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 مقدمه

کنندگان  ری اسااتفادهگیهدف اصاالی گزارشااگری مالی ارائه اطلاعات مناسااب برای تصاامیم

تهیه و ارائه اطلاعات مربوط برای ، های اصاالی مديريتيکی از رسااالت. اطلاعات مالی اساات

مديران از طريق افشااای اطلاعات در قالب گزارشااگری مالی اين  . باشاادکنندگان میاسااتفاده

برگیرنده  ربسیاری از اطلاعات ارائه شده به وسیله گزارشگری مالی د     . نمايندرسالت را ايفا می 

ها بر اسااااس   از آنجايی که اين پیش بینی  . باشاااد  بینی در خصاااوص عملیات آينده می   پیش

در میان اطلاعات افشااا شااده در قالب . باشااندبا خطا همراه می، برآوردهای مديريت قرار دارند

 کنندگان اسااتفاده توجه که باشاادمی اصاالی و مهم اقلام از يکی سااود، های مالیگزارش

 کارکنان، مديران، دهندگان اعتبار، گذاران سرمايه. کندمی جلب خود به را مالی هایصورت

 مبنايی عنوان به سود  از مالی هایصورت  کنندگان استفاده  ديگر و دولت، تحلیلگران، شرکت 

، هاشرکت ارزيابی، سود پرداخت سیاست، وام اعطای، گذاری سرمايه تصمیمات اتخاذ جهت

سبه  صمیمات  ساير  و مالیات محا ستفاده  شرکت  به مربوط ت شايخ ) دکننمی ا ، شاهرخی  و م

سود پیش بینی  . کنندها در هرسال اقدام به پیش بینی سود سال آتی می    مديران شرکت (. 1386

ست که در حقیقت       سط مديران يکی از مهمترين اطلاعات ا  بینی پیش کننده منعکسشده تو

لذا اسااتفاده کنندگان اطلاعات مالی توجه ، باشاادشاارکت می آتی انداز چشاام درباره مديريت

 زمره در کشورها  از بسیاری  در مديريت توسط  شده  بینی پیش سودهای . خاصی به آن دارند 

 سال  اوايل در بهادار اوراق بورس کمیسیون  آمريکا در. دارند قرار اطلاعات داوطلبانه افشای 

 سود  هایبینی پیش افشای  زهاجا بورس در شده  پذيرفته هایشرکت  به بار اولین برای 1973

شار  به ملزم را هاشرکت  بعد سال  دو و داد را ، 1976سال  آوريل در .کرد اطلاعاتی چنین انت

 تحلیلگران به بودند ناچار جزء گذاران سرمايه  و شد  برداشته ، اديز مخالفت دلیله ب الزام اين

  تعهدنامه( ج) بند 7 رديف اساس  بر، نیز ايران در(. 1386، شاهرخی  و مشايخ ) دکنن اتکا مالی

 که هستند  موظف هاشرکت ، تهران بهادار اوراق بورس در شده  پذيرفته هایشرکت  مديران

 حداکثر و برآورد ساله  يک و ماهه سه  صورت  به را خود سهم  هر به متعلق درآمد بینی پیش

 اوراق بورس سازمان  هایشرکت  بر نظارت مديريت به ماهه سه  دوره پايان از بعد روز 20

 . نمايند ارسال تهران بهادار

صمیمات         سود پیش  سیاری از ت شته و مبنای ب سط مديريت محتوای اطلاعاتی دا شده تو بینی 

ستفاده کنندگان     سط ا شده تو شد می اتخاذ  ست  ؛2008، سیکون  و براکمن) با ، همکاران و هر
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؛ 2013، يانگ   هريبر و) گذار هساااتند   تأثیر های مديريت    عوامل متعددی بر پیش بینی  (. 2008

حاجی پور  که بر پیش بینی   (. 1389، لطفی و  له مهمترين عواملی  يت      از جم مدير  تأثیر های 

، های روانشاااناختیاز میان جانبداری. باشااادهای روانشاااناختی مديران میجانبداری، گذاردمی

، هیلاری و ساااو) ها مورد توجه قرار گرفته اساااتاطمینان بیش از حد در بسااایاری از پژوهش

به خود دارند        (. 2005، مالمندير و تیت    ؛ 2011 نان بیش از حد  نايی ، مديرانی که اطمی های  توا

تحقیقات (. 2011، هیلاری و سو ؛ 2012، شراند و زچمن ) کنندخود را بیش از واقع ارزيابی می

شان داده  شناختی ن صمیمات و پیش بینی ( 2اطمینان بیش از حد) اند که اين جانبداری روان های  ت

شااود که مديران در گزارشااگری مالی دچار اشااتباه  قرار داده و باعث می تأثیرن را تحت مديرا

