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Abstract 

The process of creating an innovative idea and presenting it requires planning and 

comprehensive attention to all the effective factors. This goal cannot be achieved without 

using a proper model. Therefore, the purpose of this study was to provide a model to 

explain the relationship between the components of corporate characteristics and 

innovation indicators by using the Delphi method. The current research was performed by 

removing individual variables, adding new variables, and determining their importance in 

two stages. In the first stage, various studies and sources were reviewed in a library and the 

indicators commonly used in the evaluations were extracted. In the second stage, the 

Delphi method was utilized to compile and weight the indicators. The effective indicators 

were selected after these two stages. Also, using the sampling method, the data of 104 

companies active in Tehran Stock Exchange (TSE) during the period of 2011-2020 were 

assessed. To test the hypotheses, the multivariate regression model and combined data 

were employed. The findings indicated the positive and significant effects of profitability, 

profit quality, and firm size, as well as the inverse relationship of the variables of financial 

leverage, firm life, and dividend profit with the innovation indicators. In addition, no 

significant relationships of other variables of corporate characteristics, including profit 

stability, firm growth, risk, market risk (beta), stock returns, and liquidity with innovation 

were observed. 
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 چکیده

ن که بدو ستابه تمام عوامل مؤثر  جانبههمهو توجه  یزیربرنامه ازمندینوآورانه و عرضه آن، ن ۀدیخلق ا ندیفرآ

 یهامؤلفهرتباط اتبیین برای  الگویی ۀارائ ،حاضر هدف پژوهش ،روازاین ؛شودینممناسب محقق  الگوییوجود 

های با حذف متغیر ،حاضر پژوهش. استبا استفاده از روش دلفی  نوآوری یهاشاخصی با های شرکتویژگی

 خست،نۀ است. در مرحل شده انجامفردی و افزودن متغیرهای جدید و تعیین میزان اهمیت در دو مرحله 

 شدندر ارزیابی استخراج داولیه مرسوم  یهاشاخصبررسی و  ،یاکتابخانهصورت به و منابع مختلف هاپژوهش

پس تأثیرگذار  یهاشاخصو  استفاده شد هاشاخصبه  دهیوزندلفی برای تدوین و  روشاز  ،دوم ۀو در مرحل

 104 یهاداده ،حذفی یریگنمونهبا استفاده از روش  ،در این پژوهش ،همچنین از دو مرحله انتخاب شدند.

 هاهیفرضآزمون  منظوربه. شدندآزمون  1399تا  1390در بورس اوراق بهادار تهران طی بازه زمانی  شرکت فعال

ثبت و پژوهش، حاکی از تأثیر م یهاافتهی. است شده استفادهبی ترکی یهاداده چندمتغیره ورگرسیون  الگوی از

و سود  عمر شرکت ی،اهرم مال یرهایمتغارتباط معکوس و  شرکت ۀاندازسود و  تیفیک ،یسودآورمعنادار 

شرکتی  یهایگژیو یرهایمتغ ریساارتباط معناداری بین  . علاوه بر این،است ینوآور یهاشاخصبا  تقسیمی

 .دشاهده نشم ینوآور اب پایداری سود، رشد شرکت، ریسک، ریسک بازار )بتا(، بازده سهام و نقدینگی شامل
 

 یدرصد رشد سود، نوآور ،یشرکت هایویژگی ،دلفی مدل :یدیکل یهاواژه
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 مقدمه

 ین  وآور ی،رق  ابت یو فک  ر دهی  چیپ طیدر مح  

 شرکت است یو بقا تیموفق یمنبع برا نیتریاساس

 نیتریاتی ح ،ین وآور یش رکت ب را ییتوانا .[17]

 بازارآشفته اریبس طیدر شرا یرقابت تیمز یعامل برا

م داوم  ۀسازمان را به توس ع ی،نوآور تیاست. قابل

 ریی در حال تغ طیبه مح ییگوپاسخ یبرا هاینوآور

، هایاس  تراتژآن ب  ا تم  ام  ش  دنلحاظو  [58]ب  ازار 

در  یکه از نوآور کندیم تیهدا یو ساختار ستمیس

 تی اهم ،نیبنابرا؛ [28] کندیم یبانیسازمان پشت کی

 کپارچهیخدمات  یبرا ینوآور یهایستگیشادرک 

در  یموتور رش د اقتا اد عنوانبهاست و  یضرور

 کن دیمارتباط بیشتری پی دا  یجهان راتییتغ شرایط

مختل ف اع م  یکردهایرو ازطریقمفهوم  نیا. [42]

 ش ده بررس یب ازار و س ازمان  ند،یاز محاول، فرآ

 ،یتوجه روزاف زون ب ه ن وآور ،بنابراین ؛[59] است

ت ا ارزش محا و ت و  کندیم متمایلرا  هاشرکت

عملک رد  .[38و  53] کنند زیخدمات موجود را متما

و  ه اییدارااز  یب یترک عنوانب ه توانیمرا  ینوآور

در  تی موفق برای اینک ه ،نیبنابرا؛ داد حیمنابع توض

 شیاس ت، پ  ریی در ح ال تغ س رعتبهکه  یطیمح

 یه  اتیو قابل ه  اییب  ه من  ابع، دارا ازی  ن ،ب  رود

 1آدلر و ش نبارنظر طبق  .[75] داردوجود  یاگسترده

( 1) :از مف  اهیم ب  ا اس  تفاده ین  وآور تی  قابل [7]

ب ازار  یازه ایکه ن دیمحاو ت جد ۀتوسع تیظرف

 کارگیریب   ه تی   ( ظرف2، )کن   دیمرا ب   رآورده 

محاو ت  دیتول یمناسب برا یندیفرآ یهایفناور

محا و ت  رشیتوس عه و پ ذ تی( ظرف3) ،دیجد

 یازه ایب رآوردن ن یبرا هایفناورپردازش و  دیجد

                                                 
1. Adler & Shenbar 

 یه  اتیفعالب  ه  ییپاس  خگو تی  ( ظرف4)و  ن  دهیآ

 جادش دهیا رمنتظرهیغ یهافرصتو  یتاادف یفناور

ر، در ح ال حاض  .[38] ش ودیم فیتوسط رقبا تعر

و  یفن اور نیپرکردن شکاف ب یبرا یدیکل ینوآور

در پاسخ به  است. شده شناخته وکارکسب یاستراتژ

درک  یبررس  منظوربه یقاتیپروژه تحق کیامر،  نیا

 شد تأسیسالگوها  جادیو ا یاز نوآور یفعل یمفهوم

در ص ورت وج ود، ممک ن اس ت در عملک رد که 

 یتج ار یهاس ازماندر سراس ر  ین وآور تیریمد

 [.31] وجود داشته باشد

ش رکتی  هایویژگیتوجه به بحث و بررسی با  

 ، بر سازوکارهای مش خصیافتهتوسعهدر کشورهای 

سود  ،[14ریسک و بازده ] شرکتی مانند هایویژگی

ب ر ای ن  .شده اس ت تأکید [34نقدی ] یهاانیجرو 

 داخلی یبنگاهها وکارکسب ی کهشرایطدر  اساس،

اس ت، ب ه نظ ر  روهروب اساسی یهاچالش با کشور

ش رکتی و  یه ایژگیومی ان  ارتباطبررسی  رسدیم

مطالعاتی حال حاض ر  یهاضرورتنوآوری یکی از 

 عوام ل نیترمهمیکی از  ،درحقیقت ؛ وکشور باشد

 ش  رکتی یه  ایژگیو ن  وآوری،ای ب  ر اثرگ  ذار

اس تفاده ، حاضر پژوهش یهاینوآور ازجمله است.

