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 کنندگاناستفاده توجه که است های مالیصورت اصلی و مهم اقلام از گذاریو سرمایه سود -چکیده

 روش از استفاده با و توصیفی - تحلیلی رویكرد با مطالعه این. کندمی جلب خود به همواره را مالی هایصورت

 سوال این به تهران بهادار اوراق بورس منتخب شرکت 31 برای 1334 الی 1331 سال 1 طی در پانل هایداده

 هایفرصت و گذاریسرمایه مخارج) گذاریسرمایه بر شده بینیپیش سودهای دقت آیا که است داده پاسخ

 شده طراحی مطالعه فرضیات برای رگرسیون دو جهت بدین دارد؟ داریمعنی و مثبت تأثیر( گذاریسرمایه

 نشان اول رگرسیون از مطالعه نتایج. است شده استفاده هاسمن آماره و لیمر F آزمون از منظور همین به. است

 اوراق بورس در شده پذیرفته هایشرکت گذاریسرمایه مخارج بر شده بینیپیش سودهای دقت که دهدمی

 دقت که دهدمی نشان دوم رگرسیون از مطالعه نتایج همچنین و دارد داریمعنی و مثبت تاثیر تهران بهادار

 تهران بهادار اوراق بورس در شده پذیرفته هایشرکت گذاریسرمایه هایفرصت بر شده بینیپیش سودهای

 .است گرفته صورت 2 ایویوز افزارنرم بوسیله برازش. دارد داریمعنی و مثبت تاثیر

 رگسیون، پانل دیتا. ،گذاریهیسرما مخارج شده، ینیبشیپ یسودها دقت کلمات کلیدی:
 

 مقدمه

های راکد کند این بازار نه تنها جریان نقدی آزاد و سرمایهبازار سرمایه در اقتصاد کشورها نقش حیاتی ایفا می

کند. های عمل میاندازد، بلكه خود به عنوان شاخص رونق اقتصادی کشورها به فعالیت میرا از طریق شرکت

(. اهداف 1331آن ضروری است )حساس یگانه،  گیری دربنابراین، توجه به این بازار و مبانی اساسی تصمیم
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گیرندگان شرکت حداکثر نمودن ثروت سهامداران است به این منظور هدف مدیریت مالی مدیران و تصمیم

توانند با توجه به شرایط خود یافتن راه تامین منابع مالی برای رسیدن به این هدف است که در این مورد می

های سودآور در صحنة رشد شرکت هژبكار ببرند. تامین مالی برای اجرای پرو های مختلف تامین مالی راروش

کند، توانایی شرکت در مشخص کردن منابع مالی از داخلی و خارجی برای تهیة نقش بسیار مهمی ایفا می

 یدآها به حساب میهای مناسب از عوامل رشد و پیشرفت شرکتگذاری و تهیة برنامهسرمایه به منظور سرمایه

 نیروی رشد، هایفرصت. هستند خود ثروت کردن حداکثر دنبال به گذارانسرمایه(. 1323)ابزری و همكاران، 

-سرمایه میان این در. شودمی محسوب گذارانسرمایه برای پاداشی و کرده انگیزه ایجاد که است محرکی

 موفقیت باعث آنچه زیرا باشند، هداشت نظر در را ریسک خود گذاریسرمایه تصمیمات در باید همیشه گذاران

 .است موجود گذاریسرمایه هایفرصت از بهینه استفاده گرددمی

 

 مبانی نظری
دهند. یكی از ن را مورد بررسی قرار میآهای مالی شرکت وضعیت تحلیلگران مالی با تجزیه و تحلیل صورت

باشد. ها میآوری و عملكرد شرکتدوها بحث سمسائل مهم امروزی در تجزیه و تحلیل اطلاعات مالی شرکت

ها یک عامل بسیار مهم و حیاتی گذاری در شرکتگیری نسبت به سرمایهها در تصمیمبررسی عملكرد شرکت

های ها فرصت(. از طرفی یكی از عوامل موثر بر بهبود عملكرد شرکت1331)پارسائیان و خدارحمی،  است

گذاری و سودآوری دهنده استعداد بالقوه شرکت در سرمایهنهای رشد نشاباشد. فرصتگذاری میسرمایه

افتند، بلكه آنها را باید به وجود آورد اشكال گذاری به خودی خود اتفاق نمیهای سرمایهباشند، فرصتمی