گردد که اين موضوع مطرح می ، با توجه به مطالب مطرح شده (. 2012، شراند و زچمن ) شوند 

سط آن    ، آيا اطمینان بیش از حد مديران شده تو دهد يا قرار می تأثیرها را تحت سود پیش بینی 

اطمینان بیش از حد مديران بر ساااودپیش بینی شاااده  تأثیراين پژوهش به بررسااای لذا در . خیر

 . شودپرداخته می

 مبانی نظری و پیشینه پژوهش

 گیریتصمیم  صحیح و مربوط برای ، مناسب  اطلاعات ارائه مالی گزارشگری  اصلی  هدف

ستفاده  ست  مالی اطلاعات کنندگان ا  اطلاعات بودن مربوط برای لازم هایويژگی از يکی. ا

ست  بینی پیش در سودمندی ، و اقتصادی  مالی سرمايه  بینی پیش. ا  کندمی کمک گذاران به 

 دهند کاهش را خود هایو ريسااک تصاامیم بخشااند بهبود خود را گیری تصاامیم فرآيند تا

پیش بینی ساااودهای آتی توساااط مديريت يکی از مهمترين اقلام در      (. 1392، مرادزاده فرد)

شد گزارشگری مالی می  سود را پیش بینی می . با سودهای  مديران  کنند تا اطلاعاتی را در مورد 

در واقع مديران با اين پیش بینی بر انتظارات بازار . مورد انتظار آتی يک شااارکت فراهم آورند

 که دهندمی نشان تحقیقات (. 2010، بیر و همکاران؛ 2008 همکاران و هرست ) گذارنداثر می

 پیش و سهام  بازار نقدينگی، سهام  قیمت، ز جمله سود پیش بینی شده  ا مديريتی هابینی پیش

، همکاران و هرساات؛ 2008، ساایکون و براکمن) دهدمی قرار تأثیر تحت را تحلیلگران بینی

 محتوای دارای هاشرکت  توسط  شده  بینی پیش سود  که است  آن از حاکی نتايج اين(. 2008

 در آن تأثیر و نقش دلیل به حسابداری  سود  ینیب پیش اهمیت جهت اين از و بوده اطلاعاتی
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صمیم  ستفاده  هایگیری ت صوص  ب کنندگان ا  سودهای . شود می بارزتر گذاران سرمايه ه خ

 : گردد واقع زير مفید موارد در تواندمی شده بینی پیش

 تجاری واحد سودآوری قدرت ارزيابی به کمک 

 شرکت کل ارزش يا سهام جاری ارزش تعیین 

 تجاری واحد در گذاری سرمايه کريس برآورد 

 ( 1992، هندريکسن و ون بردا) تجاری واحد به اعطايی وام ريسک برآورد 

دهد که    های مديران نشاااان می  تحقیقات صاااورت گرفته در مورد تصااامیمات و پیش بینی    

باشاااد و اين جانبداری های روانشاااناختی میاطمینان بیش از حد يکی از فراگیرترين جانبداری

هريبر و ؛ 2011، هیلاری و ساااو) دهدقرار می تأثیرها را تحت  های آنو پیش بینی تصااامیمات 

شان داده (. 2013، يانگ صمیم تحقیقات ن سرمايه اند که ت شرکت حاوی اطلاعاتی  های  گذاری 

مديريتی می       حد  نان بیش از  باره میزان اطمی یت    ) باشااااد در ندير و ت يد و  ؛ 2005، مالم بن ديو

ح     (. 2011، و همکاران کمپل  ؛ 2010، همکاران  نان بیش از  کیفیت  ، د دارند مديرانی که اطمی

ها بیشاتر سارمايه   در نتیجه آن، کنندگذاری خود را بیشاتر از واقع ارزيابی می های سارمايه پروژه

نشاااان داد که اطمینان بیش از   ( 2002) هیتون(. 2005، مالمندير و تیت   ) دهند گذاری انجام می  

 بن ديويد و همکاران  . دهد گذاری بیش از حد را افزايش می  سااارمايه  انگیزه مديران برای  ، حد 

ها آن. گذاری را مورد بررسی قرار دادند مینانی مديران بر تصمیمات سرمايه  اثر بیش اط( 2010)

 تأثیربه اين نتیجه رساایدند که اين جانبداری روانشااناختی تصاامیمات ساارمايه گذاری را تحت  

 . شودهای شرکت مییش از حد در سرمايه گذاریقرار داده و منجر به افزايش ب

پردازند که  مديران به صاااورت ذهنی به ارزيابی اين موضاااوع می، در زمان پیش بینی ساااود

بنابراين  . دهدقرار می تأثیرها چگونه تحقق ساااودهای آتی را تحت  اقدامات و تصااامیمات آن 

کردن احتمال و اثرات رويدادهای تواند به دلیل بیش از واقع برآورد سود می  3خطای پیش بینی