ش   اخص ترکیب   ی و چندبع   دی ب   رای  کاز ی   

 یش  رکت ه  ایویژگی کارهایوس  ازکردن عملی  اتی

وارده ب ر  ای راد تنهانه، استفاده از این شاخص. است

را  یش رکت ه ایویژگی)ک ه بیش تر  مطالعات قبل ی

را مرتف ع ( ان ددادهق رار  مدنظر یبعدتک صورتبه

ارتب  اط ب  ین الگ  ویی ب  رای  ۀدهن  دارائه، س  ازدیم

 یهاش  اخصو  یش  رکت ه  ایویژگی س  ازوکارهای

در ای  ن . ش ودیمدر ای ران نی  ز محس وب  ن وآوری

 ب ا ک ه است این حاضر پژوهش اصلی هدف، راستا

 یمتغیره   ا ،پیش   ین یه   اپژوهش اس   تفاده از
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از  یمن  دبهره ب  ا و ن  وآوری یش  رکت ه  ایویژگی

 قال ب در آنها ارتباط و شوند بررسیدلفی  رویکرد

ای ن  ،این بر اساس. داده شود پیشنهادنظری  الگویی

 :است زیر  تسؤا به پاسخگویی دنبال به پژوهش

 ن وآوری ش رکت و ه ایویژگیعواملی بر  چه

 دارند؟ تأثیر

 شرکت و هایویژگی بر مؤثر عوامل تبیین یبرا

 ؟شودمیارائه  الگویی چه نوآوری

در ادام  ه، مب  انی نظ  ری و ادبی  ات م  رتبط ب  ا 

ه ا و ، مدل و روش پژوهش، دادههایهموضوع، فرض

و پیش   نهادهای  گیرییج   هان، نتی   و درپا هایافت   ه

 .شوندیمبررسی  کاربردی پژوهش

 

 مبانی نظری

 شرکت هایویژگی

 خاص یهایژگیو یا صفات شرکت، یهایژگیو

 ت أثیر ش رکت عملک رد بر تواندیم که است شرکت

 ش امل ش رکت یه ایژگیو. بگ ذارد منفی یا مثبت

 س اختار ش رکت، ان دازه شرکت، سن مانند عواملی

 بودن دسترس در رشد، و ریسک سودآوری، دارایی،

 یه ایژگیو. [15] اس ت تج اری اطلاعات و وثیقه

 واس ت سرقفلی ایجادشده در واحد تجاری  شرکت

 عوام ل و ش امل گ ذاردیم تأثیر شرکت بر مستقیماً

 کارایی،: مالی عوامل ازجمله. هستند غیرمالی و مالی

 و یگذارهیس رما و ش رکت ان دازه اه رم، نقدینگی،

 ش رکت سن کار، نیروی سهامداری، :غیرمالی عوامل

 س ه .[33] اس ت غی ره و مدیرههیئت یهایژگیو و

 ب  ا رابط  ه در جه  انی س  طح در متف  اوت دی  دگاه

 ،نخست. [16و  61] دارد وجود شرکت یهایژگیو

 نق ش ش رکت ساختاری هایویژگی که دیدگاه این

 در م دیران کاریدس ت از جلوگیری در ایبرجسته

 مانن د معیاره ا س ایر ب ه نس بت حس ابداری اعداد

 دوم،دی  دگاه . دارد عملک  رد متغیره  ای ی  ا نظ  ارت

 و مس  تقل م  دیران) نظ  ارتی هایمکانیس  م اینک  ه

 بهت   ری رفت   ار ص   ورتبه( نه   ادی س   هامداران

 را م الی یهاص ورت ۀتهی در مدیریت ۀطلبانفرصت

 ک ه هس تند اف رادی س وم،دی دگاه کنن د. می کنترل

 عنا  ر دو ه  ر از عملک  رد متغیره  ای معتقدن  د

 یه   اتیفعال بررس   ی در ینظ   ارت و یس   اختار

 کیفی ت و رندیگیم پیشی مدیران توسط حسابداری

 ه ایویژگی .دهن دیم ک اهش را م الی گزارشگری

نظی ر ان دازه از لگاریتم مجم وع متغیره ایی  شرکت

، س ودآوری، رش د م ورد هاییداراشرکت، ساختار 

بهره، نسبت آنی، ب ازده  ۀنانتظار، نسبت پوشش هزی

 یه اپژوهشنت ای   .[47] دیآیم به دست هاییدارا

گرفته طی بیس ت س ال گذش ته در آمریک ا، صورت

ح اکی  افتهیتوسعهژاپن، انگلیس و سایر کشورهای 

از این است که متغیرهایی مثل کیفیت س ود، قیم ت 

م تعه دی و اج زای آن ب ر لاسهام، اه رم م الی، اق 

نوس  انات ب  ازده س  هام کش  ورهای پیش  رفته ت  أثیر 

 [55] 1یمش  ابه، پوجان  اوت طورب  ه .[2]بس  زایی دارد 

را  ینگینق د ب ازار و ارزش سکیعلاوه بر عوامل ر

محا و ت  یبازده سهام را ب را تواندیمکه  ابدییم

، هاافت هی نی ا وج ود با دهد. حیتوض لندیتا یمارف

ب ازده م ورد  کنن دیم شنهادی[ پ6] 2و پدرسن ایآچار

 س  کیر ریتح  ت ت  أث چش  مگیری طورب  هانتظ  ار 

 کی  ینگینق د ،نیبن ابرا ؛اس ت ینگینقد سامانمند

، این بر علاوه شده است. یگذارمتیق سکیعامل ر

 س ودآوری قابلیت است، تربزرگ شرکت که زمانی
تر کوچ ک یهاش رکت[. 5] اس ت بیش تر ش رکت

                                                 
1. Pojanavatee 

2. Acharya & Pedersen 
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 دی  جد یتج  ار یهاکش  ف فرص  ت یاغل  ب ب  را

 یب را تی مز کی  ن داتویم نیند و ارتریپذانعطاف

ک املاً  یهادهی اباشد که از  ینوآور ندیفرآ تیریمد

 یهاس ازمان ،همچن ین [.31] کندیاستفاده م دیجد

 یهانس  بت ب  ه س  ازمان یش  تریت  ر من  ابع ببزرگ

ها ممک ن ش رکتای ن  .دارن د تر در اختی ارکوچک

 تی  ب  زرگ موقع یهاب  ه ش  رکتنس  بت اس  ت 

مس  ائل  یب  ر چگ  ونگ یرگ  ذاریدر تأث یس ودمندتر

 1جانگ و پ ارک .[39د ]نامرتبط با سازمان که دنبده

 ؛دارد یاث  ر منف   رش  د ب  ر س  وددادن  د نش  ان  [37]

مطالعات مختلف  دهدیم نشانی شواهد کل ن،یبنابرا

در رابطه ب ا ان دازه ش رکت، رش د و  یمتفاوت  ینتا

از مطالع ات  یبرخ  ،نیهمچن  .اندگرفته یسودآور

و  رائ  و، ک  ود، [19]ک  ود  ،[18ک  ود ]مانن  د  ری  اخ

ب ر س ود نش ان را مثب ت رش د  ریتأث ،[20] 2یتاماگن

 .دهدیم

 