های گذاری ممكن است از تصمیمات و نقطه نظرات سطوح مختلف مدیریتی بخشهای سرمایهمختلف فرصت

گذاری ممكن است توسط های سرمایه(. برخی از فرصت1332)پورحیدری،  بگیردمختلف شرکت نشأت 

-های سرمایهمدیریت عالی سازمان یا اعضای هئیت مدیره ارائه شود. مشارکت مدیریت عالی در ارائه فرصت

های تقسیم تراتژیک نظیر توسعه و گسترش فعالیت شرکت از طریق سیاستگذاری معمولاً به تصمیمات اس

دهد و ورود به بازارهای جدید یا بازارهای رو سود که آینده اطمینان بخشی را برای صنعت یا شرکت نوید می

المللی( یا عوامل محدودکننده تغییرات در نرخ ارز که در جهت به رشد برای محصولات شرکت )داخلی و بین

رهای اقتصادی سایر عوامل از قبیل فرآیندهای اجتماعی، یشود، علاوه بر متغمنافع شرکت باشد منتهی می

ها در یک صنعت داشته باشند )پورحیدری، توانند اثر مهمی بر عملكرد شرکتتكنولوژی، سیاسی و قانونی می

1332.) 



  

 9315ماه بهمن  و دو،سیشماره                                                              های مدیریت و حسابداری  ماهنامه پژوهش

95 
 

 انعطاف از که شرکتی .است وتمتفا عمر چرخه دارای مختلف مراحل طی در گذاریسرمایه هایفرصت

. است متصور آن آینده از روشنی اندازچشم باشد، برخوردار هافرصت این از استفاده برای بالایی پذیری

 به قریب اکثر طرفی از. باشدمی هاشرکت سود مناسب رشد بر مؤثر عوامل جمله از گذاریسرمایه هایفرصت

 صورت. اندشده کشیده انحلال مرحلة به سودآوری فقدان و مالی ضعف بدلیل شده منحل هایشرکت اتفاق

 عملكرد ارزیابی برای اطلاعات انتقال ابزار( مالی هایصورت سایر در موجود اطلاعات همراه به) زیان یا سود

 (2112 همكاران، و جاگی) .است مالی هایفعالیت نتایج و شرکت

 مالی هایریزیبرنامه و هاگیریتصمیم کل از بخشی هاتن مختلف، هایدارایی در مالی وجوه گذاریسرمایه

 کلی طرح یک باید فردی هر دهند، انجام گذاریسرمایه افراد اینكه از قبل. دهندمی انجام افراد اغلب که است

 عمر طول مالكیت، نحوه معامله، انجام به مربوط گیریتصمیم دربرگیرنده باید طرحی چنین این. باشد داشته

 اصلی ماهیت تحلیل و تجزیه مستلزم گذاریسرمایه هایفرصت فرآیند بیان. باشد آن سودآوری میزان و دارایی

 و شده تحلیل و تجزیه گیریتصمیم فرآیند به مربوط هایفعالیت حالت در این. است گذاریسرمایه تصمیمات

-سرمایه بنابراین. گیردمی رقرا بررسی مورد باشدمی تأثیرگذار آنها گیریتصمیم روی بر که مهمی عوامل

 .دهندمی قرار بررسی مورد را گذاریسرمایه بازده و ریسک میان رابطه و باشندمی بیشتر بازده دنبال به گذاران

 (2111 همكاران، و شاین جی)

 هایسود دقت آیا که است پرسش این به پاسخگویی دنبال به پژوهش، این شده مطرح مطالب براساس

 تهران بهادار اوراق بورس در شده پذیرفته هایشرکت گذاریسرمایه بر داریمعنی و مثبت تأثیر شده بینیپیش

 دارد؟
 

 پیشینه پژوهش

 شود:در این قسمت بصورت خلاصه و برگزیده به چند مطالعه با موضوعات مشابه پرداخته می

 اوراق بورس در سهامشان ارب اولین برای که را هاییشرکت سهم هر سود بینیپیش دقت( 1331) بهرامیان

 ارزیابی را دهند،می سرمایه افزایش بهادار اوراق بورس در که هاییشرکت و گرددمی عمومی عرضه بهادار

 و بینیپیش دوره با سود بینیپیش خطای داد؛ نشان شرکت 21 شامل زمانی دوره برای تحقیق این نتایج. کرد