مطلوب آتی و کمتر از واقع برآورد کردن احتمال و اثرات رويدادهای نامطلوب آتی به وجود      

مديرانی که توانايی خود را بیش از واقع ارزيابی کرده و بیش از حد نساابت به رويدادهای . آيد

ذا احتمال بیشااتری وجود دارای اطمینان بیش از حد هسااتند و ل، مطلوب آتی خوش بین هسااتند

شد های آندارد که پیش بینی گويند می( 2012) شراند و زچمن (. 2010، لو) ها با خطا همراه با
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احتمال . که اطمینان بیش از حد باعث خواهد شااد که احتمال گزارشااگری اشااتباه افزايش يابد 

د از ساااود را با  های خو بیشاااتری وجود دارد مديرانی که اطمینان بیش از حد دارند پیش بینی      

ها معمولا نساابت به آينده شاارکت خوش بین هسااتند و زيرا آن، خوش بینی بیشااتری ارائه دهند

نايی خود را در مورد   مال      تأثیر همچنین توا يابی کرده و احت گذاری بر ساااود بیش از واقع ارز

اين به بررسااای ( 2011) هیلاری و ساااو. کنند رويدادهای غیرمنتظره را کمتر از حد برآورد می

نان بیش از حد بر پیش بینی مديران از ساااودهای آتی             تأثیر موضاااوع پرداختند که آيا اطمی

ها شااواهدی ارائه کردند مبنی بر اينکه سااودهای پیش بینی شااده مديران   آن. گذارد يا خیرمی

سود پیش بینی  ) کمتر صحیح هستند و با خطای پیش بینی رو به بالا  ، دارای اطمینان بیش از حد

دارند که نیز بیان می( 2013) هريبر و يانگ. باشااندهمراه می( یشااتر از سااود واقعی اسااتشااده ب

شتباه شده و سودهای      در پیش بینی، مديران دارای اطمینان بیش از حد های خود از سود دچار ا

 . شدها بیش از سود تحقق يافته میپیش بینی شده آن

 پیشینه پژوهش

 خارجی

نگ    يا با عنوان  در پ( 2013) هريبر و  مديران و پیش      "ژوهش خود  حد  نان بیش از  اطمی

ها را مورد بررسی اطمینان بیش از حد مديران بر پیش بینی سود توسط آن تأثیر "هاهای آنبینی

های پژوهش حاکی از آن اسااات که بین اطمینان بیش از حد مديران و خطای   يافته . قرار دادند

سااود پیش بینی شااده توسااط مديران ، به عبارتی ديگر. رابطه مثبت وجود دارد، پیش بینی سااود

 . دارای اطمینان بیش از حد با خطای بیشتری همراه خواهد بود

اطمینان بیش از حد مديران بر سااود پیش بینی شااده   تأثیربه بررساای ( 2011) هیلاری و سااو

ند   توساااط آن نان بیش از          آن. ها پرداخت مديران دارای اطمی که  ند  باور بود ، حد  ها بر اين 

های  شاااود تا پیش بینیهای خود را بیش از واقع ارزيابی کرده و اين موضاااوع باعث میتوانايی

ها يعنی وجود رابطه فرضاایه آن تأيیدنتايج پژوهش در جهت . ها از سااود با خطا همراه باشاادآن

بالا بود             به  مديران و خطای پیش بینی ساااود رو  حد  نان بیش از  نادار بین اطمی بت و مع  به . مث

 .  کنندسود را بیش از واقع پیش بینی می، مديران دارای اطمینان بیش از حد، عبارتی ديگر
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اين مطلب  که دارد وجود پیش بینی خطای بین توالی مثبتی رابطة که داد نشان ( 2009) سو 

را  گذشته  سودهای  به اطلاعات مربوط، آينده پیش بینی هنگام در مديران که است  آن بیانگر

 قبلی واقع اطلاعات کمتر از ارزيابی که دريافت همچنین او. کنندمی قع ارزيابیکمتر از وا

ست  همگون هاشرکت  بین در شخص در  به طور. نی دارای  مديران پیش بینی که هايیزمان م

 تا مديران قبلی هایپیش بینی در خطا به مربوط اطلاعات، باشاااد طولانی تری زمانی بازه

 . شودمی ارزيابی واقع از کمتر، زيادی حدود

در پژوهشی به بررسی رابطه میان نقش دقت پیش بینی مديران بر خطای پیش   ( 2009) فانگ

فرضیه پژوهش وی به اين صورت بود که خطای پیش بینی به طور منفی با   . ها پرداختبینی آن

سی . دقت پیش بینی ارتباط دارد سال   -سال  7376وی با برر به  2006تا  1996های شرکت بین 