 نوآوری

 یب را یض رور ۀکنن دتعیینعامل  کی ینوآور 

 ن وآوریکشور است.  کی یاقتاادیتوسعه اجتماع

 ؛ش  ودیم فی  تعر دی  جد ه  دفی ۀتوس  عی  ا  ج ادیا

درخور بهبود  ی مانند:در موارد تواندیمکه  یادهیپد

 د،ی جد دی روش تول کی محا ول،  کیدر  توجه

 عرض ه، دی منب ع جد کی د،یبازار جد کیبازکردن 

 .اعمال ش ود و غیره از سازمان یدیاتخاذ شکل جد

 تی ک ه ظرف ییهادهیپد بودن چندجانبهو  یدگیچیپ

و  اف  راد، دهن  دیم لیرا تش  ک هاش  رکت ین  وآور

 ن هیبه یه اروش یب ه جس تجو ناچاررا  هاسازمان

 کن دیمحوزه  نیادر  یابیو ارز وتحلیلتجزیه یبرا

 ای  یتازگ یمعرفبرای  فرایندی است ینوآور .[31]

                                                 
1. Jang, & Park 

2. Coad, Rao and Tamagni 

 ارائ ه ک ه ب ه یو اجتم اع یدی تول طیبهبود در مح 

منج ر  دی جد ین دهایفرآ ای محاو ت، خ دمات 

 یه ایژگیو ای عملکرده ا  مجموع نکهیا ای شودیم

موجود  ندیفرآ ایمحاول، خدمات  کیرا در  دیجد

 شیکه ممکن است به بهبود و اف زا کندیم شناسایی

 3برج ا  .[31] ش ودمنج ر عملک رد  ای  تیفیمؤثر ک

را  یک  ه در آن س  ودآور دادانج  ام ی امطالع  ه [13]

ک   رد. او نس   بت  یریگان   دازه ROA برحس   ب

 ،ینس بت اه رم م ال ،یثابت، نسبت بده یهاییدارا

ف روش ب ه حق وق  ،یج ار یه اییدارافروش ب ه 

و  یگذارهیس  رماص  احبان س  هام، ب  ازده ناخ  الص 

 یب ر س ودآور مؤثررا عوامل  هانهیهزنسبت درآمد 

  ینتا کهکرد  آزموندر نظر گرفت. او چهار مدل را 

را ب ا  یمثب ت ق و ریثأوج ود ت حاصل از آن،  یکل

 یاهرم مال ،یسطح بده ها،یموجود ییتوجه به کارا

و  ک اربرد دان ش ه د.دینشان م هاهیسرما ییو کارا

نیروی کلیدی مح رک در  عنوانبه لاعاتاوری اطفن

فعال این صنایع را  هایشرکت،  اوری بابا فن صنایع

خود از من ابع مش هود ب ه من ابع  اندازچشمبا تغییر 

ک   رده اس   ت. در ص   نایع  روهروب   نامش   هود 

محور، دان  ش و ن  وآوری از من  ابع اص  لی نامش  هود

 یه  اییداراو اهمی ت  ش  وندیم ش رکت محس وب

مش  هود و  یه  اییدارانامش  هود بس  یار بیش  تر از 

 ی ا نامش هود  ت. صنایع ب ا فن اوری ب افیزیکی اس

 یه   اییدارابیش   تری در  یگذارهیس   رمامح  ور، 

 نی، ارتب اط ب درواق ع .[46] دهندیمانجام  نامشهود

 ،توسعه و قیتحق یگذارهیسرماشرکت و  کیاندازه 

 یبس تگ یبخش ۀفناوران یهایژگیوبه  یادیتا حد ز

 [22] 4ک وهن و کلپ ر .[24]که به آن تعلق دارد دارد 

                                                 
3. Burja 

4. Cohen & Klepper 
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 لی  ت  ر ب  ه دلبزرگ یهاش  رکت کنن  دیاس  تد ل م

مخارج   ینتا توانندیمدارند که  یتربزرگ یخروج

 ن هیک اهش هز ازنظ رو توسعه خود را، ه م  قیتحق

 دی محا و ت جد ۀ( و هم توس عندیفرآ ی)نوآور

 تی مز ۀو توس ع قی تحقفراین د در که اعمال کنند 

 .شودیممحسوب 

 

