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The company's value creation for shareholders, customers and even the society is created 

through the optimal efficiency of the value chain, and entrepreneurial orientation in the 

company, including innovation, has a significant impact on improving the performance of 

the value chain and, as a result, creating a superior competitive advantage and the success 

of the company in a completely dynamic business environment. The meaning of the 

company's value chain is the activities and six stages, namely Research and Development 

(R&D), Design, Production, Marketing, Distribution and Customer Service. Based on this, 

in the current research, the effect of entrepreneurial orientation on the efficiency of the 

company's value chain and its market value has been investigated. The statistical 

population of the research includes all the companies listed to the Tehran Stock Exchange, 

which were selected as a statistical sample using a screening of 127 companies and were 

investigated in a ten-year period (2012-2021). Three dimensions (innovation, risk-taking, 

and proactiveness) were used to measure entrepreneurial orientation and the efficiency of 

the value chain was also measured using accounting data and the Stochastic Frontier 

Analysis (SFA) in Stata 14 software. To measure the market value of the company, Tobin's 

Q index was used. The results of the multivariable linear regression showed at the 95% 

confidence level, entrepreneurial orientation has a positive and significant effect on the 

efficiency of the value chain and Tobin's Q index of the company. On the other hand, the 

efficiency of the company's value chain also improves the Tobin's Q index. In addition, the 

results of the mediation analysis showed that the efficiency of the company's value chain 

has a mediating role in the relationship between entrepreneurial orientation and Tobin's Q 

index of the company. The results of this research can be useful for entrepreneurs in order 

to provide ideas and theories to apply innovative activities in the company, for managers in 

order to plan and make decisions in the better management of the company, for 

consultants, analysts and investors in order to correctly evaluate the value of the company 

and predict its performance. It can also be useful for policy-makers to encourage 

innovative and job-creating activities and for researchers in future research. 
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ؿٛد ٚ  اسصؽ ایدبد ٔیص٘دیشٜ آفشیٙی ؿشوت ثشای ػٟبٔذاساٖ، ٔـتشیبٖ ٚ حتی خبٔٔٝ اص ًشیك وبسایی ٌّٔٛة  اسصؽ
سلبثتی ثشتش ٚ  ٔضیت ّٝ ٘ٛآٚسی ثش ثٟجٛد ّٕٓىشد ص٘دیشٜ اسصؽ ٚ دس ٘تیدٝ ایدبدوبسآفشیٙب٘ٝ دس ؿشوت اص خٕ ؾیٌشا

ٞب ٚ ٔشاحُ  ػضایی داسد. ِٔٙٛس اص ص٘دیشٜ اسصؽ ؿشوت، فٔبِیت ٔٛفمیت ؿشوت دس ٔحیي وبٔلاً پٛیبی تدبسی تأثیش ثٝ
 پظٚٞؾ دس اػت. ثش ایٗ اػبع، ٌب٘ٝ یٔٙی تحمیك ٚ تٛػٔٝ، ًشاحی، تِٛیذ، ثبصاسیبثی، تٛصیْ ٚ خذٔبت ثٝ ٔـتشیبٖ ؿؾ
آٔبسی  ةخبٔٔ .ؿذٜ اػت ثشسػی اسصؽ ثبصاس آٖ ٚؿشوت اسصؽ ص٘دیشٜ  وبسآفشیٙب٘ٝ ثش وبسایی یؾٌشا تأثیش حبهش

اػتفبدٜ اص حزف وٝ ثب  ؿٛد سا ؿبُٔ ٔی ؿذٜ دس ثٛسع اٚساق ثٟبداس تٟشاٖ پزیشفتٝٞبی  ؿشوت ٕٞٝپظٚٞؾ 
ٔٛسد  (1391-1400ػبِٝ ) دٜ ٚ دس دٚسٜ صٔب٘یؿذ٘ذ آٔبسی ا٘تخبة  ٕٛ٘ٝٓٙٛاٖ ٘ ؿشوت ثٝ 127تٔذاد  ػیؼتٕبتیه

پزیشی ٚ پیـٍبٔی( اػتفبدٜ  ٌب٘ٝ )٘ٛآٚسی، سیؼه وبسآفشیٙب٘ٝ اص اثٔبد ػٝ ؾیٌشاٌیشی  ا٘ذاصٜثشای  .ثشسػی لشاس ٌشفتٙذ
 افضاس اػتتب ٘شْ دسدفی ی تلبصتبثْ ٔشٞبی حؼبثذاسی ٚ ثٝ وٕه  اسصؽ ٘یض ثب اػتفبدٜ اص دادٜص٘دیشٜ  ؿذ ٚ وبسایی

ٌیشی اسصؽ ثبصاس ؿشوت اص ؿبخق ویٛتٛثیٗ اػتفبدٜ ؿذ. ٘تبیح سٌشػیٖٛ خٌی  . ثشای ا٘ذاصٌٜیشی ؿذ ا٘ذاصٜ 14٘ؼخٝ 
وبسآفشیٙب٘ٝ ثش وبسایی ص٘دیشٜ اسصؽ ٚ ؿبخق ویٛتٛثیٗ  ؾیٌشا ٘ـبٖ داد، دسكذ 95دس ػٌح إًیٙبٖ چٙذٔتغیشٜ 

د. اص ًشفی، وبسایی ص٘دیشٜ اسصؽ ؿشوت ٘یض ٔٛخت ثٟجٛد ؿبخق ویٛتٛثیٗ ؿشوت تأثیش ٔثجت ٚ ٔٔٙبداسی داس
 ؾیٌشاؿٛد. ٓلاٜٚ ثش ایٗ، ٘تبیح تحّیُ ٔیب٘دی ٘ـبٖ داد، وبسایی ص٘دیشٜ اسصؽ ٘مؾ ٔیب٘دی دس ساثٌٝ ثیٗ  ٔی

ٞب ٚ  سائٝ ایذِٜٔٙٛس ا وبسآفشیٙبٖ ثٝ ثشای تٛا٘ذ ٔی حبهش پظٚٞؾ وبسآفشیٙب٘ٝ ٚ ؿبخق ویٛتٛثیٗ ؿشوت داسد. ٘تبیح
دس اداسٜ  ٌیشی تلٕیٓ ٚ سیضی ثش٘بٔٝ ِٔٙٛس ثٝ ٞبی ٘ٛآٚسا٘ٝ دس ؿشوت، ثشای ٔذیشاٖ وبسٌیشی فٔبِیت ٞب ثشای ثٝ ِ٘شیٝ

 ثیٙی ّٕٓىشد آٖ، اسصیبثی كحیح اسصؽ ؿشوت ٚ پیؾ ثشای ٌزاساٖ ػشٔبیٝ ٚ ٌشاٖ ٔـبٚساٖ، تحّیُ ثٟتش ؿشوت، ثشای
 ٔفیذ آیٙذٜ ٞبی پظٚٞؾ دسثشای پظٚٞـٍشاٖ  ٚ صا ٞبی ٘ٛآٚسا٘ٝ ٚ اؿتغبَ فٔبِیت دس خٟت تشغیت ٌزاساٖ ػیبػت ثشای
 . ثبؿذ

ٞبی  پظٚٞؾٔدّٝ  .تٟشاٖ ثٟبداساٚساق  ثٛسع دس یؿشوتدسٖٚ اسصؽ شٜیص٘د ییوبساثش  ٙب٘ٝیوبسآفش ؾیٌشا شیتأث (.1402) .ثبدپب، ثٟشٚص. ٚ ٔحٕذِٚی، احٕذ: استٌاد
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 مقذمه

ٞب آفشیٙی ؿشوت دِیُ إٞیت ثبصاس ػشٔبیٝ، اسصیبثی ّٕٓىشد ٚ ٔیضاٖ اسصؽ . ثٝوـٛس داسدٞش ثبصاس ػشٔبیٝ ٘مؾ ٟٕٔی دس التلبد 
ٞب ؿشوت اص ًشیك ثلااػتفبدٜ ساٚخٜٛ ٘مذ ٚ  ٚ وٙذٓٙٛاٖ ؿبخلی اص سٚ٘ك التلبدی وـٛس ُٕٓ ٔی ثٝػشٔبیٝ ثبصاس  هشٚسی اػت.

ٌزاس اص اِجتٝ ٞذف ػشٔبیٝ. ای داسد ٓٛأُ ٔؤثش ثش سٚ٘ك آٖ إٞیت ٚیظٜتٕشوض ثش ایٗ ثبصاس ٚ  سٚ، ص ایٗا. ٌیشد وبس ٔیثٝ
٘فٔبٖ  ٞٓ ریٌزاسی اػت. اٌش ؿشوتی ٔٛفك ثٝ ایدبد اسصؽ ؿٛد، ٌزاسی دس ٞش ؿشوتی وؼت ثبصدٞی ٔتٙبػت ثب ػشٔبیٝ ػشٔبیٝ

تشیٗ ٔجبحث حٛصٜ حؼبثذاسی، ٔذیشیت، وبسآفشیٙی، اص خّٕٝ ثب إٞیت .ثش٘ذآفشیٙی ػٛد ٔیاص اسصؽ وُ خبٔٔٝ ٔؼتمیٓ ٚ ٞٓ
ٞبی ٌیشی ثب تٛخٝ ثٝ إٞیت ٚیظٜ ثبصاس ػشٔبیٝ اػت؛ دس ٘تیدٝ ّٕٓىشد هبثٌٝالتلبد ٚ ٔبِی اسصیبثی ّٕٓىشد دس فشآیٙذ تلٕیٓ

اسؿذ  تیشیوٝ ٔذ ییٞب ؿشوت. (Zhang & Zhang, 2016ٞب لاصْ اػت )ؿشوتوّی ٔبِی ٚ التلبدی ثشای اسصیبثی ّٕٓىشد 
ٓذْ  دٞٙذ. یاص دػت ٔ ٝیخٛد سا دس ثبصاس ػشٔب خبیٍبٜ ؼت،ی٘ ذیخذ یتدبس یٞب فشكت ٌیشی اص آفشیٙی ٚ ثٟشٜ د٘جبَ اسصؽ ٞب ثٝ آٖ