 .ددار مستقیمی رابطه بورس کل شاخص نوسانات
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 سری با را مدیریت توسط سود بینیپیش هایسال در سیمان شرکت 12 بررسی با( 1332) ابوالقاسمی

 همه در داد؛ نشان زمانی سری هایمدل از یک هر با مدیران سود بینیپیش مقایسه نتایج. کرد مقایسه زمانی

 میانگین و است تردقیق مدیران توسط سود بینیپیش از زمانی سری مدل براساس هابینیپیش هاشرکت

 هایمدل سایر از کاراتر ساده، هموار نمو مدل که است این نشانگر هامدل انواع سطح در انحرافات قدرمطلق

 .باشدمی زمانی سری

 قرار بررسی مورد جنكیز باکس روش مبنای بر بینیپیش با را مدیران سود بینیپیش دقت( 1332) قاسمی

 اوراق به مدیریت بینیپیش دقت داد؛ نشان بورس در شده پذیرفته شرکت 42 زا حاصله شواهد بررسی. داد

 .است جنكیز -باکس زمانی سری مدل از بالاتر مراتب مطالعه هایسال طی در تهران بهادار

 سهام، قیمت با آن رابطه و غیرمنتظره سود با مرتبط عوامل موضوع با دکترا رساله قالب در( 1334) سجادی

 قرار آزمون مورد سهام قیمت بر را واقعی EPS و شده بینیپیش EPS تفاوت از ناشی غیرمنتظره سود تاثیر

 سهام بازده عادیغیر تغییرات و سود غیرمنتظره تغییرات میان داریمعنی رابطه که رسدمی نتیجه این به و داده

 از تهران بورس که کندمی گیرینتیجه و باشدمی سود متغیر اطلاعاتی محتوای از حاکی که دارد وجود

 . نیست برخوردار آییکار سطح تریننازل

 سود شد متوجه و برد پی هاشرکت ارزشیابی و شده بینیپیش سود رابطة به تحقیقی طی ،(2112) فیرث

 و است بهادار اوراق بورس به جدیدالورود هایشرکت ارزش دربارة مهمی اطلاعات حاوی شده بینیپیش

 . دارد شرکت اصلی سهامداران مالكیت درصد جمله از دهیعلامت ابزارهای از ترمهم بسیار نقشی

 سهام معادلات حجم و شرکت اندازه غیرمنتظره، سود بین رابطه بررسی به تحقیقی یک در( 2113) بامبر

 رابطه شرکت اندازه و غیرمنتظره سود قدرمطلق بین که نمود گیرینتیجه خود تحقیق پایان در و پرداخت

 .یابدمی کاهش غیرمنتظره سود قدرمطلق شرکت اندازه گسترش موازات به یعنی دارد، وجود معكوس

 دهیعلامت ابزار تاریخی، سودهای با مقایسه در شده بینیپیش سود که دریافتند نیز( 2113) ریتر و کیم

 شده بینیپیش سود از استفاده. است بهادار اوراق بورس به جدیدالورود هایشرکت ارزشیابی برای موثری

 .دارد بستگی هابینیپیش این دقت دربارة گذارانسرمایه باور به هاشرکت ارزشیابی برای

 شده بینیپیش هایسود دقت بین رابطه بررسی بین رابطه بررسی به پژوهشی در( 2114) همكاران و دور تی

 و ایسرمایه مخارج با سود یبینپیش در دقت که دهدمی نشان تحقیق نتایج. پرداختند گذاریسرمایه میزان با

 . دارد وجود معناداری و مثبت رابطه گذاریسرمایه میزان
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 در وی داد، قرار مطالعه مورد را مدیران و گرانتحلیل سود بینیپیش دقت بر موثر هایعامل( 2111) یی

 شرکت اندازه برای هاییصشاخ بعنوان عادی سهام بازار ارزش و شرکت کل هایدارایی از خود مطالعه

 شرکت اندازه شاخص بعنوان کل هایدارایی کهزمانی که نمود آشكار تحقیق این هاییافته. نمود استفاده

 از( اجباری گرتحلیل و مدیریت و داوطلبانه مدیریت و مدیریت) بر مبتنی سود بینیپیش دقت. شودمی استفاده

 عنوان به عادی سهام بازار ارزش کهزمانی که کرد مشخص ایجنت اگرچه. پذیردنمی تاثیر شرکت اندازه