 پژوهش ۀپیشین

ب  ه  [62]زاده و دش  ت ب  زرگ س  لام ،اورزادهی  

در  یس ازمانو عملک رد  ین وآور نیرابطه ب یبررس

 پژوهش  ی. نتااندپرداخته رانیا یاتیامور مال سازمان

ر مثبت و معن ادار ب  دارای تأثیر ینوآور نددادنشان 

 ن دیو فرآ یررشد، مشت ،یمال ازنظرعملکرد سازمان 

 .است یداخل

 یکردن د ن وآور ش نهادیپ [40] 1سیوی جان و د

ف روش و  شیاف زا منظوربه هاشرکت یبرا یابیبازار

 .دارد یاکنندهنییتع تیاهمبیشتر  یسودآور

نس  بت  ریب  ر ت  أث [23] 2دون  گ و س  و پ  ژوهش

وجه نق د، متوس ط دوره  لیتبد ۀثابت، چرخ ییدارا

 یب  ر س  ودآور یو گ  ردش موج  ود یآورجم  ع

در ب  ورس اوراق به  ادار  ش  دهرفتهیپذ یهاش  رکت

ب ه  آنه امتمرکز شد.  2008تا  2006در دوره  تنامیو

در  ،انتق ال وج ه نق د ۀکه چرخ  دندیرس جهینت نیا

ثاب ت و  ییاز نسبت دارا یمثبت ناش ریتأث با سهیمقا

 یب  ر س  ودآور یمنف   ریمتوس  ط دوره وص  ول، ت  أث

 ها دارد.شرکت

 تیریم د نیرابط ه ب  [27] 3و م اتور گریب ل،یگ 

ش   رکت  88 یدر گ   ردش و س   ودآور هیس   رما

 نیب  را ورکیویدر بورس اوراق بهادار ن شدهرفتهیپذ

                                                 
1. Johne & Davies 

2. Dong & Su 

3. Gill, Biger & Mathur 

نش ان   ی. نتاکردندبررسی  2007تا  2005 یهاسال

و نس بت  یدوره وصول، نسبت ب ده نیانگیمند داد

 یمنف ریتأث وکارکسب یسودآورثابت بر  یهاییدارا

 تأثیر مثبتدارای رشد درآمد  که یحال در ؛گذاردیم

 است. بر سودآوری

 یهاش  رکت درب  ارۀ پژوهش  یدر  [9] 4باب  الو 

نش ان داد  2009-2000دوره  یط هیجریدر ن یدیتول

 ریف روش، ت أث و ه اییداراک ل  ازنظر اندازه شرکت

 .دارد یبر سودآور یمثبت

 یه اداده ونیرگرس  لیاز تحل [60] 5نیتو و نگو

 ش دهرفتهیپذشرکت  208از  شدهیآورجمع ییتابلو

 یو ه انو نیم یدر هر دو بورس اوراق بهادار هوش

در گ  ردش و  هیس  رما نیرابط  ه ب   یبررس   یب  را

اس  تفاده  2012ت  ا  2006س  ود در دوره  تیریم  د

 هوج لیچرخه تبدند نشان داد پژوهش  یکردند. نتا

 یب  ر س  ودآور یرگ  ذاریدر تأث یینق  د نق  ش بس  زا

 دارد. وکارهاکسب

 مت داولاه رم  ۀکنن دنییتععوامل  [25] 6بیالخط

 در ب ورس ش دهپذیرفته یهاش رکتاز  یرا در برخ

قط ر،  مانند فارس یخل یهمکار یشورا یکشورها

 کی  یط  یو امارات متحده عرب  یعربستان سعود

نت ای  پ ژوهش  .کردبررسی  2014 تا 2005دوره از 

 ریتح ت ت أث چش مگیری طورب هاه رم ند نشان داد

ب ه پرداخ ت  لی مانند تما کنندهنییتععوامل  یبرخ

و  عم ر، دارای ی ثاب تسود سهام، ان دازه ش رکت، 

 .است یسودآور

خ   ود ب   ا  پ   ژوهشدر  [51] 7نان   دا و پان   دا

در ب ازار س هام  شدهیآورجمعاطلاعات  یآورجمع

عوام ل  افتنی ب ر  2015 تا 2000 یهاسال نیهند ب
                                                 
4. Babalola 

5. Tu & Nguyen 

6. El-Khatib 

7. Nanda & Panda 
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خ  اص ش  رکت و ک  لان  یس  ودآور ۀکنن  دنییتع

. ان دکردهتمرک ز  یدی تول یهاش رکتدر  یاقتااد

 ،ان  دازه ش  رکتن  د نش  ان داد آنه  انت  ای  پ  ژوهش 

 توج هدرخ ور  شیرا با توجه به اف زا یعملکرد مال

ROA   شیس  ود خ  الص اف  زا هیحاش   ،نیو همچن 

 .دهدیم
نظام راهبری ش رکتی در پژوهشی  [41] 1خانچل 

ش  امل اه  رم م  الی،  ش  رکتی ه  ایویژگیرا ب  رای 

 یهافرص  تمالکی  ت م  دیران، س  هامداران نه  ادی، 

نامشهود، اندازه ش رکت، نیازه ای  یهاییدارارشد، 

 624 در هاش رکتمالی خ ارجی و عملک رد  نیتأم

 .ک  ردبررس  ی  2003ت  ا  1994ط  ی دوره ش  رکت 

ب ورس اوراق به ادار  یه ادادهاز  اطلاعات مرب وط

. نت ای  تجرب ی ش دآمریکا اس تخراج  متحدهایا ت

نظام راهب ری  یهاشاخصبین هریک از ند دادنشان 

 یهاییدارا(، مدیرههیئتشاخص  استثنایبهشرکت )

، مالکی  ت یگذارهیس  رما یهافرص  تنامش  هود، 

 وج ود مثب ت و معن اداری ۀرابطمدیران و بازرسان 

 دارد.

ب ر را  اه رمو اثرات س ن  [35] 2ایو پترون نیهو 

 یبررس آنهابراساس نظر . کردندبررسی رشد شرکت 

رش د  ۀکنندتعیینو عوامل  یمال یرهایمتغ نیروابط ب

 یه ادادهاز  یامجموع ه از آنها. استشرکت دشوار 

و  ن  داس  تفاده کرد ییکان  ادا یدی  ش  رکت تول کی  

 یم ال عوام ل عنوانب ه یاهرم و ان دازه م ال ندافتیدر

 ریت  أث دی  جد یهاش  رکتب  ر ن  رد رش  د  توانن  دیم

 بگذارند.

 

 پژوهش ۀیفرض

                                                 
1. Khanchel 

2. Huynh & Petrunia 

در  ش دهارائها توجه به اهداف پ ژوهش و مطال ب ب

 :م و آزمون شدیزیر تنظ ۀیقسمت مبانی نظری، فرض
ش  رکتی ت  أثیر  ه  ایویژگی :اص  لی ۀفرض  ی

 دارد. هاشرکتدر نوآوری  یداریمعن

 

 روش پژوهش

 آماری ۀجامعه و نمون

از ، ۀ نخس ت، در مرحل یریگروش نمونهبرای  

برفی، ش ده اس ت. گلول ه برفی اس تفادهگلولهروش 

کیف ی و اکتش افی  یهاروشی سودمند برای پژوهش

است. در ای ن روش، نف ر اول، ش خص دوم را ب ه 

نف ر روال برای انتخ اب و  کندیپژوهشگر معرفی م

توزی ع  ۀنحو .استبه این شکل روند  ادامهبعدی و 

 پژوهش گرانهم به این صورت است که  نامهپرسش

آم اری ه دف و توض یح  ۀضمن صحبت ب ا جامع 

ارس ال  آنهارا برای  نامهپرسش، لینک پژوهشهدف 

در این روش به شکل هدفمند و  یریگنمونه .کردند

خاص  یهاو خبرگان براساس هدف استراهبردی 

. ش وندیپژوهش و راهبردهای حل مسئله انتخاب م

 و ی  دگاههاد یآورمنظور جم  عدوم، ب  ه ۀدر مرحل  

تا ادفی س اده  یریگاز روش نمونه نظرات خبرگان

ۀ در مرحل   متخا  ص 20اس  تفاده ش  د ک  ه از ب  ین 

( 1ش کل ). در ندنفر انتخاب ش د 15، تعداد نخست

 .شده است مشخص الگوریتم اجرای روش دلفی

 ب رای یاکتابخان ه روش از پ ژوهش در ای ن

 انتخ اب ب رای روش دلفی از و ی متغیرهاآورجمع

اس ت.  شده استفادهمدل  طراحی و مرتبط متغیرهای

 ی ک متخااان واجد ،دلفی روش از استفاده برای

 بودند: زیر ویژگی چند یا

و دانش جویان  دانش گاه علمیهیئ ت ال ف. عو و

 شرکتی. هایویژگی ۀدر زمین نظرصاحب دکتری
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ایران و مدیران  رسمی حسابداران جامعه ب. عوو

 .هاشرکتمدیره و اعوای هیئت

 .مدیریتی سابقه دارای و بورس مسائل کارشناسج. 

 
 الگوریتم اجرای روش دلفی. 1 شکل

 هایش   رکت ش   دۀبررسیآم   اری  ۀجامع   

در بورس اوراق بهادار ته ران و قلم رو  شدهپذیرفته

 1399لغای  ت  1390 س  الدر ط  ی زم انی پ  ژوهش 

آم اری و  ۀبا توجه به گستردگی حجم جامع  .است

 هاش رکتناهمسانی میان اعوای جامعه، تعدادی از 

ک ه  ص ورت ب دین ؛ش دندنمونه انتخ اب  عنوانبه

 م  دنظر ه  ایویژگی و ش  رایط دارای یهاش  رکت

پای ان اس فند  شرکت منته ی ب ه سال مالی)پژوهش 

برای محاس به  موردنیازعات لاباشد، کلیه اط هرسال

کام ل  طورب ه هاش رکتمتغیرها دردسترس باش ند، 

نمون ه  هایشرکتنباشند،  پرداخت مالیات معاف از

بان  ک  ، بیم  ه ویگذارهیس  رما هایش  رکتج  زو 

 براساس ش رایط و هانمونهمابقی  انتخاب و ،(نباشند

برای دس تیابی ب ه نت ای   شدهاعمال یهاتیمحدود

و اف زایش ق درت مقایس ه و تعم یم نت ای   تردقیق

و ب ه  م دنظرمعیاره ای  براس اسنمونه به جامع ه، 

؛ اندش  ده گذاش  تهکن  ار  س  امانمندروش ح  ذف 

 ب رای .ش دندش رکت انتخ اب  104تعداد  ،بنابراین

یری گان  دازهوتحلیل پرسش  نامه از مقی  اس تجزی  ه

ش ده  اس تفاده (1طب ق نگ اره ) )لیکرت( ایکلمهپن 

 .است

 T یانهیگزپنج یهااسیمق. 1نگاره 

 