ٚ ٔـٟٛس ثضسي  یٞب اص ؿشوت یبسیثؼ ثشایًٛس وٝ  ؿشوت ؿٛد، ٕٞبٖ ٚسؿىؼتٍیٔٙدش ثٝ  تٛا٘ذ ٔیاسصؽ  ایدبددس ٔٛفمیت 
اسؿذ،  شاٖیٔذ یبتیح ُٚبیف ی اصىی (.Gupta et al., 2018اتفبق افتبدٜ اػت  ) 1ثٛػتش ٚ سادیٛ ؿیه أشیىٗ آپبسَ، ثّٛن ٔب٘ٙذ
دس  ب٘ٝٙیفشوبسآ ٚخٛد ٌشایؾ، ثش ایٗ اػبعوٙذ.  یٔ دبدیا اسصؽؿشوت  ثشایاػت وٝ  ذیخذ یتدبس یٞب فشكت دس یٌزاسٝ یػشٔب

 Covin & Slevin, 2002)ای داسد  ی إٞیت ٚیظٜشیپز ؼهیٚ س پیـشٚ ثٛدٖ )پیـٍبٔی( ،یثٝ ٘ٛآٚس شاٖیٔذ ُیتٕب یٔٙؿشوت ی
Miller, 2011;ٌشایؾ ثٝٞب  آٖ تیشیٔذ تٛخٝ ٚیظٜثٝ اسصؽ ثشتش ثٝ  یبثیٞب دس دػت اص ؿشوت یبسیثؼ تی(. دس ٚالْ، ٔٛفم 

 تیٔٛفم یثشا هیاِضاْ اػتشاتظ هی ب٘ٝٙیفشآوبس ٌشایؾ (. ثٙبثشایٗ،Dess & Lumpkin, 2005) ؿٛد ی٘ؼجت دادٜ ٔ ب٘ٝٙیفشوبسآ
ٚ ّٕٓىشد  ب٘ٝٙیفشوبسآ ٌشایؾ ٗیث دٞذ ؿٛاٞذ ٔتٔذد ٘ـبٖ ٔی(. Covin & Lumpkin, 2011) ؿٛد یدس ِ٘ش ٌشفتٝ ٔ یتدبس

  (.Covin et al., 2006) ٚخٛد داسدٔثجت  استجبىؿشوت 
آفشیٙی ثشتش آٖ  ٚ دس ٘تیدٝ ٔٛفمیت ؿشوت ٚ اسصؽثٟتش  ٌیشی ِٔٙٛس تلٕیٓ ثٝ وٕه ثٝ ٔذیشاٖ ،ٞذف حؼبثذاسی ٔذیشیت

 آفشیٙی اػتفبدٜ وٙٙذ. یىی اص ٔٛهٛٓبت ٔذیشیت ٘ٛیٗ، ثشای اسصؽٔذیشیت ٘ٛیٗ  ثبیذ اص سٚیىشدٞبیٔذیشیت  اٖحؼبثذاساػت. 
یب ٚ سلبثتی دس ٔحیي پٛ ؿشوت آفشیٙی اسصؽیٙذ آدس فش وٝ لشاس داسدسهبیت ٔـتشی دس وبٖ٘ٛ تٛخٝ ٔذیشیت ٔذاسی اػت؛  ٔـتشی
(. سهبیت ٔـتشی اص ًشیك ّٕٓىشد ثٟیٙٝ ص٘دیشٜ اسصؽ ؿشوت كٛست 1388صادٜ،  )ٓثٕب٘ی ٚ لبػٓ داسد لبثُ تٛخٟی٘مؾ 

تشیٗ ٔٛهٛٓبت ٔذیشیت ٘ٛیٗ اػت. اص دیذٌبٜ حؼبثذاساٖ تحّیُ ص٘دیشٜ اسصؽ ؿشوت یىی اص ٟٔٓٚ ٕٞیٗ دِیُ تدضیٝ ٌیشد؛ ثٝ ٔی
ُ ٔشاحُ تحمیك ٚ تٛػٔٝ، ًشاحی، تِٛیذ، ثبصاسیبثی، تٛصیْ ٚ خذٔبت ثٝ ٔـتشیبٖ اػت. دس ٔذیشیت، ص٘دیشٜ اسصؽ ؿشوت ؿبٔ

تحّیُ ص٘دیشٜ اسصؽ ؿشوت ثبیذ ٞش ٔشحّٝ اص ّٕٓیبت خٛد سا ثٝ دلت ثشسػی وٙذ تب ٔـخق ؿٛد ٞش ٔشحّٝ چٍٛ٘ٝ ثٝ ػٛدآٚسی، 
 ٔٔتمذ٘ذ( Teece et al., 1997ٚ ٕٞىبساٖ ) تیؼی .(Blocher et al., 2009)وٙذ  آفشیٙی ؿشوت وٕه ٔی پزیشی ٚ اسصؽ سلبثت

 ذاسیپب یسلبثت تیٔض ِٔٙٛس ایدبد ثٝ بٞ ییداسأٌّٛة ثیٗ  یىپبسچٍیٚ  یٕٞبٍٞٙ ِٔٙٛس اص وبسایی ص٘دیشٜ اسصؽ ؿشوت، ایدبد
 ثٌٝ ٌشایؾٞبی ٔذیشیت اسؿذ آٖ اػت. ثشای ثشسػی سا سیضی ٞب ٚ ثش٘بٔٝ ٞب، دیذٌبٜ ثشای ؿشوت اػت وٝ تحت تأثیش ػیبػت

وبسی ٔٛخت ثٟجٛد ّٕٓىشد ؿشوت ٚ اص ًشیك چٝ ػبصٚ ب٘ٝٙیفشوبسآ ٚ ّٕٓىشد ؿشوت، لاصْ اػت ٔـخق ؿٛد ٌشایؾ ب٘ٝٙیفشوبسآ
(. ثش ایٗ اػبع، ثشسػی ٘مؾ وبسایی ٔشاحُ ٚ اخضای ص٘دیشٜ اسصؽ دس Gupta et al., 2018ؿٛ٘ذ ) افضایؾ اسصؽ ػٟبْ آٖ ٔی

دػت آٔذٜ  ثٝ یّٕٓىشد یبٔذٞبیثش پ ـتشیث پظٚٞـٍشاٖ ٚ ّٕٓىشد ؿشوت هشٚست داسد، چٖٛ ب٘ٝٙیفشوبسآ تجییٗ ساثٌٝ ثیٗ ٌشایؾ
 & Gupta)ؿٛد  یٔ یشیٌ ا٘ذاصٜ یٚ حؼبثذاس یبثیثبصاس یٞب ؿبخق كیا٘ذ وٝ ٕٔٔٛلاً اص ًشتٕشوض وشدٜ ب٘ٝٙیفشوبسآ اص ٌشایؾ

Wales, 2013ٕٞٛاسٜ ٔٛسد  ٚ وبسآفشیٙبٖ ، ػٟبٔذاساٖٞبؿشوت شٜیٔذ ئتیٌٞزاساٖ، ٝیػشٔب یثشا ب٘ٝٙیفشوبسآ ٌشایؾ ی(. ػٛدٔٙذ
                                                 
1 American Apparel,  Blockbuster and Radio Shack. 
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 ,.Gupta et al) اػت ثٛدٜٞب  وٕتش ٔٛسد تٛخٝ آٖ ب٘ٝٙیفشوبسآ آفشیٙی ٌشایؾ تٛخٝ پظٚٞـٍشاٖ لشاس ٌشفتٝ اػت، أب فشآیٙذ اسصؽ

2018 .) 
 بدیص یٚسؿىؼتٍ احتٕبَ ٚ ثبصاس دس یتسلبث يیؿشا ٚخٛد ٝ،یػشٔب ثبصاس یذٌیچیپ ثٝ تٛخٝ ثب وٝ اػت آٖ پظٚٞؾ یاػبػ ٔؼئّٝ

 ذیثب یسلبثت تیٔض ثٝ یبثیدػت ػپغ ٚ ؿشوت ّٕٓىشد ثٟجٛد ٚ ثمب ِٔٙٛس ثٝ وٙٙذ،یٔ تٕشوض یػٙت تیشیٔذ ثش وٝ ییٞبؿشوت
 سد سا خٛد یٔبِ ّٕٓىشد یٔختّف یوبسٞبساٜ اص ثتٛا٘ذ ؿشوت اػت ٕٔىٗ وٝٗیا هٕٗ ثبؿٙذ؛ داؿتٝ ٙب٘ٝیوبسآفش ٍ٘شؽ ٞبؿشوت
 اػت یهشٚس ؿشوت یاػتشاتظ ٗیتذٚ دس ٙب٘ٝیوبسآفش ؾیٌشا ٚخٛد ذاسیپب تیٔٛفم ثٝ یبثیدػت یثشا أب ثجخـذ، ثٟجٛد ٔذتوٛتبٜ

(Lumpkin & Dess, 1996 .)دسٖٚ اسصؽ شٜیص٘د ّٕٓىشد ٚ ٙب٘ٝیوبسآفش ؾیٌشا ٘مؾ وٝ اػت آٖ پظٚٞؾ تیإٞ ،ٗیثٙبثشا
 ٗیٕٞ . ثٝدٞذیٔ لشاس یثشسػ ٔٛسد ػٟبٔذاساٖ ثشٚت ؾیافضا ظٜیٚ ثٝ ٚ ٘فٔبٖ یر ٕٞٝ یثشا ؿشوت یٙیآفشاسصؽ دس سا یؿشوت

یىی اص  .ثشسػی ؿذٜ اػتٌشایؾ وبسآفشیٙب٘ٝ ثش وبسایی ص٘دیشٜ اسصؽ ٚ اسصؽ ثبصاس ؿشوت اثش  ،دس پظٚٞؾ حبهش ِٔٙٛس
ٞبی حؼبثذاسی  اػبع دادٜثشاسصؽ وبسایی ص٘دیشٜ ٚ ٌشایؾ وبسآفشیٙب٘ٝ ٌیشی  ٞبی پظٚٞؾ ایٗ اػت وٝ ثب ا٘ذاصٜ ٘ٛآٚسی
اثش ٕٞضٔبٖ ایٗ دٚ ٔتغیش سا ثش  ،چٙیٕٗٞ .ٞب سا ثشسػی ٕ٘ٛدٜ اػت ثیٗ آٖ ساثٌٝ ،ٞبی فٔبَ دس ثٛسع اٚساق ثٟبداس تٟشاٖ ؿشوت