 تاثیرپذیر شرکت اندازه بوسیله گرانتحلیل و مدیران توسط اجباری سود بینیپیش شودمی استفاده شاخص

 .باشدمی

 

 روش تحقیق

ز آن توصیفی ا باشد.همبستگی میاز نوع پیمایشی  -ها، توصیفیاز نظر روش گردآوری داده تحقیق حاضر

و  گردندگونه دستكاری توصیف میاند، بدون هیچآوری شدهها به همان صورت که جمعجهت که یافته

جامعه آماری  شوند.متغیرها بررسی شده و رابطه بین متغیر مستقل و متغیرهای وابسته ارزیابی میروابط بین 

باشد. در این تحقیق ق بهادار تهران میهای پذیرفته شده در بورس اورای شرکتمورد نظر در این تحقیق، کلیه

 شرکت منتخب در نظر گرفته شده است. 31که در انتها  برای انتخاب نمونه از روش حذفی استفاده شده است

 

 معرفی متغیرها 

بینی سود با استفاده باشد. دقت پیش( میForecasting Accuracy) بینی سودمتغیر مستقل تحقیق، دقت پیش

شود که در بیشتر مطالعات مورد ای محسوب میباشد. مدل اورلند یک مدل پایه( می1332) از مدل اورلند

 استفاده قرار گرفته است و عبارت است از:

FA =  

: سود هر سهم و  tدر سال  iبینی مدیران برای سود هر سهم شرکت : اولین پیشکه در آن، 

 باشند.می tدر سال  iش شده برای شرکت واقعی گزار
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گذاری از دو پراکسی مشهور سرمایه گیریاندازه باشد. برایگذاری میمتغیر وابسته تحقیق، متغیر سرمایه

های ثابت به باشد که از تقسیم داراییگذاری میاستفاده شده است. اولین متغیر مورد استفاده،  مخارج سرمایه

 (:1334آید )گرد و همكاران، می ها بدستمجموع دارایی

Investment Spending i,t =  

ام،  tام در سال  iگذاری شرکت : مخارج سرمایهi,tInvestment Spendingکه در آن: 

ام iشرکت  یهادارایی: کل ام و  tام در سال  iشرکت  های ثابتدارایی :

 اشد.بام می tدر سال 

( استفاده شده 2113وردی ) مدل گذاری است که ازهای سرمایهگذاری، فرصتپراکسی دیگر سرمایه

 مخارج ای )شاملسرمایه مخارج از هافروش دارایی مبلغ تفاضل گذاری ازاست که براساس آن، سرمایه

 باشد:شرح زیر می به ..( و. و اساسی تعمیرات تحصیل دارایی،
Investment I,t = Capita Expenditure I,t – Sale of Property I,t 

 Capitaام،  tام در سال  iشرکت  گذاریهای سرمایهفرصت: I,tInvestmentکه در آن: 

I,tExpenditure :شرکت  ایسرمایه مخارجi  ام در سالt  ام وI,tSale of Property :هایفروش دارایی 

 باشد.ام می tام در سال  iشرکت 

 

 تخمین مدلتصریح و 

گیرد. رگرسیون اول برمبنای های بیان شده، دو رگرسیون مورد برسی قرار میدر این تحقیق با توجه به فرضیه

گذاری بینی شده مدیریت بر مخارج سرمایهفرضیه اول تحقیق و بررسی چگونه تاثیر دقت سودهای پیش

 اند از:ون آن عبارتشود که رگرسیپرداخته می های بورس اوراق بهادار تهرانشرکت
InSit = β0 + β1 FA + β2 SIZEit + β3 Ageit+ β4 Leverageit+ β5 ROAit + €it 

بینی شده مدیریت در رگرسیون دوم بر مبنای فرضیه دوم تحقیق و بررسی چگونه تاثیر دقت سودهای پیش

-ود که رگرسیون آن عبارتشپرداخته می های بورس اوراق بهادار تهرانگذاری شرکتهای سرمایهبر فرصت

 اند از:
Init = β0 + β1 FAit + β2 SIZEit + β3 Ageit+ β4 Leverageit+ β5 ROAit + €it 
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0 β  :1باشد و پارامتر عرض از مبدا میβ  5تاβ افزارباشد که توسط نرمپارامترهای تخمین رگرسیونی می 