 نیدر ا یپرسشنامه، پرسش ییروا یبررس یبرا

 یاعوا بیشترو به پرسشنامه اضافه شد.  میراستا تنظ

بودند که  دهیعق نیا نفر( بر 15نفر از  13پنل )

 ریسا یشنهادهای زم است. پ ییروا یسؤا ت دارا

 ،یدییتأ یعامل لیتحل کیاعوا با استفاده از تکن

عوامل  یتمامشد و  یبررس زرلیافزار لنرم ازطریق

شده در ارائه یالگو ،گرید عبارت به .شدند دییتأ

مناسب برخوردار بود. پس از  ییپژوهش از روا نیا

افزار ها و با استفاده از نرمپرسشنامه یآورجمع

spss یشد. آلفا یریگکرونباد اندازه یمقدار آلفا 

محاسبه شد. با  749/0آمده پژوهش دستکرونباد به

 7/0کرونباد تا حدود  یمقدار آلفا نکهیتوجه به ا

 یآمده برادستمناسب است، مقدار کرونباد به زین

است و  ییپژوهش در حد نسبتاً با  نیا ۀپرسشنام

  زم برخوردار است. ییایسؤا ت پرسشنامه از پا

 

 مفهومی پژوهش مدل

برای  الگویی ۀارائشناسایی  ،هدف این پژوهش 

های شرکتی با ارتباط بین سازوکارهای ویژگی

ست. از مدل دلفی ابا استفاده  ی نوآوریهاشاخص

 شده است. ( بیان2در شکل )فرآیند انجام پژوهش 

 زیاد یلیخ زیاد متوسط کم کم یلیخ

1 2 3 4 5 

ح یانتخاب خبرگان و تشر
 آنها یمسئله برا

پرسشنامه و ارسال آن به  هیته
 خبرگان

ر خبرگان و ظدریافت ن
ت محاسبا) آنها وتحلیلتجزیه

 (فازی

ها و اعلام بندی پاسخطبقه
 توافقات

 

 انجام خوبیآیا اجماع به
 است؟ شده

گزارش از فرآیند دلفی فازی و تهیه 
 ارسال نتای  به خبرگان

 بله

 خیر
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 پژوهش یدل مفهوم. م2شکل 

 شرکت

 فقدان اطلاعات ذینفعان مدیران

 حوور ضمنی حوور قطعی

 پاسخگو

 سودآوری

 پایداری سود

 کیفیت سود

 شرکت اندازه

 اهرم

 فرصت رشد

 ریسک

ریسک بازار 

 )بتا(

 عمر شرکت

نقدی سود  

 بازده سهام

 نقدینگی

 کیفیت کمیت

هزینۀ تحقیق و 

 توسعه

فروش محاو ت 

 جدید

سود محاو ت 

 جدید

دارایی نامشهود به 

 دارایی مشهود

 نوآوری شرکتی یهایژگیو
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  پژوهشمتغیرهای 

 . متغیرهای پژوهش2نگاره 

نوع 

 متغیر
 یریگاندازهتعریف/روش  نام متغیر متغیر

 هایویژگی مستقل

 شرکتی

 [29] هاییداراسبت سود خالص پس از کسر مالیات بر جمع کل ن هاییدارا بازده

 [52] مالی سال هرشرکت در پایان  یهاییدارالگاریتم طبیعی مجموع  شرکتاندازه 

 [44] هاییبه مجموع دارا هاینسبت مجموع بده رم مالیاه

 [29] شرکت یهاییداراسبت وجه نقد و معدل وجه نقد به مجموع ن نقدینگی

 [49]شرکت  سیتأسزمان  از هاسال تعدادی عیطب تمیسن شرکت لگار عمر شرکت

 [12] نسبت ارزش بازار به ارزش دفتری حقوق صاحبان سهام رشد یهافرصت

 [32] انحراف معیار بازده روزانه سهام ریسک

نسبت سود 

 پرداختی
 [30])زیان( عملیاتی  سود قابل تخایص شرکت به سودنسبت 

 [26] یمت سهام در دو دوره متوالیق یعیتم طبیتفاضل لگار بازده سهام

 [10] ار استواریانس بازده باز برمیتقسهم و بازار بازده س انسیکووار برابر با سامانمندریسک 

 [11] دیآیم به دستاول دوره به فروش  یاتیعمل یه ای یدارام خ الص یاز تقس  کیفیت سود

 پایداری سود

 یتابع یدوره جار ه در آن سود کره استفاده ش د یمتغکت یونیمعادله رگرس یکاز 

 ود س ن م دل ت داوم ی، در ایشده است. به عبارت یاز سود دوره ماقب ل تلق 

 [21] سود است یدارینده پاینما عنوانبه

تحقیق و  یهانهیهز نوآوری وابسته

 توسعه

 یاتیعمل خالص سود به توسعه و تحقیق یهانهیهز نسبت ازطریق پژوهش این در

 .[36] شودیم محاسبه شرکت

فروش محاو ت 

 جدید
 .دیآیم به دست کل فروشبر  مبلغ فروش محاو ت جدید میتقس از

 ثابت یهاییدارا

 مشهود

شود محاسبه می شرکت هایدارایی بر کل مشهود ثابت هایدارایی نسبت تقسیم از

[48] 

 [56] هاییدارانسبت ارزش بازار دارایی به  دنامشهو یهاییدارا

 های پژوهشیافته
 

 هایهها و آزمون فرضروش واکاوی مدل

آم ار  ه اداده وتحلیلتجزیهبرای  در این پژوهش 

 ارائ ه( 3نگ اره ) طب قتوصیفی متغیرهای پ ژوهش 

 م دل رگرس یون خط ی چن دمتغیرهاز  .اس ت شده

منف رد را ب ا  ونیمدل رگرس  کیاست که  یکیتکن)

برای آزمون  (زندیم نیتخم جهینت ریمتغ کیاز  شیب

 ش ده،استفادهروش آم اری  .ش داس تفاده  هافرضیه

ها از آزمون فرضیهو برای است  های پانلروش داده

 ش ده گرفت ه به ره Eviews 7 و spss 20ر افزانرم

 17گریغرب  المون  ه از روش ن انتخ  اب یب  را. اس  ت

ش رکت  104است که تع داد  شده استفاده( )حذفی

 .شدندانتخاب 

 

                                                 
1 7. Criteria-Filtering Technique 
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 آمار توصیفی متغیرهای پژوهش. 3 نگاره