 . اين نتیجه رسید که رابطه میان دقت پیش بینی و خطای پیش بینی منفی و معنادار است

 داخلی

نان بیش از حد مديريت بر محافظه          تأثیر به بررسااای   ( 1394) خدامی پور و همکاران   اطمی

از دو ، برای اندازه گیری اطمینان بیش از حد   . با در نظر گرفتن نظارت بیرونی پرداختند    4کاری 

ست           مقیاس م شده ا ستفاده  سهام ا صاحبان  سبت بدهی به حقوق  سرمايه گذاری و مازاد ن . ازاد 

های شاارکت پذيرفته شااده در بورس اوراق بهادار تهران طی سااال   197نمونه پژوهش شااامل 

های به کار رفته برای اطمینان   دهد هر يک از مقیاس نتايج نشاااان می . باشااادمی 1391تا  1383

نا مشاااروط اثر منفی معنادار           بر هر، بیش از حد مديريت     دو نوع محافظه کاری مشاااروط و 

تواند اثر منفی اطمینان بیش از حد  همچنین برخی ساااازوکارهای نظارت بیرونی می . گذاردمی

 . مديريت بر محافظه کاری نامشروط را کاهش دهد

فظه  اطمینان بیش از حد مديريتی بر محا     تأثیر در پژوهش خود ( 1393) فروغی و نخبه فلاح 

سی قرار دادند      شرطی را مورد برر شرطی و غیر شکل از  برای اين منظور نمونه. کاری   77ای مت

تا  1380های های پذيرفته شااده در بورس اوراق بهادار تهران طی سااالشاارکت از بین شاارکت

تايج حاصااال از پژوهش نشاااان می    . انتخاب گرديد   1389 نان بیش از حد      ن دهد که اثر اطمی

به عبارتی ديگر وجود ، ظه کاری شاارطی و غیرشاارطی منفی و معنی دار اسااتمديريتی بر محاف

سبب کاهش محافظه کاری در فرآيند گزارشگری مالی   ، اطمینان بیش از حد در مديران ارشد 

 . شودمی
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بیش اطمینانی مديران بر سیاست تقسیم سود       تأثیردر تحقیق خود ( 1393) مشايخ و بهزادپور 

 56نمونه شاااامل . ر بورس اوراق بهادار تهران را در نظر گرفتند  های پذيرفته شاااده د شااارکت

شده در بورس اوراق بهادار تهران در بازه زمانی    شد می 1391تا  1386شرکت پذيرفته  نتايج . با

تحقیق حاکی از آن اسات که بین بیش اطمینانی مديران و تقسایم ساود شارکت ارتباط منفی و     

 . مديران بیش اطمینان تقسیم سود کمتری دارند ای کهبه گونه، معناداری وجود دارد

 دوره طی در 5تعهدی اقلام و سود بینی پیش خطای بین ارتباط( 1390) کردستانی و لطفی

 هایشرکت میان از شرکت -سال 545 از متشکل اینمونه اساس بر 1387 الی 1378زمانی 

 تحقیق از حاصل هایيافته. دندتهران مورد بررسی قرار دا اوراق بهادار بورس در شده پذيرفته

. است سود از بینی مديريت پیش خطای و تعهدی اقلام بین مثبت ارتباط دهنده نشان

 دارای که هايیشرکت در مثبت ارتباط اين دهدمی نشان تحقیق از نتايج حاصل همچنین

 . است بیشتر، هستند عملیاتی نقدی هایجريان در نوسان بیشتری

حاجی پور  به بررسااای   ( 1389) لطفی و  طای        تأثیر در پژوهش خود  کاری بر خ ظه  حاف م

. های پذيرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران پرداختندمديريت در پیش بینی سود در شرکت

شکل از  نمونه آماری آن سال    88ها مت ست  1387تا  1378های شرکت در طی  های يافته. بوده ا

خطای ، حسااابداری محافظه کارانه تری دارندهايی که دهد که در شاارکتپژوهش نشااان می

 . مديريت در پیش بینی سود کمتر است

شتاب ساربان  شرکت       ( 1387) ها و آ سود  سايی عوامل موثر بر خطای پیش بینی  شنا های  به 

های تازه   جامعه آماری شاااامل شااارکت       . جديدالورود به بورس اوراق بهادار تهران پرداختند     

نتايج حاصل . بوده است  1385تا انتهای سال   1378ز ابتدای سال  پذيرفته شده در بورس تهران ا 

بین ، دهد که در طی دوره مطالعهاز پژوهش با اسااتفاده از تحلیل رگرساایون چندگانه نشااان می 

 . نسبت سودآوری و خطای پیش بینی سود رابطه معکوس وجود دارد

 فرضیه پژوهش

 : باشدزير میفرضیه پژوهش به شرح ، با توجه به مطالب مطرح شده

 . بین اطمینان بیش از حد مديران و خطای پیش بینی سود رابطه مثبت و معنادار وجود دارد