ز نشان از مثبت یا منفی بودن ضریب تاثیر متغیرهای های پارامترها نیشود، همچنین علامتایویوز تخمین زده می

 باشد.نشان دهنده جمله خطا )جمله پسماند( می €itبر روی متغیر وابسته دارد. همچنین 

بندی نمود و اطلاعات مربوط به تحلیل را تهیه ها را گردآوری، استخراج و طبقهپس از آنكه محقق داده

جزیه تها معروف است، آغاز شود. قیق که به مرحله تجزیه و تحلیل دادهکرد، باید مرحله جدیدی از فرآیند تح

-هایی که از طریق به کارگیری ابزارهای جمعای است که طی آن دادهها فرایندی چند مرحلهو تحلیل داده

انواع شوند تا زمینه برقراری بندی و در نهایت پردازش میاند خلاصه و دستهآوری در نمونه آماری فراهم آمده

ها هم از لحاظ در این فرآیند داده. ها فراهم آیدها به منظور آزمون فرضیهها و ارتباط بین این دادهتحلیل

های گوناگون آماری نقش به سزایی در استنتاج و شوند و تكنیکمفهومی و هم از جنبه تجربی پالایش می

 .(1332ها به عهده دارند )سرمد و همكاران، تعمیم

های مشاهده دارد که از مشاهده 311را دارد، تعداد  وابستهکه نقش متغیر  ینه حقوق صاحبان سهامهز متغیر

و انحراف استاندارد  231/1. میانگین این متغیر (311=  31×  1) سال تشكیل شده است 1شرکت در طول  31

ماکزیمم مقدار  .باشدیمو کشیدگی مثبت منفی دارای چولگی  223/1است. این متغیر با واریانس  431/1آن 

 است. 112/1مینیمم مقدار آن برابر   323/1آن برابر 

مشاهده  311دارد، تعداد  در رگرسیون اول را وابستهکه نقش متغیر  گذاریمخارج سرمایه متغیرهمچنین 

ین مقدار و کمتر 211/1، بیشترین مقدار آن است 323/1و انحراف استاندارد آن  321/1دارد. میانگین این متغیر 

دارد،  در رگرسیون دوم را وابستهکه نقش متغیر  گذاریهای سرمایهفرصت متغیرباشد. همچنین می 123/1آن 

 گردد.تعریف می 1211انحراف استاندارد و  12111میانگین با 

یا های تابلویی این است که با استفاده از آزمون لیمر، پانل بودن اولین قدم در تخمین مدل به روش داده

ها پول بودن شود. اگر دادهشود که به این آزمون، آزمون پولینگ نیز گفته میها مشخص میپول بودن داده

ها پانل ( اما اگر داده2114)گجراتی،  گونه تغییری نیستباشد و نیاز به هیچتخمین ابتدایی، بهترین تخمین می

دهیم و سپس آزمون هاسمن را اثرات تصادفی انجام می بار بابار با اثرات ثابت و یکبودند، تخمین را باید یک

رد  0Hآزمون پولینگ رد شود باید از اثرات ثابت استفاده نمود و اگر فرض  0Hدهیم. اگر فرض انجام می

(. در این صورت 1332)سوری،  نشود باید از اثرات تصادفی استفاده نمود که خود بهترین تخمین خواهد بود

های مطلوب یک تخمین را دارا باشیم که تمامی ویژگی  (BLUEین تخمین زننده خطی )باید به دنبال بهتر

 باشد و فروض کلاسیک را تأیید نماید.
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 گذاری  بینی شده بر مخارج سرمایهمدل اول: بررسی تأثیر دقت سود پیش

 بر مبنای تئوریک و آنچه که بیان گردید، مدل تخمین و فرضیه آن بدین صورت خواهد بود:

0Hشده در بورس اوراق بهادار  رفتهیپذ یهاشرکت گذاریبینی شده بر مخارج سرمایه: دقت سود پیش

 .دارد یداریو معن مثبت ریتهران تاث

1Hشده در بورس اوراق بهادار  رفتهیپذ یهاشرکت گذاریبینی شده بر مخارج سرمایه: دقت سود پیش

 ندارد. یداریو معن مثبت ریتهران تاث

آورده شده  1ها( را انجام داد، که نتایج آن در جدول د آزمون لیمر)تشخیص پول یا پانل بودن دادهحال بای

 است.