 نماد نام متغیر
 شاخص

 متغیر

تعداد 

 مشاهدات
 حداقل حداکثر میانه میانگین

انحراف 

 معیار

      624 نسبت ROA بازده دارایی

      624 رگرسیونی PER پایداری سود

      624 نسبت EQ کیفیت سود

لگاریتم  SIZE اندازه

 طبیعی

624      

      624 نسبت LEV اهرم مالی

      624 نسبت GROWTH رشد شرکت

      624 انحراف معیار RISK ریسک

 ریسک

 سامانمند
RISKB 624 نسبت      

لگاریتم  AEG عمر شرکت

 طبیعی

624      

      624 نسبت DIV تقسیم سود

لگاریتم  RETURN سهامبازده 

 تفاضل

624      

      624 نسبت Liquidity نقدینگی

      624 نسبت Innocent نوآوری

 پژوهش یهاافتهیمنبع: 
 

 مفروضات مدل رگرسیون خطیبررسی 

 (هاماندهیباقبودن واریانس جمله خطا )ثابت
 بودنیکس انی رگرسیون خطی هافرضاز  یکی

ر ای ن د. اس ت مان دهیباقواری انس هم ه جم لات 
توزی  ع واری  انس جم  لات خط  ا چ  ون  ،پ  ژوهش

 ک)ی  1آزم ون وای ت بافرض فوق ، مشخص نیست
خطاها  انسیوار کندیاست که ثابت م یآزمون آمار

 ریبه متغو  ریخ ایثابت است  ونیمدل رگرس کیدر 
 یو تع امل یرخطیاثر غ کیتا  دهدیممستقل اجازه 

که  است شده یبررس (،خطا داشته باشد انسیبر وار
ف رض ص فر مبن ی ب ر وج ود همس انی به ردشدن 
و الگو دارای ناهمس انی  منجر شد مدلدر  2واریانس

رف  ع  منظورب  هپ  س  .واری  انس ب  ین مق  اطع اس  ت
ناهمس   انی واری   انس از روش ح   داقل مربع   ات 

طب ق نگ اره  ب رآورد الگ و برای( GLS) افتهیمیتعم
 است. شده استفاده( 4)

                                                 
1. White 

2. Variance Inflation Factor (VIF) 

 بودن واریانس جمله خطاآزمون ثابت .4نگاره 

 پژوهش یهاافتهیمنبع: 
 

 بین جملات توضیحی خطیهم نبود

در این خطی هم نبودبرای بررسی ( VIF)معیار 

، باشد >10VIFاگر . است شده استفادهپژوهش 

 .است خطیهم نبود ۀدهندنشان
 

 متغیرهای مستقلبین  خطیهم نبود آزمون .5نگاره 

عامل تورم  متغیر

 واریانس

عامل تورم  متغیر

 واریانس

ROA 572184/2 RISK 858579/1 

PER 065758/1 RISKB 336462/1 

EQ 373094/1 AEG 090621/1 

SIZE 243751/1 DIV 069878/1 

LEV 249673/2 RETURN 629691/1 

GROWTH 238623/1 Liquidity 314538/1 

 پژوهش یهاافتهیمنبع: 

 نتیجه احتمال Fآماره  شرح

 ناهمسانیوجود  000/0 582/5 مدل
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ب  ا  مس  تقل یب  ین متغیره  ا خط  یهممش  کل  نب  ود

متغیرهای مستقل  در میزان تورم واریانسمجازبودن 

( طب ق نت ای  10)کمت ر از  م دل پ ژوهش وابسته و

 است. آمده دست بهآزمون 

 :بودن جمله خطانرمال

) Jargue-bera) ب  را و آزم  ون ج  ارک ۀآم  اراز 

در بودن جمل ه خط ا آزم ون نرم ال تش خیص برای

در صفر  ۀ. فرضیاست شده استفاده Eviews افزارنرم

-P) س  تبودن توزی  ع خطاتأیی  د ب  ر نرم  ال ،م  دل

value<0/05) در . ش  د رد ف  رض ص  فر ،بن  ابراین؛

ب ودن ان دازه بزرگ ف رض اگر احتما ت ۀنظری

موج ه کلاسیک نیز  یهافرضو سایر برقرار  ،نمونه

 اهمی ت بودن معم و ًراف از فرض نرمال، انحباشند

ب ا  پ س .و پیامدهای آن ناچیز اس ت زیادی نداشته

آزم ون از  یهاآماره ،توجه به برخورداربودن کارایی

در ص   ورت  و کنن   دیتوزی   ع نرم   ال پی   روی م

 ،گرفتن ج ز  خط انادی ده و هاماندهیباق نبودننرمال

برای مدل رمال بودن جز  خطا را فرض ن استفاده از

 .سازدیمموجه  ،پژوهش

 

 بودن جمله خطانرمال نتایج .6نگاره 

 نتیجه احتمال برا -جار کوآماره  شرح

 جز  خطابودن نرمال 0000/0 1035/38 مدل

 مدل پژوهش گرامنمودار هیستو. 3شکل 
 

 هاسمن مر و آزمونیل F آزمون

پ س  ؛پژوهش حاضر از نوع ترکیبی اس ت یهاداده

 ش ده اس تفادهلیمر  Fآزمون از  هامدلبرای تخمین 

کمت ر از  آنهااست. در مدلی که احتمال آماره آزمون 

در م دلی ک ه  نی زاز روش اثرات ثابت و  ،است 5%

است، از م دل  %5بیشتر از  آنهاآزمون  ۀاحتمال آمار

. ش ودیماثرات تاادفی برای تخمین م دل اس تفاده 

 %5 کمت ر ازپ ژوهش  م ر م دلیل Fاحتم ال  چ ون

ب رای تخم ین  یروش مناس ب ،روش ترکیب ی ،است

م دل  برآورد نه ایی م دل از روشبرای . استمدل 

 ازنظ رک ه هاس من ) آزم ون ۀآمارنتای  ثابت  اثرات

ب  رای  اس  ت( م  د و س  ازگار، کارآآم  اری معن  ادار

( نش ان 7نگ اره ) طبق که شداستفاده  پانل یهاداده

 است. شده داده

 و هاسمن لیمر Fآزمون  نتایج .7نگاره 

 نتیجه احتمال درجه آزادی مقدار آماره نوع آماره آزمون شرح

 مدل پژوهش
F آماره  مریلF 96/4 (59/13) 0000/0 روش پانل 

 اثرات ثابت 13/25 12 014/0 (Chi-squareآماره خی دو ) هاسمنآماره 

 پژوهش یهاافتهیمنبع: 

0

40
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120

160

200

240

280

-1.0 -0.5 0.0 0.5 1.0 1.5

Series: Residuals
Sample 1 624
Observations 624

Mean       3.54e-16
Median   0.029338
Maximum  1.431582
Minimum -0.903021
Std. Dev.   0.210319
Skewness   0.684276
Kurtosis   9.160308

Jarque-Bera  1035.381
Probability  0.000000
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 جینتا وتحلیلتجزیهن مدل و یتخم