 وبسایی ص٘دیشٜٞبی پظٚٞؾ حبهش ثشسػی ٘مؾ ٔیب٘دی  یىی دیٍش اص ٘ٛآٚسی .وٙذ ثشسػی ٔی)اسصؽ ثبصاس( ّٕٓىشد پبیذاس ؿشوت 
 یٞبؿشوت اسصؽ شٜیص٘د ییوبسا یشیٌا٘ذاصٜ .ٞبی ثٛسػی اػت ؿشوتٌشایؾ وبسآفشیٙب٘ٝ ٚ اسصؽ ثبصاس ثیٗ  ساثٌٝدس اسصؽ 

 ٕٞىبساٖ ٚ ثبدپب(، Sun et al., 2020) ٕٞىبساٖ ٚ ػبٖثٛدٜ اػت.  یحؼبثذاس یٞبپظٚٞؾ دس ٞب چبِؾ ٗیتش اص ٟٔٓ یثٛسػ
ٔٙتـشؿذٜ  یٔبِ یٞباسلبْ كٛست یشیوبسٌثٝٚ  یتلبدف یب اػتفبدٜ اص تبثْ ٔشص( ثSun & Cui, 2012) یوٛ ٚ ػبٖ( ٚ 1400)

. ثش اػبع ؿٛد یشیٌ ا٘ذاصٜ یؿشوتدسٖٚ اسصؽ شٜیتب ّٕٓىشد ٔشاحُ ص٘د وشد٘ذ فشاٞٓ سا أىبٖ ٗیا یثٛسػ یٞبؿشوت تٛػي
اسصؽ  شٜیص٘د ییٚ وبسا ٙب٘ٝیوبسآفش ؾیٌشا ٗیاستجبى ث یٚ خبسخ یداخّ یٞبوذاْ اص پظٚٞؾچیتبوٖٙٛ ٞ ؿذٜ، ا٘دبْ یٞب یثشسػ

 : وشد بٖیث شیص ؿشح ثٝ تٛاٖ یپظٚٞؾ حبهش سا ٔ ٞبی پشػؾ اػبع، ٗی٘ىشدٜ اػت. ثش ا یؿشوت سا ثشسػ
 ٌیشی وشد؟ تٛاٖ ا٘ذاصٜ ٞبی ثٛسػی سا چٍٛ٘ٝ ٔی ٞبی اسصیبثی ٌشایؾ وبسآفشیٙب٘ٝ ؿشوت . ؿبخق1
 اسصؽ ثبصاس ؿشوت چیؼت؟ ٓٙٛاٖ ٔٔیبس  . ٔضایبی ؿبخق ویٛتٛثیٗ ث2ٝ
  ؟چیؼت)ؿبخق ویٛتٛثیٗ( ؿشوت ثبصاس دس ثٟجٛد اسصؽ ٌشایؾ وبسآفشیٙب٘ٝ ٘مؾ . 3
 ؟داسدؿبخق ویٛتٛثیٗ چٝ تأثیشی ثش اسصؽ ّٕٓىشد ص٘دیشٜ . 4
  ؟چیؼت ؿبخق ویٛتٛثیٗٚ ٌشایؾ وبسآفشیٙب٘ٝ دس تجییٗ ساثٌٝ ؿشوت  ٘مؾ وبسایی ص٘دیشٜ اسصؽ. 5
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دس ثبصاسٞبی ثؼیبس سلبثتی، ٕٞٝ ٚاحذٞبی تدبسی ثبیذ ثش سهبیت ٔـتشی تٕشوض وٙٙذ. ثمب ٚ ٔٛفمیت ٕٞٝ ٚاحذٞبی تدبسی ثؼتٍی 
بی خذیذ ٚ ثٟجٛد ٞثٙبثشایٗ، لاصْ اػت ٔذیشیت ؿشوت ثش دسیبفت ایذٜ ٔذاسی داسد؛ ثٝ ٔیضاٖ سهبیت ٔـتشی ٚ ثٝ اكٌلاح ٔـتشی

ٌیشد وٝ  (. ثشای سهبیت ٔـتشی، اػتشاتظی ثبصاسٌشایی ٔٛسد تٛخٝ لشاس ٔی1385ویفیت ٔحلَٛ تٕشوض وٙذ )٘یىٛٔشاْ ٚ حیذسصادٜ، 
وٙٙذ ٚ للذ داس٘ذ دس ٓشكٝ  ٞبیی وٝ دس ثبصاس سلبثتی فٔبِیت ٔی ٔؼتّضْ دسیبفت اًلآبت اص ٔـتشیبٖ، سلجب ٚ ثبصاس اػت. ؿشوت

ٚ داسای سٚحیٝ  ذٙوبسٞبی خذیذ ثبؿ د٘جبَ ساٜ ٚ ویفیت ثبلاتش ثٝوٕتش ثشای تِٛیذ وبلا ٚ خذٔبت ثب ٞضیٙٝ ی ثٕب٘ٙذ ثبیذ سلبثت ثبل
ٞب ٌشایؾ  ٞبی تحت ٔذیشیت آٖ (. ٔذیشا٘ی وٝ سٚحیٝ وبسآفشیٙی داس٘ذ دس ؿشوت1385وبسآفشیٙی ثبؿٙذ )٘یىٛٔشاْ ٚ حیذسصادٜ، 

ٌیشی اػت وٝ ثبٓث ایدبد ٞبی تلٕیٓٞب ٚ سٚؽس اص ٌشایؾ وبسآفشیٙب٘ٝ، فشآیٙذٞب، فٔبِیتِٔٙٛؿٛد.  وبسآفشیٙب٘ٝ ٔـبٞذٜ ٔی
ؿٛد ٚ اثٔبد سفتبسی ؿشوت سا دس خٟت حشوت ثٝ خّٛ  پزیشی ٔی وبس خذیذ، ٘ٛآٚسی، پیـٍبٔی ٘ؼجت ثٝ سلجب ٚ سیؼهٚ وؼت
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پزیشی  ؿبُٔ ػٝ ثخؾ اػت: ٘ٛآٚسی، سیؼه وبسآفشیٙب٘ٝ(. ٌشایؾ Covin & Slevin,1991; Kantur, 2016وٙذ )ٞذایت ٔی
 (. Covin & Wales, 2012; Matsuno et al., 2002ٚ پیـٍبٔی یب سفتبس پیـشٚ )

( وبسآفشیٙبٖ ٔؼتمُ ٚ ػبصٔب٘ی سا تفىیه وشد٘ذ ٚ ثیبٖ وشد٘ذ وٝ وبسآفشیٙبٖ Collins & Moore, 1970وِٛیٙض ٚ ٔٛس )
ٞبی خذیذ ایدبد ٔب وبسآفشیٙبٖ ػبصٔب٘ی دس دسٖٚ ػبختبسٞبی فّٔی ؿشوت، ػبصٔبٖوٙٙذ، ا ٞبی خذیذی سا ایدبد ٔیٔؼتمُ ػبصٔبٖ

ٞبی ٌؼتشؽ وبلا ٚ خذٔبت خذیذ، ٔٔشفی ؿیٜٛٔٔتمذ اػت  (Schumpeter, 1936ؿٛٔپیتش )(. 1381وٙٙذ )احٕذپٛس داسیب٘ی، ٔی
ٚ پیـشفت ػبصٔبٖ اص خّٕٝ ٕٓذٜ  خذیذ ػبخت ٔحلَٛ، ؿٙبػبیی ثبصاسٞبی خذیذ، یبفتٗ ٔٙبثْ خذیذ ثشای خشیذ، ٌؼتشؽ

ؿبٖ ثٝ ثخؾ تدبسی، ثبصاس ٚ ٔـتشیبٖ اػت )كٕذوبسآفشیٙبٖ ثیـتش تٛخٝ ،ًٛس وّی ٞبی وبسآفشیٙبٖ ػبصٔب٘ی اػت. ثٝفٔبِیت
دس حبَ آصٔبیؾ ٚ ِ٘بست ثش  ٕٞیـٝ ،داس٘ذ ب٘ٝوبسآفشیٙ وٝ ػٌح ثبلایی اص ٌشایؾ ٞبیی ؿشوت(. ثش ایٗ اػبع، 1378آلبیی، 
ثش ثشای ؤًٛس ٔ ٚ ثٝ فشاٞٓ وٙٙذٞبی خذیذی سا  ٔٛلٔیتثب وؼت اًلآبت اص سلجب ٚ ٔـتشیبٖ ّٕٓیبتی خٛد ٞؼتٙذ تب ثتٛا٘ٙذ  ٔحیي

ٌیشی ٞبی وبسآفشیٗ اص ایٗ اًلآبت ثشای وٕه ثٝ تلٕیٓوٙٙذ. ؿشوت الذأْتٕبیض وشدٖ ٔحلٛلات خٛد اص سلجبی خٛد 
 پزیشؽ سیؼهتٕبیُ ثٝ  ٚدس ٔحلٛلات خٛد ٘ٛآٚسی  ٕٞٛاسٜاٌش ؿشوتی  (Miller, 1983ثٝ آتمبد ٔیّش ) .وٙٙذ ٔیاػتفبدٜ 

ٓٙٛاٖ  ثٝ ب٘ٝوبسآفشیٙ اػت. ٌشایؾ ب٘ٝوبسآفشیٙ ایٗ ؿشوت داسای ٌشایؾ دٞذ،ای اص خٛد ٘ـبٖ سفتبس فٔبلا٘ٝ ،چٙیٗٚ ٕٞ داؿتٝ ثبؿذ
اص سٚیىشد  خضییٓٙٛاٖ  ؿٛد. ثٝٞب ٔی ّٕٓىشد ثٍٙبٜٚ ثٟجٛد ٔبِی  پبیذاسیؿٛد وٝ ٔٙدش ثٝ یه فشآیٙذ ٟٔٓ ػبصٔب٘ی تّمی ٔی

پزیشی ٚ  پیـشٚ ثٛدٖ، سیؼهٌیشی ؿشوت ٚ ػجه خلالب٘ٝ دس ُٕٓ اػت. تلٕیٓ ّ٘ٛدٞٙذٜ  ٘ـبٖ ب٘ٝوبسآفشیٙ اػتشاتظیه، ٌشایؾ
ؿٙبػبیی ٞبی تدبسی خذیذ سا  وٙذ تب فشكتٔیٞب وٕه  ثٝ ؿشوت ب٘ٝ ٞؼتٙذ وٝٞبی وّیذی ٌشایؾ وبسآفشیٙ ؿبخق٘ٛآٚسی 

