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  چکیده
 کیفیت آن به دلیل رواج آن در واز جمله افشاء  ها شرکتثیر آن بر ابعاد مختلف أاخیر ساختار مالکیت و ت های سالدر 

پژوهش در این راستا  .به یکی از مسائل مهم تبدیل شده استنوظهور خصوص در میان اقتصادهای به  و اکثر کشورها

شرکت  84 یبرااطلاعات با تأکید بر اثر محدودیت مالی رابطه بین تمرکز مالکیت و کیفیت افشای حاضر به بررسی 

( KZ( )1110)از شاخص کپلن و زینگلاس . پردازد می 1818تا  1881ساله  0بورس اوراق بهادار تهران در طی دوره 

های پژوهش با  نتایج برآورد رابطه فرضیه. بومی شده به عنوان شاخص محدودیت در تأمین مالی استفاده شده است

حضور مالکان نهادی منجر به کاهش محدودیت منابع هر چند  حاکی از این است کههای ترکیبی  استفاده از تکنیک داده

این در حالی است که تمرکز . تغییرات چشمگیری در جهت افزایش سطح کیفیت افشا ایجاد نکرده استمالی گردیده اما 

سطح کیفیت افشای  قابل توجهی در افزایشمنابع مالی را نداشته اما  های محدودیتیتی توان کاهش مالکیت مدیر

با  در معادله رگرسیونی گر میانجیتمرکز مالکیت و  تغیرهایم زمان همبا ورود  علاوه بر این، .است ایجاد کردهاطلاعات 

 رنداشته و تمرکز مالکیت به طور مستقیم ب ای واسطهمتغیر محدودیت منابع مالی نقش که  ، مشخص گردیدکیفیت افشا

 .بورسی اثر گذار بوده است های شرکتکیفیت افشای 

 محدودیت مالی، کیفیت افشامالکیت مدیریتی، تمرکز مالکیت نهادی،  تمرکز ساختار مالکیت، :کلیدی های واژه

 

  مقدمه -1
 بازارهای سرمایه نوپا، مخصوصاً در کشور های در حال توسعه، وجود سرمایه گذاران عمده های ویژگی ترین مهمیکی از 

اجزای بازار سرمایه در  ترین مهماخیر به یکی از  های دههند که در ن نهادی هستان، سهامدارایکی گروه از سرمایه گذار .است

مدیران دارند  ودی منابعی برای نفوذ و نظارت بر شرکت در حقیقت سرمایه گذاران نها .اند شدهبیشتر کشور های جهان تبدیل 

به هم  نفعان ذی بین مدیران شرکت و ی رابطهحل مشکل نمایندگی این است که از طریق مالکیت نهادی،  های روشو یکی از 

 .[1] نزدیک شود

اکثر  کیفیت آن به دلیل رواج آن در واز جمله افشاء  ها شرکتآن بر ابعاد مختلف  تأثیراخیر ساختار مالکیت و  های سالدر 

موضوع رابطه . به خصوص در میان اقتصاد های در حال رشد مثل کشورمان به یکی از مسائل مهم تبدیل شده است و اکشوره

یک منبع به عنوان  تواند میو تمرکز مالکیت از این نظر اهمیت دارد که افشاء اطلاعات توسط مدیریت  بین کیفیت افشاء

. ددر تصمیمات سرمایه گذاری اثر بگذار تواند میصورت که  نبه ای دشو باطلاعاتی ارزشمند برای سرمایه گذران محسو

تا . [2] است شدهحاکمیت شرکتی اذعان  ، تمرکز مالکیت به عنوان یک مفهوم مرکزی در تئوریها شرکتمچنین در سطح ه

  .در نظر گرفته شده است ها سازمانمالی نبود منابع مالی کافی برای گسترش فعالیت  های بحرانیکی از دلایل رخداد آنجا که 