بین  ،پژوهش یهاهیفرضزمون آتای  براساس ن 

 ۀرابطوری آشرکتی و نو هایویژگیسازوکارهای 

از  هاهیفرضآزمون  برای. وجود دارد یداریمعن

 گرفتهبهره  (8نگاره ) در شدهارائهای  تخمین مدل نت

 05/0آزمون فیشر از  یداریمعنسطح  .است شده

وجود رابطه خطی و  ۀدهندنشانکمتر است که 

مقدار آماره  ،نیهمچن .است الگوبودن داریمعن

 خودهمبستگی نبود ،(91/1)واتسون  - دوربین

فرض صفر در  ،بنابراین ؛دهدیمخطاها را نشان 

 الگویعنی  ؛شودیمدرصد رد  95سطح اطمینان 

مشاهده  الگو که در طورهمان. است داریمعن

توان  (88/97) آمدهدستبهضریب تعیین  شودیم

درصد نشان  97 ،مستقل یمتغیرها باتبیین مدل را 

 یمتغیرها با الگوتوانایی تبیین  ،بنابراین؛ دهدیم

نشان  پژوهش نتای . در حد مطلوبی است ،مستقل

بازده  ،شرکتی هایویژگی یدر بین متغیرها دندهیم

باعث افزایش شرکت کیفیت سود و اندازه ، هاییدارا

عمر ، اهرم مالیولی متغیرهای  ؛نوآوری شده است

شده  باعث کاهش نوآوری، سود تقسیمی، شرکت

ی )پایداری شرکت هایویژگی یسایر متغیرها و است

سود، رشد شرکت، ریسک، ریسک بازار )بتا(، بازده 

بر نوآوری  یداریمعنثیر أت سهام و نقدینگی(

 .اندنداشته

 

 نتایج تخمین مدل پژوهش .8نگاره 

INNOCENT іt= α0+ β1 ROA it + β2 PER it + β3 QE it + β4 SIZE it + β5 LEV it + β6 GROWT it  +β7 RISKit 

+ β8 RISKB it + β9 AEG it +β10 DIV it+ β9 RETURN it  +β9 LIQUDITY it + ε1 

 احتمال tآماره  خطای استاندارد ضریب برآوردی متغیر

ROA 116124/0- 041283/0 812844/2- 0052/0 

PER 001145/0- 000838/0 366770/1- 1725/0 

QE 092387/0 047227/0 956064/1 005/1 

SIZE 022630/0 004289/0 276973/5 0000/0 

LEV 473758/1- 031437/0 88046/46- 0000/0 

GROWTH 002387/0- 001474/0 619226/1- 1062/0 

RISK 000514/0 000296/0 738004/1 0830/0 

RISKB 000794/0 003044/0 260811/0 7944/0 

AEG 001340/0 000444/0 017317/3- 0027/0 

DIV 005411/0- 002472/0 188833/2- 0292/0 

RETURN 05-E84/3- 05-E76/3 023131/1- 3069/0 

LIQUIDITY 003921/0- 002993/0 309907/1- 1910/0 

C 875255/3 060298/0 26793/64 0000/0 

 88/97 شدهتعدیلین یب تعیضر

 91/1 واتسون - نیدورب

 F 92/162آماره 

 00/0 (Fاحتمال )آماره 

 پژوهش یهاافتهیمنبع: 
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 یریگجهینت

 یدر ب ین متغیره ا دندهیمنشان  پژوهش نتای  

، کیفی ت س ود و هاییدارابازده  ،شرکتی هایویژگی

اندازه شرکت باعث اف زایش ن وآوری ش ده اس ت. 

 یره ایمتغ یس ودآورکیفی ت اندازه ش رکت و 

 یب را یدی تول یهاش رکت حیتوض برای یمهم

ن وآوری  ۀن به مقول پرداختبارۀ در یریگمیتام

 یاثربخش  یاز بزرگ  یمثبت حاک ۀرابط هستند.

در نظ ر  زم انِ ی یشرکت و نامش هودبودن دارا

س ود  نکردنپرداخ ت ای گرفتن پرداخت س ود 

ب  ه  ت  ربزرگش  رکت  تیریم  د ن،یبن  ابرا؛ اس  ت

 ترکوچ کبا شرکت  سهیپرداخت سود سهام در مقا

ان دازه  نیب  و ح اکی از ای ن اس ت ک ه دارد لیتما

 وج  ود دارد. یمعن  ادار ریت  أث ن  وآوریش  رکت و 

 یای در اح یکوچک نقش مهم  یفناور یهاشرکت

وکار خ ود ب ا ام ا در توس عه کس ب ؛اقتااد دارن د

و  یم  ال نیمأت   ،یابی  بازار ،یرس  اختیز یه  اچالش

 یهاشرکت قیتشو .[54]ند امواجه یساز یالمللنیب

توس عه  یب را یدی عام ل کل کیکوچک و متوسط 

 اس ت یو مل  یامنطق ه ،یاقتااد در س طو  محل 

حف     یب  ا  ب  را یب  ا س  ودآور یهاش  رکت .[43]

 دارس هامبه پرداخت سود سهام ب ه  لیتما ،سهامدار

در  یگذارهیس  رما یب  را دی  جد دارس  هامدارد و از 

معم و ً  گذارهی. س رماکن دیمشرکت خود دع وت 

ش رکت انتظ ار س ود  کی در  یگذارهیهنگام سرما

 ییب ا  یکه سودآور یشرکت ،نیبنابرا ؛سهام را دارد

 دی دعوت از سهامدار جد یفرصت برا نیدارد، از ا

 .کندیاستفاده م

اه  رم م  الی، عم  ر ش  رکت، س  ود متغیره  ای  

ک ه ب ا  ش ده اس ت تقسیمی، باعث کاهش ن وآوری

همخ وانی  [4] و همک ارانای  پ ژوهش ملکی ان نت

توان د ب ر ب اه رماگر  یحت ،طبق نتای  پژوهش دارد.

 کی  در  یگذارهیس  رما ب  رای گذارهیس  رما میتا م

 یق و یکاف ۀاندازبهنسبت  نیا ،بگذارد ریشرکت تأث

یعن ی ؛ و بر نوآوری شرکت اثر معکوس دارد ستین

بلندم دت خ ود را  یاگر ش رکت بتوان د ب ده یحت

ن آکه ش رکت در  ستین یمعن نیپرداخت کند، به ا

 رای  ز ؛س  ال س  ود س  هام را پرداخ  ت خواه  د ک  رد

 ی،سود ج ار ای ییبا استفاده از دارا تواندیمشرکت 

. کن داق دام خ ود  م دتکوتاه یپرداخت بده یبرا

 یهادهی پد توان دینمبا اهرم  نقدشوندگیدرمقابل، 

 همچن ین، ده د. حیرا توض  یمیمربوط به سود تقس

 ؛نیس تکاهش سود پرداختی برای شرکت مطل وب 

 تیفیک بادر ارتباط  خوبی یهانشانهاین کاهش زیرا 

 .دهدینم انتقالو سودآوری شرکت به بازار سرمایه 

 توج ههموارسازی س ود تقس یمی به پس در ایران 

به سود تقسیمی س نوات قب ل  دارانسهامیعنی  شد؛

عم ر  ،براساس نت ای  پ ژوهشتوجه خاصی دارند. 