 



154  
  ...  یش اطمینانی مدیریتی برب تأثیربررسی  

 

 

 روش شناسی پژوهش

ستفاده برای آزمون فرضیه تشريح می    در اين قسمت ابتدا مدل  سپس نحوه  . گرددهای مورد ا

مورد بررسااای ، لمرو زمانی پژوهشنمونه و ق، بیان گرديده و نهايتا جامعه آماری    اندازه گیری متغیرها 

و  CAPEXدر اين پژوهش برای اندازه گیری اطمینان بیش از حد مديران از دو معیار      . گیرند قرار می

Over-Invest گرددهای زير استفاده میلذا برای آزمون فرضیه پژوهش از مدل، گردداستفاده می : 

MFEi,t = β0 + β1OCi,t(CAPEX) + β2ROAi,t + β3SIZEi,t + β4 M B⁄
i,t

+

β5IOi,t + εi,t (1) مدل                                                                  

MFEi,t = β0 + β1OCi,t(Over Inv) + β2ROAi,t + β3SIZEi,t +

β4 M B⁄
i,t

+ β5IOi,t + εi,t (2) مدل                                                                 

MFE :خطای پیش بینی سود 

OC :اطمینان بیش از حد 

ROA :هابازده دارايی 

SIZE :اندازه شرکت 

M/B :نسبت ارزش بازار به ارزش دفتری هر سهم 

IO :کان نهادیدرصد مال 

 نحوه اندازه گیری متغیرها

 متغیر وابسته

سته  سود می ، در اين پژوهش متغیر واب شد خطای پیش بینی  ( 3) اين متغیر با توجه به رابطه. با

 (: 1999، چن و فیرت) گرددمحاسبه می

 

MFE =
AP−FP

FP
                                                                                   (3) مدل 

AP :سود واقعی هر سهم 

FP : هر سهمسود پیش بینی شده 
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 متغیر مستقل

اند که    تحقیقات نشاااان داده  . باشاااد  متغیر مساااتقل در اين پژوهش اطمینان بیش از حد می    

های سرمايه گذاری شرکت حاوی اطلاعاتی درباره میزان اطمینان بیش از حد مديريتی   تصمیم 

یری برای اندازه گ( 2013) مطابق با پژوهش احمد و دوئلمن(. 2011کمپل و همکاران) باشدمی

یار      حد از دو مع نان بیش از  گذاری         Over-Investو  CAPEXاطمی يه  با سااارما که مرتبط 

 . شوداستفاده می، هستند

اين معیار يک متغیر ساختگی بوده که در صورتی که نسبت مخارج     (:CAPEX) معیار اول

 ای همان دوره بیشاااتر از میانه نسااابت مخارج سااارمايه      tدر دوره مالی  iای شااارکت سااارمايه

و در ، بیانگر اطمینان بیش از حد بوده و عدد يک، های صنعت مربوطه عضو نمونه باشدشرکت

صفر می   سرمايه  . گیردغیر اين صورت عدد  سبت مخارج  ساس     ن سال بر ا شرکت در هر  ای هر 

های شاارکت در پايان سااال قبل  ای به کل دارايیو از طريق تقساایم مخارج ساارمايه ( 4) رابطه

 . شودمحاسبه می

 (
C

A
) i,t =

C.Ei,t

TAi,t−1
                                                                         (4) مدل 

  ای بوده و بر اساااس پژوهش لولن وبدريناسنشااان دهنده مخارج ساارمايه  CEدر اين رابطه 

و پايان دوره به علاوه هزينه     های ثابت در ابتدا     از تفاوت خالص ارزش دفتری دارايی  ( 1997)

سبه می   ستهلاک محا شان دهنده کل دارايی  t. iTA-1. گرددا سال   نیز ن شرکت در پايان  های هر 

 . باشدقبل می

اين معیار عبارت اسااات ازمفهوم مازاد سااارمايه گذاری که از    (: Over-Invest) معیار دوم 

محاساابه ( 5) شاارح رابطهها نساابت به رشااد فروش در سااطح صاانعت به رگرساایون رشااد دارای

شد    . گرددمی شرکتی مثبت با صورتی که باقیمانده اين رابطه برای  ست که در  ، در  به اين معنا ا

آن شارکت سارمايه گذاری بیش از حد انجام شاده اسات و برای اين متغیر عدد يک و در غیر     

 . گردداين صورت عدد صفر لحاظ می

ASSET. GROWTHi,t = β0 + β1SALE. GROWTHi,t + εi,t ( 5) مدل  

i,tGROWTH. ASSET :های شرکت دارايی رشدi  در سالt 

i,tGROWTH. SALE : رشد فروش شرکتi  در سالt 
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 : شوندمحاسبه می( 7) و( 6) ها و رشد فروش نیز با توجه به روابطرشد دارايی