(. ثش 1399ٚ وـبٚسص خٛسؿیذی،  ٘بًمیوٙذ ) وٕه ٔیثبصاس  ُشفیتثیٙی ٚ وـف  پیؾثٝ  ،چٙیٕٗٞ ؛ٞب اػتفبدٜ وٙٙذ وشدٜ ٚ اص آٖ
 ٌیش٘ذ: ب٘ٝ ثٝ ؿشح صیش ٔٛسد ثحث لشاس ٔیٌشایؾ وبسآفشیٙٞبی اكّی  ایٗ اػبع ؿبخق

وبسٌیشی ٔحلٛلات خذیذ، ایدبد تغییش دس خي تِٛیذ ٚ ثٝ آٚسی، ؿٙبػبییتٛخٝ ثٝ تحمیك ٚ تٛػٔٝ، پیـتبصی دس فٗ ًَآٍری:

دأٙپٛس ٚ (. ثٝ آتمبد Lumpkin & Dess, 1996وٙٙذ )ٔحلٛلات ٚ اسائٝ خذٔبت ٘ٛیٗ ٔٛاسدی ٞؼتٙذ وٝ ٘ٛآٚسی سا تـشیح ٔی
ٞبی خذیذ دس ٞب یب ؿیٜٛ ٚ اخشای ایذٜ ٔٔٙبی خّك ثٝ( ٘ٛآٚسی ػبصٔب٘ی Damanpour & Wischnevsky, 2006ٙفؼىی )ؼچٚی

 .تٛا٘ذ یه ٔحلَٛ یب خذٔت خذیذ، یب یه سٚؽ تِٛیذ، یب یه ػبختبس ػبصٔب٘ی خذیذ ثبؿذیه ایذٜ خذیذ ٔیاػت؛  ػبصٔبٖ
ٚوبس دسیبفت  سا اص ٔحیي وؼت صٚدٍٞٙبْٞبی  ٘ـب٘ٝ ب٘ٝ،وبسآفشیٙ سٚیىشد داسایٞبی  وبسآفشیٙی ثش ایٗ ثبٚس٘ذ وٝ ؿشوت پظٚٞـٍشاٖ

ثب سلجب ٚ  ٞب سا لبدس ثٝ سلبثت ؿشوتثٙبثشایٗ،  ؛ذوٙٙ ٔی اسائٝسا  خذٔبت ٌّٔٛة ٔـتشیٞب ٚ  فٔبِیتٔحلٛلات،  ٚ دس ٘تیدٝوٙٙذ  ٔی
ٓٙٛاٖ یىی اص اثٔبد  ٞبی داسای ٘ٛآٚسی سا ثٝ وبسٌیشی فٔبِیت ثٝا٘ذ  ػٔی وشدٜ پظٚٞـٍشاٖسٚ،  ػبصد. اص ایٗ ٔی ٞب ٌشفتٗ اص آٖپیـی

یٍٙش ٚ ثّٛدٚسٖ سثب (.Wiklund & Shepherd, 2005اسصیبثی وٙٙذ )ٞب سا  ٚ ّٕٓىشد آٖ وٙٙذ ثشسػیٞب  ؿشوت ب٘ٝوبسآفشیٙ ٌشایؾ
(Barringer & Bluedorn, 1999 ٔٔتمذ٘ذ )ٞبی ثیـتشی ثشای خؼتدٛ ٚ داس٘ذ فٔبِیت ب٘ٝوبسآفشیٙ ٌشایؾ ی وٝٞبیؿشوت

٘ٛآٚسی اػتشتظی آٔیض ٚ اخشای ٔٛفمیت ػٔٝتٛآٚسی ٚ تحّیُ اًلآبت ثشای  دٞٙذ، چٖٛ ٌشد ا٘دبْ ٔی خذیذوؼت اًلآبت 
افضایی  ( ٘یض ٔٔتمذ٘ذ ٚخٛد فشًٞٙ اثتىبس، ثبٓث تشٚیح Menon & Varadarajan, 1992ٖٓٞٔٙٛ ٚ ٚاسداسخبٖ )هشٚسی اػت. 

ىشد افضایی ٔٛخت ثٟجٛد ّٕٓ ؿٛد. ایٗ ٞٓ ٞبی ٘ٛآٚسا٘ٝ ٔی وبسٌیشی فٔبِیتٞبی ٔختّف ػبصٔبٖ ٚ ٔـبسوت آ٘بٖ دس ثٝثیٗ ثخؾ
سؿذ التلبدی  ٘یشٚی ٔحشوٝٓٙٛاٖ  ٘ٛآٚسی ػبصٔب٘ی سا ثٝ ٘یض( Schumpeter, 1936ؿٛٔپیتش )ؿٛد.  ٞبی ػبصٔبٖ ٔی ٕٞٝ ثخؾ

. آٚسد دٚاْ ٕ٘یوبسی ثذٖٚ ٘ٛآٚسی ٚ ٞیچ وؼت، (Covin & Miles, 1999وٛیٗ ٚ ٔبیّض  )وٝ ثٝ آتمبد  دس حبِیتٛكیف وشد. 
( ُٕٞHamel, 2000 )ثشای ثمب، پبیذاسی ٚ تشیٗ ثخؾ اػتشاتظی یه ؿشوت وٝ ٘ٛآٚسی ٟٔٓ ٝ سػیذ٘یض ثٝ ایٗ ٘تید
 اػت. آفشیٙی آٖ  اسصؽ
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اػت )اٚتبدی ٚ  اص خّٕٝ ٔذیشیت ػبصٔبٖ پزیشی افشاد ثش ثش فشآیٙذ وبسآفشیٙی، سیؼهؤٔ ٓٛأُیىی اص  پذیزی: ریسک

تمشیجبً ٕٞٝ . ٛؿبیٙذ ٚ یب ٘بخٛاػتٝ ٔٙدش ؿٛدپیبٔذ ٘بخ ،احتٕبَ آٖ اػت وٝ یه فٔبِیت ثٝ صیبٖ ،سیؼه(. 1398، كفشی
٘ؼجت ثٝ  افشادوٝ  ٞؼتٙذثبٚسٞب ٚ آتمبداتی  ،پزیش سیؼهٞبی  ٍ٘شؽِٔٙٛس اص  ٞؼتٙذ.دسخبتی اص سیؼه داسای ٞبی ثـشی  تلاؽ

 ,Hamilton & Harper)پش ٞبسٞبٔیّتٖٛ ٚ (. Barbosa et al., 2007)ا٘دبْ یه وبس دس وٙبس پزیشؽ خٌشات احتٕبِی آٖ داس٘ذ 

 طائٛ ٚ ٕٞىبساٖ. ٔٙذ ؿٛد ثٟشٜ ٞبی ٘ٛآٚسا٘ٝ فٔبِیتذ تب اص ٔضایبی ٘ؿٛ ٞبی خبكی سا ٔتحُٕ ٔی یؼهس وبسآفشیٙبٖٔٔتمذ٘ذ  (1994
(Zhao et al., 2010) دس  ٔؤثشیىی اص ٓٛأُ  ٚٞبی سفتبس وبسآفشیٙب٘ٝ  ٓٙٛاٖ یىی اص ٚیظٌی پزیشی سا ثٝ ٌشایؾ ثٝ سیؼه

 ثشای سػیذٖ ثٝ ٔٛفمیت، وٝ ( ٔٔتمذ اػتBrockhaus, 1980دس ِ٘ش ٌشفتٙذ. ثشٚوٟبٚع )ؿذٜ  یسیض ثش٘بٔٝٔذَ سفتبس چبسچٛة 

ٞبیی ثب ٘تبیح  ٌزاسی دس پشٚطٜ تٕبیُ ثٝ ػشٔبیٝیٔٙی  ،دس ؿشوتتحُٕ سیؼه  اِضأی اػت.پزیشی  سیؼهداؿتٗ ٚیظٌی 
ٓٙٛاٖ احتٕبَ صیبٖ ٚ  تٛاٖ ثٝ پزیشی سا ٔی سیؼهذ. ٘داسؿىؼت ٔٛفمیت یب ثشای  یتٛخٟ پتب٘ؼیُ لبثُ وٝ٘بٌٕٔئٗ  ٚ٘بٔـخق 

 ٚالْ،. دس دس ِ٘ش ٌشفتیه ػبصٔبٖ  اسائٝ تِٛیذات ٚ خذٔبت ٔتٕبیضٚ  وبس خذیذٚ یه ٚیظٌی راتی ٘ٛآٚسی، ایدبد وؼتٓٙٛاٖ  ثٝ
(. ثش ایٗ 1381یب٘ی، )احٕذ پٛسداس وٙذخٌشات خذیذی سا ثشای سؿذ ٚ ػٛدآٚسی ایدبد ٔی ،ٞبی احتٕبِیثب تحُٕ صیبٖ ؿشوت

ٞبی ٘ٛآٚسا٘ٝ ٚ پیـشٚ ثٝ ػٛدآٚسی ٚ ٔٛفمیت پبیذاس ثشػذ لاصْ اػت  وبسٌیشی فٔبِیت وٝ ثتٛا٘ذ ثب ثٝ اػبع، ٔذیشیت ثشای ایٗ
آفشیٙی ثشای ؿشوت ٚ ػٟبٔذاساٖ سا داؿتٝ ثبؿذ  ؽ ٌزاسی وٙذ وٝ پتب٘ؼیُ اسص ٞبیی ػشٔبیٝٚطٜالذأبت سیؼىی ا٘دبْ دٞذ ٚ دس پش

آفشیٙی  ( سیؼه ٞٓ خضء خذا ٘ـذ٘ی اص اسصؽChen et al., 2011ثٝ آتمبد چٗ ٚ ٕٞىبساٖ ) ٝ احتٕبَ صیبٖ ٞٓ ٚخٛد داسد.اٌشچ
ٌزاسی ٔحؼٛة  پزیشی یىی اص ٓٛأُ تأثیشٌزاس ثش تلٕیٕبت ٔبِی ٚ ػشٔبیٝ ؿٛد ٚ ثش ایٗ اػبع، سیؼه ؿشوت ٔحؼٛة ٔی