0Hهای ترکیبی، پول هستند.: داده 

1Hهای ترکیبی، پانل هستند.: داده 

 گذاریبینی شده بر مخارج سرمایه: آزمون لیمر تأثیر دقت سود پیش1جدول 

Prob آماره  درجه آزادیF رلیم 

0000/0 80 805/102 

-ها رد میمبنی بر پول بودن داده  0Hباشد، فرض می 11/1کوچكتر از  Prob، چون 1با توجه به جدول 

، قابل قبول نخواهد 2باشد، به عبارتی تخمین در جدول ها پانل میشود. بنابراین با توجه به آزمون لیمر، داده

 های عبارت است از:که فرضیهرا انجام داد  1بود. حال باید آزمون هاسمن

0Hهای پانل: استفاده از اثرات تصادفی در داده 

1Hهای پانل: استفاده از اثرات ثابت در داده 

 گذاریبینی شده بر مخارج سرمایه: آزمون هاسمن تأثیر دقت سود پیش2جدول 

Prob آماره هاسمن درجه آزادی 

0000/0 12 21/31 

مبنی   0Hباشد، فرض می 11/1کوچكتر از  Probدهد، چون اسمن نشان می، آزمون ه2با توجه به جدول 

های پانل با استفاده از شود.  بنابراین باید رگرسیون دادههای پانل رد میبر استفاده از اثرات تصادفی در داده

 .های پانل آورده شده است، نتایج تخمین اثرات ثابت داده3اثرات ثابت صورت بگیرد که در جدول 

                                                           
1. Hausman 
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یک از فروض کلاسیک را نقض باشد که هیچ، نشان از مطلوب بودن رگرسیون می3نتایج تخمین جدول 

،  رگرسیون بسیار مناسبی W-Dبودن آماره  2بسیار مناسب و نزدیک به  Fبالا، آماره 2Rکند. با توجه به نمی

 اند.شده دار)سن شرکت( معنی AGEباشد و ضرایب متغیر رگرسیون به غیر از متغیر می

دار و ( معنی11/1کوچكتر از  Probدرصد ) 33و عرض از مبدأ در سطح  FA ،LEV ،ROAمتغیرهای 

باشد دار نمیمعنی AGEدار هستند ولی متغیر ( معنی1/1كتر از چکو Probدرصد ) 31در سطح  SIZEمتغیر 

(Prob  1/1بالاتر از.) 

 

 

 

 گذاری مخارج سرمایه بینی شده بر: تخمین تأثیر دقت سود پیش3جدول 

Prob متغیرها ضریب 

0000/0 43/1 FA 

00/0 33/1 SIZE 

11/0 23/3- AGE 

0000/0 32/1 LEV 

0000/0 33/2 ROA 

0000/0 23/1 C 
 

R2 = 1/23 D-W = 2/32 F-Statistic = 113/23 

 گذاریسرمایه مخارجبر  بینی سودبا توجه به این جدول، فرضیه اول تحقیق مبنی بر اینكه دقت پیش

 شود.، تأیید میدارد یداریو معن مثبت ریشده در بورس اوراق بهادار تهران تاث رفتهیپذ یهاشرکت

 

 گذاریهای سرمایهبینی سود بر فرصتمدل دوم: تأثیر دقت پیش

 بر مبنای تئوریک و آنچه که قبلا بیان گردید، مدل تخمین و فرضیه آن بدین صورت خواهد بود:

0H شده در بورس اوراق بهادار  رفتهیپذ یهاشرکت گذاریبینی شده بر مخارج سرمایهسود پیش: دقت

 .دارد یداریو معن مثبت ریتهران تاث
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1Hشده در بورس اوراق بهادار  رفتهیپذ یهاشرکت گذاریبینی شده بر مخارج سرمایه: دقت سود پیش

 ندارد. یداریو معن مثبت ریتهران تاث

های لیمر و هاسمن به تخمین نهایی همانند آنچه که در  ندهیم و با انجام آزمول انجام میهمانند مراحل قب

مطلوب و البته نزدیک  Fتقریبا بالا و مناسب، آماره   2R، با توجه به 4رسیم.  در جدول آمده است می 4جدول 

ول بودن رگرسیون موردنظر دهنده قابل قبباشد که نشان،  رگرسیون بسیار مناسبی میD-Wبودن آماره  2به 