ASSET. GROWTHi,t =  
Assetsi,t− Assetsi,t−1

Assetsi,t−1
                        (6) مدل 

SALE. GROWTHi,t =  
Salesi.t− Salesi,t−1

Salesi,t−1
                                 (7) مدل 

 متغیرهای کنترلی

به کارگیری ، های کنترلی و نظارتی دقیقهای بزرگ به دلیل اسااتقرار ساایسااتم  در شاارکت

ای از سرمايه گذاران و بستانکاران و خگويی به طیف گستردهپاس، کارکنان و مديران متخصص

شاواهدی ارائه  ( 2005) آجینکیا و همکاران. باشاد دقت در پیش بینی ساود بیشاتر می  ، کارکنان

کمتر ، های با درصد مالکان نهادی بیشتر  کردند مبنی بر اينکه خطای پیش بینی سود در شرکت  

شرکت با  ( ROA) و عملکرد( M/B) ن دادند که رشد نیز نشا ( 2013) هريبر و يانگ. باشد می

لذا در اين پژوهش از متغیرهای درصااادمالکان      . خطای پیش بینی ساااود رابطه معکوس دارند    

ها به عنوان  نساابت ارزش بازار به ارزش دفتری هر سااهم و بازده دارايی، اندازه شاارکت، نهادی

 : باشدغیرهای مذکور به شرح زير مینحوه اندازه گیری مت. شودمتغیرهای کنترلی استفاده می

صد مالکان نهادی  سهام       : در سبت مجموع  صد مالکان نهادی از طريق ن در اين پژوهش در

ست بانک  شرکت که در  نهادها ، هاسازمان ، های هلدينگشرکت ، نهادهای مالی، هابیمه، هاد

 . شودبه کل سهام آن محاسبه می، باشدهای دولتی میو شرکت

 های شرکت در پايان سالبرابر است با لگاريتم طبیعی دارايی: تاندازه شرک

ــهم ــبت ارزش بازار به ارزش دفتری هر س از طريق تقساایم ارزش بازار هر سااهم بر  : نس

 . گرددارزش دفتری آن محاسبه می

 هاسود خالص تقسیم بر دارايی: هابازده دارایی

 جامعه آماری و نمونه پژوهش

های پذيرفته شاااده در بورس اوراق بهادار تهران برای ه شااارکتکلی، جامعه آماری پژوهش

ند   می 1392تا   1386قلمرو زمانی   یارهای ذيل            . باشااا به مع با توجه  نمونه آماری پژوهش نیز 

 : انتخاب شده است
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 . در بورس اوراق بهادار تهران حضور داشته باشد 1392تا سال  1386از سال 

 . پايان اسفند ماه باشدسال مالی شرکت مورد بررسی منتهی به 

 . شرکت سرمايه گذاری و واسطه گری مالی نباشد

 . طی دوره مورد بررسی سال مالی خود را تغییر نداده باشد

 . اطلاعات مورد نیاز شرکت مورد بررسی در دسترس باشد

صااانعت به عنوان نمونه آماری انتخاب   10شااارکت از  112تعداد ، با توجه به معیارهای فوق

  .شدند

 های پژوهشیافته

میانگین و انحراف معیار متغیرها  ، حداکثر، آمار توصاایفی پژوهش حاضاار که شااامل حداقل 

 . باشدمی( 1) به شرح نگاره، است

 آمار توصیفی متغیرها(:1) نگاره

 انحراف معیار حداکثر حداقل میانگین نماد متغیر نام متغیرها

 MFE 048/0- 79/7- 3/5 861/0 خطای پیش بینی سود

 OC (CAPEX)  475/0 0 1 5/0 اطمینان بیش از حد

 OC (Over-Inv)  467/0 0 1 499/0 اطمینان بیش از حد

 ROA 15/0 21/0- 93/0 149/0 بازده دارايی ها

 SIZE 737/13 553/10 817/18 271/1 اندازه شرکت

 M/B 094/2 946/0- 682/6 459/1 ارزش بازار به ارزش دفتری

 IO 403/0 0 991/0 338/0 دیدرصد مالکان نها

در ابتدا آزمون ، برای آزمون فرضیه پژوهش( 2) و( 1) های رگرسیونیبه منظور برآورد مدل

به دست  05/0سطح معناداری آزمون مورد نظر برای هر دو مدل کوچکتر از . چاو انجام گرفت

ی صااورت سااپس آزمون هاساامن برای انتخاب روش اثرات ثابت يا روش اثرات تصااادف . آمد

 05/0سااطح معناداری اين آزمون نیز برای هر دو مدل کوچکتر از ( 2) با توجه به نگاره. گرفت