 ؿٛد. ٔی

ٞب ٚ تحمیك دس ٔٛسد آیٙذٜ اػت وٝ ٔٙتح ثٝ ؿٙبػبیی وبلاٞب ٚ خذٔبت خذیذ ِٔٙٛس اص پیـٍبٔی ثشسػی فشكت: پیطگاهی

(. Covin & Slevin, 1989; Abebe & Angriawan, 2014ؿٛد ) ثیٙی تمبهبی ثبصاس ٔی ٞبی سلیت ثب پیؾلجُ اص ؿشوت
 :اسائٝ ؿذٜ اػت ٜ پیـشٚ ثٛدٖدسثبسدا٘ذ. تٔبسیف ٔختّفی  وبسآفشیٙی ٔی هشٚسی خضء ثؼیبسپیـٍبٔی سا ( Miller, 1983ٔیّش )

ثٛدٖ دس آٖ  دْٚ ثٝ ٔفْٟٛ پیـتبص ٚ ٔٔشفی ٔحلَٛ، خذٔبت یب سٚؽ ٔذیشیتی خذیذ اػت اِٚیٗ ثٛدٖ دس ٔٔٙبی ثٝوٝ  یىی ایٗ
دادٖ ثٝ ٔحیي  ٞب ٚ ٘یبصٞبی آیٙذٜ ثشای ایدبد تغییش ٚ ؿىُثیٙی فشكتٔؼتّضْ اثتىبس ُٕٓ دس پیؾ پیـشٚ ثٛدٖ. ٓشكٝ اػت

ٞبی وّیذی تدبسی ٔب٘ٙذ ٔٔشفی خبی پیشٚی اص سلجب دس صٔیٙٝ ٞب ثٝؿٛد وٝ ػبصٔبٖای ٌفتٝ ٔیثٝ دسخٝ ـشٚ ثٛدٖپی .اػت
. ٞب ثبؿٙذ ٚ اٍِٛی آٖ وٙٙذ خّٛتش اص سلجب حشوت وٙٙذ تبٞبی اداسی تلاؽ ٔیٔحلَٛ ٚ خذٔبت، اػتفبدٜ اص فٙبٚسی ٚ سٚیٝ

وٙٙذ ٚ ثش اػبع خٛاػت ٚ ٘یبص آتی ٔـتشی الذأبت لاصْ سا ا٘دبْ  ٔیثیٙی پیؾسا ٘یبصٞبی آیٙذٜ  ٞبیی وٝ پیـشٚ ٞؼتٙذ ؿشوت
ایٗ تلاؽ پیـٍبٔب٘ٝ ؿشوت ثشای پبػخٍٛیی ثٝ  ،دس ٚالْوٙٙذ.  ٞب فشاتش اص ا٘تِبسات فّٔی ٔـتشی حشوت ٔی دٞٙذ. آٖ ٔی

آفشیٙی ثشای ؿشوت  ٚ اسصؽذست سلبثت وٝ ٔٙدش ثٝ افضایؾ ل اػتسلجب  ٌیشی تٟبخٕی ٘ؼجت ثٝ ا٘تِبسات آتی ٔـتشیبٖ ٚ ٔٛهْ
  .(1399ٚ وـبٚسص خٛسؿیذی،  ٘بًمی)ؿٛد ٔی

پزیشی ٚ پیـٍبٔی اػت؛ ٚخٛد ٌشایؾ وبسآفشیٙب٘ٝ  ؿذٜ، ٌشایؾ وبسآفشیٙب٘ٝ ؿشوت ؿبُٔ ٘ٛآٚسی، سیؼهاػبع ٌٔبِت ثیبٖثش
ٞبی پیـیٗ، استجبى  وٙذ. ثشخی اص پظٚٞؾ آفشیٙی ٔی ٘فٔبٖ ؿشوت اسصؽ دٞذ ٚ ثشای ٕٞٝ ری ّٕٓىشد وّی ؿشوت سا استمب ٔی
 Covinا٘ذ. وٛیٗ ٚ ٕٞىبساٖ ) اسصؽ آٖ سا ثشسػی وشدٜ ،چٙیٗوبسآفشیٙب٘ٝ ٚ ّٕٓىشد ؿشوت ٚ ٕٞ ٔثجت ٚ ٔٔٙبداس ثیٗ اثٔبد ٌشایؾ

et al. 2006 .ف، ؿٛست ٚ ًٛس خبثٝ( ثٝ ایٗ ٘تیدٝ سػیذ٘ذ وٝ ثیٗ ٌشایؾ وبسآفشیٙب٘ٝ ٚ ّٕٓىشد ؿشوت ساثٌٝ ٔثجت ٚخٛد داسد
( سا دس دٚ ٕ٘ٛ٘ٝ ٔؼتمُ شوتاسصؽ ؿ بسی)ٔٔ 1ؿبخق ویٛتٛثیٗٚ ٌشایؾ وبسآفشیٙب٘ٝ  ٗی( استجبى ثShort et al., 2010ٕٞىبساٖ )

                                                 
1 Tobin’s Q 
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 Miller and) ّشیٔ-ٚ ثشتٖٛ ّشیوشد٘ذ. ٔ ٌضاسؽسا  ٔٔٙبداسیوشد٘ذ ٚ استجبى ٔثجت  یثشسػ ییىبیآٔشی ػٟبٔی ٓبْ ٞب اص ؿشوت

Breton-Miller, 2011) ؿبخق  .ؿبخق ویٛتٛثیٗ ٔـبٞذٜ وشد٘ذٚ ٌشایؾ وبسآفشیٙب٘ٝ  ٗیثٚ ٔٔٙبداسی سا  ٓیساثٌٝ ٔثجت ٔؼتم
 ثش اػبعاػت ٚ  ؼٝیٞب لبثُ ٔمب ؿشوت ٗیدس ث ٔٛسد اػتفبدٜ لشاس ٌشفتٝ،ًٛس ٌؼتشدٜ  ثٝ ثؼیبس اسؿٕٙذی اػت وٝ  بسیٔٔویٛتٛثیٗ، 

 یبثیوٙٙذٜ اسص ٔٙٔىغ ٗیتٛثؿبخق ویٛ(. Montgomery & Wernerfelt, 1988ؿذٜ اػت ) یضیسٝ یپب یالتلبد ٞبی یتئٛس
داسد:  تیٔض ٗیچٙذ ٗیتٛثؿبخق ویٛ ،یٌزاس اسصؽ ؿبخق هیٓٙٛاٖ  آٖ اػت. ثٝ یٞب ییداسا یاسصؽ وّ ثش اػبعثبصاس ؿشوت 

ٚ ٘ؼجت  ؿٛد ؿبُٔ ٔیٚاحذ  بسیٔٔ هلبِت یسا دس  یّٕٓىشد اثٔبد ٔختّف، ٌیشد ؿشوت سا دس ِ٘ش ٔی ٞبیؼهیٍ٘ش اػت ٚ س ٙذٜیآ
 ٗیتٛثؿبخق ویٛ ٗ،ی(. ٓلاٜٚ ثش اLindenberg & Ross, 1981ؿٛد ) یٕ٘ یدػتىبس شاٖیتٛػي ٔذػبدٌی ثٝ بسٞبیٔٔ شیثٝ ػب

 ٌزاسد خب ثٝ ٕ٘بیؾ ٔییهٔٛسد ا٘تِبس سا  حی٘تب یبثیاسص ،ٗیثٙبثشا ؛ؿشوت اػت ٙذٜیوٙٙذٜ ا٘تِبسات ثبصاس اص ّٕٓىشد آ ٔٙٔىغ
(Dushnitsky & Lenox, 2006٘صٔب .)ؿٛد، یػٟبْ ٔٙتـش ٔ ٌزاسی لیٕت ثشایػشٓت  ثٝ ٞبی ٔبِی كٛستوٝ اًلآبت  ی 

ثٛسػی  یٞب دس ٔٛسد ؿشوت ٞبی ٔختّف پظٚٞؾ یآٖ سا ثشا ٚ وٙذ یُٕٓ ٔ اسصیبثیٔٙبػت  بسیٔٔ هیٓٙٛاٖ  ثٝ ٗیثتٛؿبخق ویٛ
  .دٞذ ٔٛسد اػتفبدٜ لشاس ٔی

 آفرینی شرکت زنجیره ارزش و ارزش

 ٞبی سٚؽ دس تغییش اػت. ػبصٔب٘ی اٞذاف ثٝ ثشای دػتیبثی ثٟتش ٌیشی ِٔٙٛس تلٕیٓ ثٝ وٕه ثٝ ٔذیشاٖ ،ٞذف حؼبثذاسی ٔذیشیت
 خذیذ ٘یبصٞبی ثب سا خٛد ٚ وٙذ تغییش آٖ تجْ ثٝ ٘یض ٔذیشیت حؼبثذاسی ػیؼتٓ وٙذ ٔی ایدبة ٔذیشیت ٞبی دیذٌبٜ ٚ ٔذیشیتی
سٚد؛  آفشیٙی ثشای آٖ اص ثیٗ ٔی ٘مؾ آٖ دس ٔٛفمیت ؿشوت ٚ اسصؽكٛست  دس غیش ایٗ ،ٞذد ٌٔبثمت اًلآبت وٙٙذٌبٖ اػتفبدٜ

یىی اص ٔٛهٛٓبت ٔذیشیت  آفشیٙی ثٟشٜ ٌیشد. ثشای اسصؽٔذیشیت ٘ٛیٗ  اػت اص سٚیىشدٞبیحؼبثذاسی ٔذیشیت ٘بٌضیش ثٙبثشایٗ، 
دس یٙذ ٔٛفمیت ٚاحذ التلبدی آیشیت اػت ٚ دس فشسهبیت ٔـتشی دس وبٖ٘ٛ تٛخٝ ٔذثیبٖ دیٍش،  ػت؛ ثٝٔذاسی ا ٔـتشی ٘ٛیٗ،

ثُٔذ دیٍشی اص ٔٛهٛٓبت ٔذیشیت ٘ٛیٗ آٖ  (.1388صادٜ،  )ٓثٕب٘ی ٚ لبػٓ ٘مؾ اكّی ٚ ٔحٛسی داسدٔحیي وبٔلاً پٛیب ٚ سلبثتی 
یٕت ٚ ٌٔبثك ثب ثب وٕتشیٗ ل ،دس وٕتشیٗ صٔبٖ ٕٔىٗ ،ٔـتشی ٕٞٛاسٜ ا٘تِبس داسد وبلا ٚ خذٔبت سا ثب ثبلاتشیٗ ویفیتاػت وٝ 