در سطح  LEVو  AGEدار هستند و متغیرهای درصد معنی 31در سطح  ROAو   FAباشد و متغیرهای می

 باشد.دار نمیمعنی SIZEدار هستند ولی متغیر درصد معنی 31
 

 گذاریهای سرمایهبینی شده بر فرصت: تخمین تاثیر دقت سود پیش4جدول 

Prob متغیرها ضریب 

022/0 1/3 FA 

10/0 33/1- SIZE 

00/0 3/2 AGE 

088/0 33/1 LEV 

021/0 12/1 ROA 

001/0 3/13- C 
 

R2 = 1/33 D-W = 2/33 F-Statistic = 33/31 

باشد و با توجه به آن، فرضیه دوم تحقیق مبنی بر اینكه دقت با توجه به این جدول که تخمین نهایی می
و  مثبت ریشده در بورس اوراق بهادار تهران تاث رفتهیپذ یهاشرکت ذاریگهای سرمایهبینی بر فرصتپیش

 شود.نیز تأیید می دارد یداریمعن

 

 گیرینتیجه
 مثبت تأثیر گذاریسرمایه مخارج بربینی شده توسط مدیریت دهد که دقت سودهای پیشنتایج مطالعه نشان می

 مخارج میزان دارد، بالایی شده بینیپیش سودهای دقت هک شرکتی در که معنا این به. دارد وجود داریمعنی و
-پیش سودهای دقت ارتباط یعنی فرضیه این یافته. گیردمی قرار بالایی سطح در نیز شرکت آن گذاریسرمایه

 همكاران و دور تی جمله از دیگر پژوهشگران هاییافته با گذاریسرمایه مخارج و مدیریت توسط شده بینی
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 گذاریسرمایه میزان با شده بینیپیش هایسود دقت بین رابطه بررسی عنوان تحت ژوهشیپ به که( 2114)
-سرمایه میزان دهندهنشان است بالاتر آنها سود بینیپیش دقت درجه که هاییشرکت دریافتند و پرداختند

 . باشدمی بالاتر آنها گذاری
  بر مدیریت توسط شده بینیپیش ودهایس دقت که دهدمی نشان همچنین مطالعه نتایج مشابه، طور به

 وجود بر مبنی پژوهش، فرضیه دیگر عبارتی به. دارد وجود داریمعنی و مثبت تأثیر گذاریسرمایه هایفرصت
 این یافته. شودمی تایید گذاریسرمایه هایفرصت و مدیریت توسط شده بینیپیش سودهای دقت بین ارتباط
 هاییافته با گذاریسرمایه هایفرصت و مدیریت توسط شده بینیپیش سودهای دقت ارتباط یعنی فرضیه

 سود بینیپیش دقت درجه که هاییشرکت دریافتند که( 2114) همكاران و دور تی جمله از دیگر پژوهشگران
 نتایج این همچنین باشد،می نیز آنها گذاریسرمایه هایفرصت میزان بودن بالا دهندهنشان است، بالاتر آنها

 دوره با سود بینیپیش خطای که دادند نشان آن در که باشدمی( 1331) بهرامیان مطالعه برخلاف مطالعه
 شرکت، عمر شرکت، اندازه با ارتباط مورد در و دارد مستقیمی رابطه بورس کل شاخص نوسانات و بینیپیش

 متغیرهای مطالعه این در اما دنش دیده داریمعنی رابطه صنعت طبقه و حسابرس اظهارنظر مالی، اهرم درجه
 باشدمی دارمعنی کلی حالت در( ROA) هادارایی بازده و( Age)سن ،(Size) اندازه مانند استفاده مورد کنترل

 .گذاردمی داریمعنی تأثیرات گذاریسرمایه هایفرصت همچنین و گذاریسرمایه مخارج بر و

 

 منابع
 صنعت در سود بینیپیش زمانی سری مختلف هایمدل دکاربر بررسی(. 1332. )محمد ابولقاسمی، .1

 .بهشتی شهید دانشگاه اداری علوم دانشكده: تهران ارشد، کارشناسی نامهپایان سیمان،

طی  ایران اقتصاد در سرمایه موجودی زمانی سری برآورد ،(1324) حاجی محمد نشاط و علیرضا امینی، .2
 بودجه.  و برنامه مجله ،1332 -21های سال