ست که اين مطلب به معنای آن می    ست آمده ا سب برای برآورد هر دو    به د شد که روش منا با

 . باشدروش اثرات ثابت می، مدل
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 نتایج آزمون چاو و هاسمن(: ٢) نگاره

 
 نآزمون هاسم آزمون چاو

 
 سطح معناداری آماره آزمون سطح معناداری آماره آزمون

 0096/0 192304/15 0146/0 364765/1 ( 1) مدل

 005/0 746051/16 0459/0 270631/1 ( 2) مدل

شدن روش مناسب      نتايج حاصل از  . های رگرسیونی برآورد گرديدند مدل، بعد از مشخص 

 : باشدمی( 4) و( 3) هایها به شرح نگارهبرآورد مدل

 (1) نتایج مدل رگرسیونی(: 3) نگاره

 سطح معناداری tآماره  ضريب رگرسیون متغیر

 5339/0 622449/0 979979/0 عرض از مبدا

 169031/0- 996044/1- 0465/0 ( CAPEX) اطمینان بیش از حد

 0/000 387499/6 679472/2 بازده دارايی ها

 4203/0 -806671/0 -09182/0 اندازه شرکت

 3269/0 -981325/0 -035157/0 ارزش بازار به ارزش دفتری

 9149/0 -106962/0 -035963/0 درصد مالکان نهادی

 F 707268/1 2R 29/0آماره 

 12/0 تعديل شده 2R 000/0 سطح معناداری

 465327/2 واتسون-آماره دوربین

ده اسااات که بیانگر به دسااات آم 000/0مدل  Fساااطح معناداری آماره ( 3) با توجه به نگاره

سب بودن مدل از لحاظ معناداری می  شد منا سطح معناداری متغیر اطمینان بیش از    . با ضريب و 

باشاااد که نشاااان دهنده معنادار بودن اين  می 0465/0 و -169031/0به ترتیب( CAPEX) حد

(، 3رابطه ) با توجه به رابطه محاسبه خطای پیش بینی سود  ، همانگونه که بیان شد . ضريب است  

سود دچار خطای پیش بینی رو به بالا      ست که مدير در پیش بینی  شان دهنده اين ا مقدار منفی ن

با توجه به اين . گرديده است به اين معنا که سود پیش بینی شده بیش از سود واقعی بوده است      

نیز منفی و معنادار به  ( CAPEX) از آنجايی که ضاااريب متغیر اطمینان بیش از حد  ، موضاااوع

و خطای  ( CAPEX) توان بیان نمود که بین اطمینان بیش از حد    لذا می ، آمده اسااات دسااات 

اطمینان بیش از حد  ، به عبارتی ديگر  . مديريت در پیش بینی ساااود رابطه مساااتقیم وجود دارد    
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بنابراين فرضایه پژوهش  . شاود تا مديران ساود را بیش از ساود واقعی پیش بینی نمايند   باعث می

 . شودرد نمی

(  Over-Invest) گذاری بیش از حدسرمايه، گیری اطمینان بیش ازحددوم برای اندازهمعیار 

شد می شرح نگاره      . با صل از آزمون فرضیه فرضیه پژوهش با توجه به اين معیار به  ( 4) نتايج حا

 . باشدمی

 (٢) نتایج مدل رگرسیونی(: 4) نگاره

 سطح معناداری tآماره  ضريب رگرسیون متغیر

 8203/0 227275/0 356006/0 اعرض از مبد

 208212/0- 780969/2- 0056/0 ( Over-Inv) اطمینان بیش از حد

 000/0 373601/6 597159/2 بازده دارايی ها

 7048/0 -379129/0 -043105/0 اندازه شرکت

 1455/0 -457729/1 -051651/0 ارزش بازار به ارزش دفتری

 9262/0 092692/0 029792/0 درصد مالکان نهادی

 F 571085/1 2R 26/0آماره 

 2R  09/0تعديل شده 0005/0 سطح معناداری

 454057/2 واتسون-آماره دوربین

دهد مدل از لحاظ آماری معنادار  باشد که نشان می  می 0005/0مدل  Fسطح معناداری آماره  

ست  سطح معناد  -208212/0برابر ( Over-Inv) ضريب متغیر اطمینان بیش از حد . ا اری آن و 

سطح معناداری به دست آمده حاکی از آن است که ضريب     . به دست آمده است  0056/0برابر 

ضاااريب به دسااات آمده برای متغیر  . باشااادمعنادار می( Over-Inv) متغیر اطمینان بیش از حد

منفی اسااات اما همانند مطالب بیان شاااده در آزمون فرضااایه ( Over-Inv) اطمینان بیش از حد

مقدار منفی نشااان  (، 3) مبنی بر اينکه با توجه به رابطه( CAPEX) اده از معیارپژوهش با اسااتف 