 (.Walinska & Dobroszek, 2021) دسیبفت وٙذ ،ػّیمٝ خٛد وٝ داسای ٘ٛآٚسی ٚ تّٙٛ اػت
 اص اسصؽ وؼت ثشای ٔحلٛلات یىی دیٍش اص ٔٛهٛٓبت ٔذیشیت ٘ٛیٗ تدضیٝ ٚ تحّیُ ص٘دیشٜ اسصؽ ؿشوت اػت. أشٚصٜ 

تحّیُ ٚ تدضیٝ. دؿٛ ٔی ٘بٔیذٜ اسصؽ ص٘دیشٜ یب اسصؽ یدبدا فشآیٙذ ٔشاحُ، ٔدٕٛٓٝ ایٗ وٝ وٙٙذ ٔی ٌزس ٔٔیٙی وبسوشدی ٔشاحُ
ٓٙٛاٖ یه ٓبُٔ اكّی  ٝ ٞش یه اص وبسوشدٞبی ػبصٔب٘ی ثٝو اَٚ ایٗ :ص٘دیشٜ اسصؽ داسای دٚ خٙجٝ ٔتفبٚت ٚ ٔشتجي ثب ٞٓ اػت

 ٚ ٞب ٕٞبٍٞٙی ت ثیٗ آٖلاصْ اػ وبسوشد، ٞش تٛا٘بیی افضایؾٓلاٜٚ ثش  ،وٝ ٚ دْٚ ایٗ ؿٛ٘ذ دس ِ٘ش ٌشفتٝ ٔیدس ایدبد اسصؽ 
ٔٛخت ایدبد یب افضایؾ  اػت وٝػبصٔب٘ی  ُٚبیفٔدٕٛٓٝ وبسوشدٞب ٚ ؿشوت ص٘دیشٜ اسصؽ  اص ثبؿذ. ِٔٙٛس ٚخٛد داؿتٝ ٕٞؼٛیی

بٜ حؼبثذاساٖ تٛاٖ ص٘دیشٜ اسصؽ ؿشوت سا اص دیذٌ (. ٔی1388صادٜ،  )ٓثٕب٘ی ٚ لبػٓؿٛد  ٔیٔحلَٛ ٚ خذٔبت ٌّٔٛثیت ٚ اسصؽ 
  :وشدثٙذی  ًجمٝ، 1ؿىُ  ٔذیشیت ٌٔبثك
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  (:1388صادٜ،  )ٓثٕب٘ی ٚ لبػٓ اػتصیش ٔشحّٝ  ؿؾیٙذ داسای آایٗ فش

فشآیٙذٞب ٚ ٞب دس ٔٛسد ٔحلٛلات ٚ یب  ٚ ایذٜ ٞب یٝآصٔبیؾ ِ٘ش ِٔٙٛس اص فشآیٙذ تحمیك ٚ تٛػٔٝ، :تحقیق ٍ تَسعِ -1

 اػت. ٚ ثٟبی ػبخت ٔحلَٛ ٔحلَٛ ٚ خذٔبت، وبٞؾ صٔبٖ ویفیتاستمبی  ،ثخـی تّٙٛ ،٘ٛآٚسی ثب ٞذفٞب  خّك ایذٜ

دس ٔشحّٝ تحمیك ٚ تٛػٔٝ دس ٔٛسد ٔحلَٛ یب  ؿذٜ ٞبی اسائٝ ٞب ٚ ِ٘شیٝ ایذٜ ،ٟٔٙذػی یبًشاحی دس ٔشحّٝ  طزاحی: -2

  .ذٙوٙ صٔیٙٝ اخشا پیذا ٔیٞب  ٞب ٚ ِ٘شیٝ ایذٜ ،دس ایٗ ثخؾ سػذ. ٔیفشآیٙذ ثٝ ٘تیدٝ 

. ثشای تِٛیذ ٔحلَٛ، ذٙسػ تِٛیذ ٔی ٚ ثٝاخشا  ،ؿذٜ دس ٔشحّٝ ًشاحی ؿذٜ ٚ آٔبدٜ ٞبی ًشاحی دس ایٗ ٔشحّٝ ایذٜ تَلید: -3

 هشٚست داسد.ٔٙبثْ  ٔٙذ دس ٕٞٝ ػٌٛح ؿشوت ٚ تأٔیٗ ٕٞبٍٞٙی ِ٘بْ

 تِٛیذی ٔحلٛلات اص ثبِفُٔ ٚ ثبِمٜٛ ٔـتشیبٖثخـی  ت وٝ دس خٟت آٌبٞیثبصاسیبثی ٔدٕٛٓٝ الذأبتی اػ باساریایی: -4

یىی اص دس ٚالْ،  خذیذ ٚ حفَ ٔـتشیبٖ فّٔی اػت. ٔـتشیبٖ ٞذف اص ثبصاسیبثی، خزة ؿٛد. ٔی ٚ یب خذٔبت ٔؤػؼٝ ا٘دبْ ؿشوت
 آٖآفشیٙی ثشای ػٟبْ  ٛدآٚسی ٚ اسصؽثبصاسیبثی ثبٓث ػ تٛا٘بیی ؿشوت دس ثبصاسیبثی اػت. ،اسوبٖ ٟٔٓ ٔٛفمیت ٚ پبیذاسی ؿشوت

ٔـتشیبٖ ثٝ  ٚ تٕبیُؿشوت اص ًشیك افضایؾ تمبهب  ایدبدؿذٜٞذف ثبصاسیبثی ایدبد تأثیش ٔثجت ثش اسصؽ التلبدی ، چٖٛ ؿٛد ٔی
حفَ ٚ ایدبد سٚاثي ثب ٞبی  تىٙیه وبسٌیشی ، ثٝتٛا٘بیی ؿشوت سا دس ؿٙبػبیی ثبصاسٞبی ٞذفثٟبی ٔحلَٛ اػت ٚ پشداخت 

 حبؿیٝ ٚ ػٛد ثٝ دسآٔذ، ثتٛا٘ٙذ ثبیذ ٞؼتٙذ ثٟتشی ثبصاسیبثی ستجٝ داسای وٝ ٞبیی ؿشوتبع، اػ ایٗ ثش..دٞذ تشیبٖ سا ٘ـبٖ ٔیٔـ
 .(Luo & Dontho, 2006; Ahmed et al., 2014; Morgan et al., 2009) دػت پیذا وٙٙذ ثیـتشی فشٚؽ

وبلا ٚ اسائٝ خذٔبت ثٝ ویفیت تحٛیُ  ٚ صٔبٖ ٔشحّٝ، ایٗ دس ػت.ا ٔـتشیبٖ ثٝ ٔحلٛلات اسائٝ ٚ تحٛیُ فشآیٙذ تَسیع: -5

  .ای ثشخٛسداس اػت اص إٞیت ٚیظٜٔـتشیبٖ 

یب اسائٝ خذٔبت ا٘دبْ اػت وٝ پغ اص فشٚؽ ٔحلَٛ  یالذأبت ٚ تؼٟیلاتخذٔبت، ٔدٕٛٓٝ  خدهات بِ هطتزیاى: -6

ٌؼتشدٌی ثحث خذٔبت ؿٛد. اِجتٝ أشٚصٜ ثب تٛخٝ ثٝ  ٔیثخـی ٚ ٔٔشفی ٔحلَٛ سا ٞٓ ؿبُٔ  خذٔبت آٌبٞی ،چٙیٗ. ٕٞؿٛد ٔی
 (. 1388صادٜ،  ؿٛد  )ٓثٕب٘ی ٚ لبػٓ ، ٓلاٜٚ ثش خذٔبت پغ اص فشٚؽ، خذٔبت لجُ اص فشٚؽ ٘یض اسائٝ ٔیٔـتشیبٖثٝ 

ثشای ٞب ثب ٞذف ؿٙبػبیی ٔشاحُ لاصْ  حؼبثذاساٖ ٔذیشیت ٔٔتمذ٘ذ ص٘دیشٜ اسصؽ ؿشوت ٘ٛٓی اثضاس تحّیّی اػت وٝ ؿشوت 
ٞبی ثبلادػتی،  وٙٙذ: فٔبِیت وٙٙذ ٚ آٖ سا دس لبِت ػٝ ٔشحّٝ وّی ٔٔشفی ٔی اسائٝ ٔحلَٛ یب خذٔبت ثٝ ٔـتشی اص آٖ اػتفبدٜ ٔی

ٞبی تحمیك، ًشاحی، تٛػٔٝ  ٞبی ثبلادػتی فٔبِیت دػتی. ِٔٙٛس اص فٔبِیت ٞبی پبییٗ ّٕٓیبت تِٛیذ یب اسائٝ خذٔبت ٚ فٔبِیت
ٞبی ّٕٓیبتی، ػبخت ٚ تِٛیذ وبلا اػت.  وٙٙذٌبٖ ٔٛاد اِٚیٝ یب ٔٙبثْ اػت. ِٔٙٛس اص فٔبِیت ب ٓشهٝٔحلَٛ ٚ استجبى ؿشوت ث

اؿبسٜ داسد. ًٛس وّی، استجبى ثب ٔـتشیبٖ(  ٞبی ٔشتجي )ثٝ دػتی ٘یض ثٝ تحٛیُ ٚ اسائٝ وبلا ٚ خذٔبت ٚ ػبیش فٔبِیت ٞبی پبییٗ فٔبِیت
ٞبی ثبلادػتی، ٔذیشیت ص٘دیشٜ تأٔیٗ ٚ ِٔٙٛس اص ٔذیشیت  ِٔٙٛس اص ٔذیشیت فٔبِیت ٌشاٖ ٔٔتمذ٘ذ ٕٞیٗ دِیُ، ثشخی اص تحّیُ ثٝ

تفىش اػبػی دس تحّیُ ص٘دیشٜ اسصؽ آٖ . (Blocher et al., 2009)دػتی، ٔذیشیت استجبى ثب ٔـتشی اػت  ٞبی پبییٗ فٔبِیت
ب ٔـخق ؿٛد ٞش ٔشحّٝ چٍٛ٘ٝ ثٝ ػٛدآٚسی ٚ دلت ٔٛسد ثشسػی لشاس دٞذ ت ٔشحّٝ اص ّٕٓیبت خٛد سا ثٝاػت وٝ ؿشوت ثبیذ ٞش 