در  عل ت آن .معکوس دارد ۀرابطشرکت با نوآوری 

 یهاش  رکتش  امل  پ  ژوهشنمون  ه  یه  ایژگیو

 تی فعال یمل  ۀدر زمین اس ت ک ه  ینوآور یدیتول

ب ا  ش ده متول دت ازه  یهاشرکتکه  ییجا ؛کنندیم

خ  ود  یو بق  ا یان  دازراهدر  یمش  کلات س  اختار

 تریط و ندارای س ابقه  یهاشرکتو  [8]ند ااجهمو

را ب ه دس ت  ین وآور  ینت ا نیتریاش هیرمعمو ً 

 .[45 و 50] آورندیم

 ه  ایویژگی یس  ایر متغیره  ا ،الگ  وطب  ق ای  ن 

شامل پایداری سود، رشد ش رکت، ریس ک،  شرکت

ثیر أت  ریسک ب ازار )بت ا(، ب ازده س هام و نق دینگی

در  گذارانهیس رما .اندنداش تهبر نوآوری  یداریمعن

م ورد  ینق د یه اانیجرو  یآت یسودها ینیبشیپ
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از بخ ش  ش تریس ود ب داری انتظار خود به بخ ش پا

 نک هیابا توجه به  .[1] دهندیم تیسود اهم داریناپا

پایداری سود ب ر مبن ای تکرارپ ذیری س ود ج اری 

ت أثیر بلندم دت  دردر نوآوری ک ه  تواندینم ،است

 .تأثیرگذار باش د شود،یمسودآوری آن بیشتر نمایان 

 تیریب ه ش رکت در م د تواندیم نتای  این پژوهش

و  یم ال نیمأت  ،یاتی عمل یه اتیفعال یب را ییدارا

 توانن دیم گذارانهیس رماکمک کن د.  یگذارهیسرما

 ی یدارا تیریآن را بر م د یاندازه شرکت و اثربخش

 یب را ژهیوب ه) ینگیتنه ا ب ر نق د و رندیدر نظر بگ

د ن بتوانبای د  هاش رکت. کنن دن( تمرک ز مدتکوتاه

 ینق د ییخود را با استفاده از دارا مدتکوتاه یبده

که شرکت  یزمان ی، حتحالنیباا ؛دنکن خودپرداخت

 ،که شرکت ستین یمعن نیدارد، به ا ییبا  ینگینقد

از  ت وانیم رای سود سهام را پرداخت خواهد کرد، ز

بلندم دت، ب ه ح داکثر  یپرداخت بده یبرا ییدارا

س ال  یهاادامه ب ه حس اب ای آنها یاتیعمل ساندنر

گذش ته  یهادر س ال انی ز چون ؛استفاده کرد ندهیآ

تأثیر ریسک عدم ، در این پژوهشاتفاق افتاده است. 

با است که  پذیربازار و بازده سهام بر نوآوری توجیه

 ییهاش رکتمتع دد در  یهاس کیرتوجه به وجود 

 مندس امانکه در معرض عوامل م رتبط ب ا ریس ک 

 یهاچرخ هت سیاس ی و اقتا ادی،  ، تحوازقبیل)

بیش  ترند، ب  ازده س  هام  (تج  اری، ت  ورم و بیک  اری

نوآوران ه  یهاکه تلاش یو زمان اندداشتهکمتری نیز 

 ش ود،یرشد دنبال م حالتدر  ماندنیباق ای بقا یبرا

 یکل  طبق ه دورش د ب ه  یهافرصت .شودیمکمتر 

 یمال نیتأم ۀویشبه  ،. در طبقه نخستشودمی میتقس

 هایش رکت ۀیو بر س اختار س رما است شده توجه

 که حالی در ؛شودیمرشد تمرکز  یهافرصت یدارا

 هایش رکتواکنش به اطلاعات  ۀنحو ،در طبقه دوم

 .[3] دشویم وتحلیلتجزیهرشد  یهافرصت یدارا

 پژوهش یشنهادهایپ

با توجه به ارتب اط معک وس  ،در پژوهش حاضر

 ب ارش د  یهافرص ت نداش تنو ارتباط م الی اه رم

 رانیم د ش ودیم هیتوص  هاش رکت ن وآوری ب ه

 اه رم مناس ب، رش د یهافرص ت ب ا ییهاشرکت

 یب ده زانی م آنهااگر  رایز نند؛ک انتخاب را یمترک

 یایمزا از ستندین قادر دهند، شیافزا را خود یخارج

 و نن دک اس تفاده خ ود یگذارهیس رما یهافرصت

 ج ادیا اه رم و رش د انی م یمنف  ارتب اط، جهیدرنت

 ای مترک نسبت از شودیمپیشنهاد  ،همچنین .شودیم

 ارییمع ۀمنزلبه بورسی یهاشرکت یاهرم مال شتریب

 .نندکن استفاده هاشرکت نیا توسعه و رشد یبرا

ن  فع ا یتم ام ب هپژوهش  یهاافتهیتوجه به با 

از  کنندگاناستفادهو لگران یتحل ازجملهه یبازار سرما

 یابی ارززم ان در  ش ودیمش نهاد یپ یعات م اللااط

اس ت یس لیوتحلهیتجزو  هاشرکتخود از عملکرد 

 .کنند شرکت توجهعمر چرخه  عاملبه م سود یتقس

عم   ر ش   رکت و  ۀن چرخ  یرابط   ه ب    ب  اوجود

ح عملک رد یص ح یابی م سود، ارزیتقس یهااستیس

مستلزم توجه ب ه  هاشرکت یساختار مال یو آت یفعل

مقوله این توجه به  است.مراحل چرخه عمر شرکت 

نه یزمو  شودمی یریگمیتام تیفیش کیموجب افزا

آگاهان  ه ف  راهم  یریگمیتا  م ب  رایرا  یمس  اعد

 هاش رکتان دازه  به این دلیل کهن، یهمچن .آوردیم

 ش ودیمه یدارد، توص  ن وآوریب ا  یمیارتباط مستق

از  یش تریه من ابع بک  ت ربزرگ یهاشرکتران یمد

ت یلئو، ب ر مس دهن دیمبازار را به خود اختا اص 

مبتن ی ب ر  ن وین یهاروش ۀو ارائ خود ییگوپاسخ

ه و ی و در ته باش ندبن د یشتر پایب ،کیفیت سود دقیق

و  گذارانهیس  رما ازی  ن م  ورد یاطلاع  ات م  ال ۀارائ  

 .کنندرا اعمال  یافکدقت  زم و  اعتباردهندگان
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ب  ورس اوراق  ۀش  دفهرست یهاش  رکت یب  را

 یعوامل مختلف مؤثر ب ر س ودآور ییشناسا ،بهادار

 رای ز ؛اس ت یضرور اریبس ،وکارکسب اتیدر عمل

 رگ ذاریتأثعوام ل  ییب دون شناس ا توانن دینم آنها

 پ ژوهش  ی. نت اابندیسودآور به اهداف خود دست 

کم ک  دی ها، کلاندازه شرکت شیافزا دندهینشان م

اگ ر را زی  ؛است نوآوری شیوکارها در افزابه کسب

بنگاهها اندازه شرکت خود را گسترش دهند، امک ان 

و تسلط بر سهام بازار را  یرقابت یهاتیمز شرفتیپ

 .کنندیفراهم م

ب ه مشاغل براساس نتای  پژوهش  ن،یبر ا علاوه

حف    یب را هایب دهعمده به  طوربه دینبا لیدو دل

ک ه این نخس ت ؛باش ند یخود متک  یاتیعمل هیسرما

منج ر  یاه رم م ال شیبه اف زا ینسبت بده شیافزا

در  ،دومدارد.  ب ر ن وآوری یمنف  ریک ه ت أث شودیم

 ه مو  ینگیهم نق د ،یبده شیصورت مشاهده افزا

ک ه  اب دییبنگاهه ا ک اهش م یپرداخ ت ب ده توان

ب ه  یو حت  گ ذاردیم ریت أث یبر س ودآور ماًیمستق

 .شودیممنجر  یو ورشکستگ یمال یناامن
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