، دهنده آن اساات که مدير در پیش بینی سااود دچار خطای پیش بینی رو به بالا گرديده اساات  

نان بیش از حد     می یان نمود که بین اطمی و خطای مديريت در پیش بینی     ( Over-Inv) توان ي

-Over) اطمینان بیش از حد توان گفت کهمی، به عبارتی ديگر. ردسود رابطه مستقیم وجود دا

Inv )بنابراين فرضاایه . شااود تا مديران سااود را بیش از سااود واقعی پیش بینی نمايند  باعث می

 . شودپژوهش رد نمی
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 گیرینتیجه

های سااود پیش بینی شااده توسااط مديران يکی از مهم ترين اطلاعات ارائه شااده در صااورت

شد بمالی می شده دارند زيرا      . ا سود پیش بینی  ستفاده کنندگان اطلاعات مالی توجه خاصی به  ا

اند که سااود پیش بینی شااده دارای محتوای اطلاعاتی اساات و مبنای اتخاذ  تحقیقات نشااان داده

؛ 2008، ساایکون و براکمن) باشااداسااتفاده کنندگان اطلاعات مالی می تصاامیمات بساایاری از

دقت سااود سااود پیش بینی شااده توسااط   ، با توجه به اين شاارايط. (2008، همکاران و هرساات

سیار حائز اهمیت می  شد مديران ب شده توسط مديران     . با سود پیش بینی   تأثیرعوامل متعددی بر 

، مالمندير و تیت  ) باشااادها اطمینان بیش از حد مديران می گذارند که يکی از مهم ترين آنمی

اطمینان بیش از حد مديران   تأثیراين پژوهش به بررسااای  لذا در(. 2013، هريبر و يانگ؛ 2005

شد    سود پرداخته  در اين پژوهش برای اندازه گیری اطمینان بیش از حد با . بر خطای پیش بینی 

مد و دوئلمن     به پژوهش اح جه  یار ( 2013) تو فاده    ( Over-Invو  CAPEX) از دو مع اسااات

با خطای پیش بینی رابطه مسااتقیمی وجود دهد بین هر دو متغیر مذکور نتايج نشااان می. گرديد

ساااود را بیش از مقدار ، که دارای اطمینان بیش از حد هساااتند مديرانی، به عبارتی ديگر. دارد

 .  کنندواقعی آن پیش بینی می

توان اين چنین گفت که به علت وجود اطمینان بیش از حد مديريتی و در نتیجه          در واقع می

ها را ارزيابی ساارمايه گذاران بايد در زمانی که شاارکت ، هوجود خطا در سااود پیش بینی شااد 

کنند به اين عامل يعنی بیش اطمینانی مديران توجه کرده و میزان سااود پیش بینی شااده را با می

چرا که ممکن در صورت در نظر نگرفتن اين عامل  ، توجه اين موضوع مورد بررسی قرار دهند  

توان مشااابه با نتايج نتايج اين پژوهش را می. وندهای خود دچار اشااتباه شاا در ساارمايه گذاری

 . دانست( 2013) و هريبر و يانگ( 2011) های هیلاری و سوپژوهش

 های آتیپیشنهادهایی برای پژوهش

در اين پژوهش برای محاسااابه اطمینان بیش از حد از معیارهای مرتبط با سااارمايه گذاری . 1

 . های آتی از ساير معیارها استفاده گرددشود در پژوهشپیشنهاد می. استفاده گرديد

سیاری  . 2 ست تأثیراطمینان بیش از حد بر متغیرهای ب شنهاد می ، گذار ا گردد در از اين رو پی

  .بررسی شود های آتی رابطه میان اطمینان بیش از حد با ساير متغیرهاپژوهش
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Abstract 
In accounting literature, earnings forecast accuracy has always been 

very important to financial statement users. There are many factors 
influencing earnings forecasts, including overconfidence that has an 

important role in earnings forecasts accuracy. Hence, the purpose of this 

study is examining the effect of managerial overconfidence on 
management earnings forecasts. The sample consists of 112 firms listed 

in Tehran stock exchange during 2007 to 2013. To measure managerial 

overconfidence, CAPEX and Over-Invest are used as two criteria related 

to investment decisions. To calculate earnings forecast errors, the 
difference between real earnings per share and forecast earnings per 

share has been divided by absolute value of forecast earnings per share. 

Research hypothesis is tested using ordinary least squares method. 
Findings show that there is a positive significant relationship between 

the both criteria of managerial overconfidence and management forecast 

errors. In other words, managers with overconfidence have more 
forecast earnings. Since managerial overconfidence impacts on their 

forecast, investors should consider this factor when they are evaluating 

investments.  

Keywords: Managerial Overconfidence, Earnings Forecasts, Financial 
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