 مرکزی بانک: تهران. مختلف یها. سالاقتصادی نماگرهای. ایران اسلامی جمهوری مرکزی انکب .3

 .ایران اسلامی جمهوری
 نامهپایان .سود تقسیم هایسیاست و گذاریسرمایه مخارج و میزان ارتباط(. 1332. )راهبه برومند، .4

 .نیشابور واحد اسلامی آزاد دانشگاه ارشد، کارشناسی
گذاری، نشریه تحقیقات مالی، های حسابداری و انتظارات رشد سرمایه(. زیان1331د. )پورحیدری، امی .1

 .111-32، صص 12شماره 



  

 9315ماه بهمن  و دو،سیشماره                                                              های مدیریت و حسابداری  ماهنامه پژوهش

114 
 

 .دانش نگاه انتشارات تهران: گذاری،سرمایه دیریت(. م1322. )عسگر نوربخش،و  رضا تهرانی، .3

 مؤثر عوامل و مایهسر هزینه هایمدل شناسایی و بررسی (.1322) میثم. مقدم، حسین و رحمانی،خالقی .3

 .31-41، صص 41شماره تهران، مجله بصیرت، بهادار بورس اوراق در سرمایه هزینه بر

-نجنكیز، پایا -باکس زمانی سری با مدیریت توسط سود بینیدقت پیش (. مقایسه1332) قاسم. قاسمی، .2
 .ییطباطبا دانشگاه علامه مدیریت و حسابداری دانشكده ارشد، تهران: کارشناسی نامه

 مهاسود، فصلن رشد بینیپیش در بنیادی متغیرهای (. سودمندی1332شاهرخی،آرزو. ) مشایخ، حسین و .3
 .43-34، صص 43حسابرسی، شماره  دانش

 عوامل و مدیران توسط سود بینیپیش دقت (. بررسی1333سمانه. ) سیده شاهرخی، مشایخ، شهناز و .11
 .23-31، صص  14شماره  برسی،حسا و حسابداری هایفصلنامه بررسی آن، بر مؤثر

11. Belki, M. J. (1979). Corporate investment policy. Handbook of the Economics of 
Finance 1: 167–214. 

12. Bikki Jaggi-Ferdinand A. Gul (2012) “An analysis of joint effects of investment 
set, free cash flow and size on corporate Debt policy” reviewed of Quantitative 
Finance and Accounting 12(2012): P371. 

13. Elton, E. J. and Gruber, M. J. (1972). “Earnings Estimates and the Accuracy of 
Expectational Data”, Management Science, April 1972, pp: 409- 424. 

14. Ferdinand, F. A. and B. T. beranch (2001). “Chaebol, Investment Set and 
Corporate Debt and Dividend Policies of Korean Companies.” Review of 
Quantitative Finance and Accounting, Vol. 13, No. 4, pp. 401-416. 

15. Hendrikson, M., D. (1994). Does investor misvaluation drive the takeover 
market? Journal of Finance 61 (2): 725–762. 

16. Jaggy, j. (2005). “An Analysis of Joint Effects of Investment Set, Free Cash 
Flows and Size on Corporate Debt Policy.” Review of Quantitative Finance and 
Accounting, Vol. 12, No. 4, pp. 371-381. 

17. Penman Stephen H. (2012) “Financial Statement Analysis and Security 
Valuation" Second Edition, African Journal of Business Management Vol.3 (10), 
pp. 555-566. 

18. Rusmin Rusmin, W. Astami Emita, Hartadi Bambang. (2014). "The impact of 
surplus free cash flow and audit quality on earnings management: The case of 
growth triangle countries", Asian Review of Accounting, Vol. 22 Iss: 3, pp217 - 
232 

19. Theodore H, Monica N, Nemit, S, Hal, D. (2014). Management Forecast Quality 
and Capital Investment Decisions, THE ACCOUNTING REVIEW, Vol. 89, No. 
1, pp. 331–365. 

http://www.emeraldinsight.com/action/doSearch?target=emerald&logicalOpe0=AND&text1=Rusmin,%20R&field1=Contrib
http://www.emeraldinsight.com/action/doSearch?target=emerald&logicalOpe0=AND&text1=Astami,%20E&field1=Contrib
http://www.emeraldinsight.com/action/doSearch?target=emerald&logicalOpe0=AND&text1=Hartadi,%20B&field1=Contrib

	ketab1
	مقدمه32
	32

