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Abstract

This paper examines the extent to which �nancial signaling a�ects the analysts'

and managers' forecast releases. The �ndings give evidence of heterogeneity of an-

alysts' forecast errors between �rms with strong �nancial indicators (high signal

group), weak �nancial indicators (low signal group), and those with both positive

and negative signals (mixed signal group). The paper further indicates that man-

agers' forecast releases also depend on the type of the �rm and that managers may

try to use the heterogeneity in analysts' treatment. The �ndings also suggest that

the analysts sometimes fail to adjust for managers' forecast biases and that is why

may be misled by managers' forecasts. This provides evidence of inaccuracy on the

part of analysts and potential gaming on information disclosures between analysts

and managers.
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Abstrakt

Tato práce zkoumá, do jaké míry �nan£ní signalizace ovliv¬uje p°edpov¥di ana-

lytik· a manaºer·. Nálezy sv¥d£í o r·znorodosti chybovosti prognóz analytik· mezi

�rmami se silnými �nan£ními ukazateli (skupina s vysokým signálem), �rmami se

slabými �nan£ními ukazateli (skupina s nízkým signálem), a t¥mi s pozitivními i neg-

ativními signály (skupina se smí²enými signály). �lánek dále indikuje, ºe p°edpov¥di

manaºer· také závisí na typu podniku a ºe se manaºe°i mohou snaºit vyuºít hetero-

genity v chování analytik·. Výsledky také nazna£ují, ºe analytici n¥kdy nep°izp·sobí

své p°edpov¥di chování manaºer· a ºe toto je d·vodem, pro£ mohou být uvedeni v

omyl manaºerskými prognózami. To je d·kazem nep°esnosti na stran¥ analytik· a

p°ípadného strategického chování analytik· a manaºer· ve zve°ej¬ování informa£ní.
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