 (. Blocher et al., 2009وٙذ ) ٔضیت سلبثتی ؿشوت وٕه ٔی
 آٖثش ّٕٓىشد ٞبی ّٕٓیبتی  ٓٙٛاٖ یىی اص لبثّیت ثٝ ؿشوتوبسایی ص٘دیشٜ اسصؽ تأثیش ٞبی ٔذیشیت ٚ ثبصاسیبثی،  دس پظٚٞؾ

سا خٛد ٔٙبثْ  تٛا٘ذ یؿشوت ٔ هیوٝ  یا دسخٝ یٔٙی ،دیشٜ اسصؽوبسایی ص٘ .(Sun & Cui, 2012) اػت ٔٛسد تٛخٝ لشاس ٌشفتٝ
اص  فیتٔش ٗیا .آفشیٙی وٙذ ٚ ثشای ٔـتشی اسصؽ ثٝ حذاوثش ثشػب٘ذ ؿشوت سااسصؽ  تب شدیوبس ٌ ثٝ كٛست ٞذفٕٙذ ًٛس ٔؤثش ثٝ ثٝ

ؿٛد ؿشوت  وٝ ٔٛخت ٔی ییٞبفشآیٙذ ؛ ثش اػبع ایٗ تئٛسی،اػت خٟت ٞٓ( DCT) 1بیپٛ تیلبثّ یثب تئٛسوبسایی ص٘دیشٜ اسصؽ 
                                                 
1 Dynamic Capability Theory 
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 ٞبی آٖ ٞب ٚ ؿبیؼتٍی ٓٙٛاٖ لبثّیت وٙذ ٚ ثٝ ٔضیت سلبثتی، ػٛد پبیذاس ٚ اسصؽ ثشتش دس ثبصاس ثشػذ ثٝاص ٔٙبثْ اػتفبدٜ ثٝ ٘حٛ وبسا 
 & Eisenhardtؿٛد ) سا ؿبُٔ ٔی ٞب ٞذفٕٙذ آٖ تٛصیْٚ ٔٙبثْ  وؼتٔدذد،  یىشثٙذیپ ،یػبص ىپبسچٝؿٛد وٝ ی دس ِ٘ش ٌشفتٝ ٔی

Martin, 2000.) تیؼی ( ٖٕٞىبسا ٚTeece et al., 1997 )یٕٞبٍٞٙ ایدبدثب وبسایی ص٘دیشٜ اسصؽ ؿشوت  ٔٔتمذ٘ذ  ٚ
 ,.Dutta et alتب ٚ ٕٞىبساٖ )اددس ٕٞیٗ ساػتب، . وٙذ یٔایدبد  ذاسیپب یسلبثت تیؿشوت ٔض ثشای ٞب ییداسأٌّٛة  یىپبسچٍی

 .داس٘ذتأثیش  آٖ یًٛس ٔثجت ثش ػٛدآٚسٝ ؿشوت ث ه٘ٛآٚسی ی ی ٚبثیثبصاساسصؽ اص خّٕٝ  وبسایی اخضای ص٘دیشٜ داد٘ذ( ٘ـبٖ 1999
ٞبی ؿشوت دس اػتفبدٜ اص تٕبْ ٔٙبثْ، ّٕٓیبت ٚ فشآیٙذٞبی ٔختّف اص تحمیك ٚ  ٞب ٚ تٛإ٘ٙذی وبسایی ص٘دیشٜ اسصؽ، ؿبیؼتٍی

تٛا٘ذ ٔٛخت ثٝ ثٕش سػیذٖ فشآیٙذٞبی ّٕٓیبتی  سصؽ ٔیدٞذ؛ وبسایی ٌّٔٛة ص٘دیشٜ ا تٛػٔٝ تب خذٔبت پغ اص فشٚؽ سا ٘ـبٖ ٔی
 (.Sun & Cui, 2012چٙیٗ اسصؽ ثبصاس آٖ ؿٛد )حٛ ٔٙبػت، ّٕٓىشد فّٔی ؿشوت ٚ ٕٞثٝ ٘

 گرایش کارآفرینانه، زنجیره ارزش شرکت و شاخص کیوتوبین

ػٕت ٘ٛآٚسی  ٞبی ؿشوت سا ثِٝیتٌیش٘ذ وٝ فٔب ٓٙٛاٖ یه ٔفْٟٛ چٙذثٔذی دس ِ٘ش ٔی سا ثٝپظٚٞـٍشاٖ، وبسآفشیٙی ؿشوتی 
ٚ  ب٘ٝٙیوبسآفشٌشایؾ  ٗیثٔثجت استجبى (. 1381وٙذ )احٕذپٛس داسیب٘ی، پزیشی ٚ پیـشٚ ثٛدٖ ٞذایت ٔی ٔحلَٛ ٚ فٙبٚسی، سیؼه

ٌشایؾ  فمي ٚخٛد، أب(. Miller, 1983) ؿشوت ٞٓ اص دیذٌبٜ تئٛسی ٚ ٞٓ اص دیذٌبٜ تدشثی ثٝ اثجبت سػیذٜ اػتّٕٓىشد 
دِیُ ٓلالٝ ثٝ  اسصؽ ایدبد ؿذٜ ثشای ؿشوت فمي ثٝثیبٖ دیٍش،  ؛ ثٝوٙذ یٕ٘ دبدیاسصؽ اٚیظٜ ٘ٛآٚسی ثشای ؿشوت  ثٝ ب٘ٝٙیشوبسآف

وبسٌیشی  ی ٚ ثٝ٘ٛآٚس یػبص یتدبس پزیشی یب پیـٍبٔی دس ؿٙبػبیی ا٘تِبسات آتی ٔـتشی ٘یؼت، ثّىٝ ٘ٛآٚسی، ٌشایؾ ثٝ سیؼه
ٞبی  ، لبثّیتهیاػتشاتظوبسآفشیٙی  تفىش ؿٛد. آفشیٗ ؿشوت ٔٛخت اسصؽ ٟ٘بیی آٖ ٔی صؽٌشایؾ وبسآفشیٙب٘ٝ دس فشآیٙذٞبی اس

 ,Bilton & Cummingsوٙذ ) ُیجذسا ثٝ اسصؽ ت پزیشی ٚ پیـٍبٔی ٘ٛآٚسی، سیؼه تٛا٘ذ دس ؿشوت ٔی ّٕٓیبتی ٚ تفىش ثبصاسٌشا

دس ًی  هیاػتشاتظ٘ـأت ٌشفتٝ اص تفىش وبسآفشیٙی  ةیٙبٌ٘شایؾ وبسآفش ٕ٘ٛدٖ دِیُ ّٕٓیبتی اسصؽ ثبصاس ؿشوت ثٝ ثٙبثشایٗ،(. 2010
ٚوبس  ٘ٛآٚسا٘ٝ، ٔذَ وؼت یٔٙدش ثٝ ًشاح ٚ آٚسد یسا ثٝ حشوت دس ٔ ٕٞٝ اسوبٖ ؿشوت ٔشاحُ ص٘دیشٜ اسصؽ ؿشوت اػت وٝ

ٚ ٕٞىبساٖ  تیؼی (.Amit & Zott, 2001) ؿٛد یٞب ٔ اص فشكت یثشداس ثٟشٜ ٔذسٖ ٚ هیاػتشاتظ ىشدیسٚتغییش ٚ ایدبد  ذ،یخذ
(Teece et al., 1997 )ّٕٓىشد ص٘دیشٜ اسصؽ استمب پیذا  ٔٙبثْ ٔـٟٛد ٚ ٘بٔـٟٛد ؿشوت، یىپبسچٍیٚ  یٕٞبٍٞٙ ایدبد ٔٔتمذ٘ذ ثب

ٞب ٚ  ٞب، دیذٌبٜ أب وبسایی ص٘دیشٜ اسصؽ ؿشوت تحت تأثیش ػیبػت ؿٛد،  ایدبد ٔی یسلبثت تیٔضوٙذ ٚ ثشای ؿشوت  ٔی
 سؿذ آٖ اص خّٕٝ ٌشایؾ وبسآفشیٙب٘ٝ اػت. ٞبی ٔذیشیت ا سیضی ثش٘بٔٝ

 ٔتغیشٞبی ؿشوت ٚ اسصؽ ثبصاس آٖ اص ًشیكثش ّٕٓىشد  ب٘ٝوبسآفشیٙ ٌشایؾتأثیش ٔثجت  داد٘ذ٘ـبٖ ٘یض ثؼیبسی اص ٌٔبِٔبت 
ًٛس  ثٝ. (Wales et al., 2013; Messersmith & Wales, 2011; Rauchet al., 2009) ؿٛد یب تٔذیُ ٔی ٔیب٘دیٔختّفی 

 Merlo & Ahu, 2009; Gonzalez-Benito) تأثیشٌزاس ثبؿذّٕٓىشد ؿشوت  تٛا٘ذ ثش ساثٌٝ ثیٗ ٘ٛآٚسی ٚ ٔیثبصاسٌشایی  بَ،ٔث

et al., 2009ا٘ذسا ثشسػی وشدّٜٕٓىشد فشآیٙذ استمبی ٚ ٌشایؾ وبسآفشیٙب٘ٝ  ٗیاستجبى ث یبدیص ٞبی (. پظٚٞؾ (Cooper, 2011) .
ذ. ٌ٘زاس یتأثیش ٔثیٗ ٌشایؾ وبسآفشیٙب٘ٝ ٚ ّٕٓىشد ؿشوت دس ثبصاس سػٕی ثش ساثٌٝ ـتشی ٔاسصؽ ٚ خزة  ایدبد یٞب ؼٓیٔىب٘
ؿشوت دس ثبصاس ٚ اسصؽ ٟ٘بیی آٖ داسد  ثب ّٕٓىشد ٔٔٙبداسی استجبى ٗیوبسآفش ٞبی دیذٌبٜ دٝیاسصؽ دس ٘تایدبد  فشآیٙذ ،ٗیثٙبثشا

(Gupta et al., 2018.) ّٝشیٔ ٚ ثشتٖٛ ّشیٕٔٞیٗ دِیُ،  ث (Miller & Breton-Miller, 2011 َاػتذلا )وٝ  وشد٘ذ
 ؛دٞٙذ یپبداؽ ٔٞب  ٌشایؾ وبسآفشیٙب٘ٝ ٞؼتٙذ ٚ ثٝ آٖ ٞب داسای آٖ شاٖیوٙٙذ وٝ ٔذ یاػتمجبَ ٔ ییٞب ؿشوتاص ػٟبْ ٌزاساٖ ٝ یػشٔب

وٙٙذ. اص  تیٞذا سات ٔـتشیی ثب ا٘تِبشیپز اٌ٘ٔبف ٚ یسلبثتػٕت ٔضیت  خٛد سا ثٝ یٞب تٛا٘ٙذ ؿشوت یثٟتش ٔ یشا٘یٔذ ٗیچٙ شایص
ٞبیی وٝ  چٙیٗ، ؿشوتٕٞ ؿشوت اػت.ثب اسصؽ ثشتش ٌشایؾ وبسآفشیٙب٘ٝ  ثشای استجبى یٌٔٙك ٔفٟٛٔایٗ ٔٛهّٛ  دیذٌبٜ آ٘بٖ،

ّٕٓىشد ٔٛسدا٘تِبس ؿشوت  ؿٛد یوٝ ثبٓث ٔ وٙٙذ ثیـتشی وؼت ٔیؿٟشت  ،ٌشفتٗ اص سلجب یـیپ ُیدِ ثٝ داس٘ذٌشایؾ وبسآفشیٙب٘ٝ 
ِیًٙ اص دیذٌبٜ خٙؼٗ ٚ ٔه (.Gupta et al., 2018)یبثذ  ؾیافضا ٚ ػپغ اسصؽ ثبصاس ؿشوت ٌزاساٖٝ یٚ ػشٔب بٖیـتشٔدس ٘ضد 
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(Jensen & Meckling, 1976) ٞبی  وبس ٞؼتٙذ، ٚخٛد ٔذیشاٖ وبسآفشیٙی دس ؿشوت ٌشیض ٚ ٔحبفِٝ چٖٛ ٔذیشاٖ اسؿذ سیؼه
دس  ٗیتٛثویٛؿبخق ثش ٌشایؾ وبسآفشیٙب٘ٝ وٝ ٘ـبٖ داد٘ذ  (Engelen et al., 2013. اٍّ٘ٗ ٚ ٕٞىبساٖ )تش اػت ثضسي اِضأی

آفشیٙی ٌشایؾ  ثیبٖ دیٍش، اسصؽ داسد؛ ثٝ تأثیش ٔثجت ٚ ٔٔٙبداسی ـشفتٝیپ یفٙبٚس داسای ییىبیآٔشػٟبٔی ٓبْ  یٞب ؿشوت
سٚد ٌشایؾ  ٗ اػبع ا٘تِبس ٔیثش ای ٌیشد. ٚیظٜ ّٕٓیبت تِٛیذ كٛست ٔی وبسآفشیٙب٘ٝ اص ًشیك فشآیٙذٞبی ص٘دیشٜ اسصؽ ثٝ

وبسآفشیٙب٘ٝ ثتٛا٘ذ وبسایی ص٘دیشٜ اسصؽ ؿشوت سا استمب دٞذ ٚ اص ًشیك ص٘دیشٜ اسصؽ ٔٛخت افضایؾ اسصؽ آٖ دس ثبصاس ؿٛد. 
 :تذٚیٗ وشد بٖیث شیسا ثٝ ؿشح ص پظٚٞؾ یٞبٝیفشه تٛاٖیٔ ٗ،یثٙبثشا

 .داسد یداسیٔٔٙ ٚ ٔثجت شیتأث( ٗیٛتٛثیو)ؿبخق  ؿشوت ثبصاس اسصؽ ثش ٙب٘ٝیوبسآفش ؾیٌشا: کی ِیفزض

 داسد.  یداسیٔثجت ٚ ٔٔٙ شی( تأثٗیٛتٛثیو ؿبخقاسصؽ ؿشوت ثش اسصؽ ثبصاس ؿشوت ) شٜیص٘د ییوبسا :دٍ ِیفزض

 .داسد یداسیٔثجت ٚ ٔٔٙ شیتأثؿشوت  اسصؽ شٜیص٘د ییوبساثش  ٙب٘ٝیوبسآفش ؾیٌشا :سِ ِیفزض

 .داسد یداسیٔثجت ٚ ٔٔٙ شیتأث ٗیٛتٛثیو ؿبخقؿشوت ثش  اسصؽ شٜیص٘د ییوبسا كیشاص ً ٙب٘ٝیوبسآفش ؾیٌشا :چْار ِیفزض

ًٛس ٔؼتمیٓ ٚ غیش ٔؼتمیٓ )اص ًشیك ص٘دیشٜ اسصؽ( اسصؽ وّی  تٛا٘ذ ثٝ ؿذٜ، ٌشایؾ وبسآفشیٙب٘ٝ ٔی ثب تٛخٝ ثٝ ٌٔبِت ثیبٖ
َ پیـٟٙبدی پظٚٞؾ دسثبسٜ تأثیش ٌشایؾ وبسآفشیٙب٘ٝ ٔذ ،ؿذٜ ٞبی اسائٝ ؿشوت دس ثبصاس سا استمب دٞذ. ثش ایٗ اػبع، ٌٔبثك فشهیٝ

  (.2ؿٛد )ؿىُ  صیش اسائٝ ٔی كٛست ثٝٞبی فٔبَ دس ثٛسع اٚساق ثٟبداس تٟشاٖ  ثش وبسایی ص٘دیشٜ اسصؽ ؿشوت
 

 

 

 

 

 

 

 

 
. هدل هفَْهی پضٍّص2ضکل   

 

 پژوهششناسی  روش
 لّٕشٚ. اػت یٛ٘یٚ سٌشػ یٕٞجؼتٍ یٞبُیتحّ ثش یٔجتٙٚ  شدیٌیٔ لشاس یفیٚ تٛك یوبسثشد یٞبپظٚٞؾ دػتٝ دس پظٚٞؾ ٗیا

 تب 1391 اص ػبِٝدٜ یصٔب٘ دٚسٜ ؿبُٔ آٖ یصٔب٘ لّٕشٚ ٚدس ثٛسع اٚساق ثٟبداس تٟشاٖ  ؿذٜشفتٝیپز یٞب پظٚٞؾ، ؿشوت یٔىب٘
دس  فٔبَؿشوت  127تٔذاد  تیدس ٟ٘ب شیؿشح ص ثٝ یثٛسػ یٞبؿشوت اص یثشخ ٔٙذِ٘بْ حزفٚ  تیٔحذٚد إٓبَ ثب. اػت 1400

دس ِ٘ش  پظٚٞؾ یٞبٝ یِٔٙٛس آصٖٔٛ فشه ثٝ شیٞش ٔتغ یثشأـبٞذٜ  1270 دٝ،ی٘ت دسؿذ ٚ  ذٜیثشٌض یٓٙٛاٖ ٕ٘ٛ٘ٝ آٔبس ثٛسع ثٝ
 ٌشفتٝ ؿذ:

 دس ثٛسع فٔبَ ثبؿٙذ. 1400ػبَ  بٖیثبؿٙذ ٚ تب پب شفتٝیدس ثٛسع اٚساق ثٟبداس تٟشاٖ پز 1391ٞب تب ػبَ  ( ؿشوت1
 یػبَ ٔبِ 1400تب  1391 یثبصٜ صٔب٘ یاػفٙذ ثٛدٜ ٚ ً 29ثٝ  یؿشوت ٔٙتٟ یػبَ ٔبِ ؼٝ،یٔمب تیلبثّ ؾیفضا( ثٝ ِحبٍ ا2

 ٘ذادٜ ثبؿٙذ. شییخٛد سا تغ

 کارآفزیٌاًِ: گزایص
 ٘ٛآٚسی

 پزیشی سیؼه
 پیـٍبٔی

 ارسش باسار ضزکت 

 (ضاخص کیَتَبیي)

سًجیزُ  کارایی

 ارسش ضزکت

+ 

+ + 
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 ٞب، ثب٘ه ٞب، ًٙیّٞذ ٞب، ٕٝی)ث یٔبِ یٌش ٚاػٌٝ ٚ یٌزاسٝ یػشٔب یٞب ؿشوت وٝ یا خذاٌب٘ٝ یٌضاسؿٍش ػبختبس ُیدِ ثٝ( 3
 .ؿذ٘ذ حزف ٕ٘ٛ٘ٝ اص داس٘ذ، (یٔبِ ٔٛػؼبت ٚ ٞب ًٙیضیِ

حمٛق كبحجبٖ ػٟبْ آٟ٘ب دس ثبصٜ  ب٘ٝیػبِ یٓبد یثٝ ٔدْٕ ٕٓٛٔ شٜیٔذ ئتیٞ تیٚ ٌضاسؽ فٔبِ یٔبِ یٞب ( اًلآبت كٛست4
 دس دػتشع ثبؿذ. 1400تب  1391 یصٔب٘

آٚسد ٘ٛیٗ  ص ٘شْ افضاس سٜا ٞبآٖ یٞب فٛق ثٛد٘ذ وٝ دادٜ يیؿشوت( حبئض ؿشا-ػبَ 1270ؿشوت )ٔٔبدَ  127ٔدّٕٛ، تٔذاد  دس
ثب اػتفبدٜ اص  دس ٟ٘بیت،ٚ  ذیٌشد ؾیٚ پبلا یثٙذ ًجمٝ ق،یتّخ ،یاوؼُ ٌشدآٚس افضاس٘شْ اص اػتفبدٜ ثباػتخشاج ؿذ ٚ  3

 لشاس ٌشفتٙذ. ُیٚ تحّ ٝیٔٛسد تدض Eviews  ٚStata یآٔبس یافضاسٞب ٘شْ

سٚؽ تحّیُ  :ٌیشی وبسایی ٚخٛد داسد ثشای ا٘ذاصٜ ؿذٜ ؿٙبختٝ: دٚ سٚؽ ارسش ضزکت زُیسًج ییکارا یزیگ اًداسُ

وٝ  ؿٛد ٔی ثٟشٜ ٌشفتٝسیضی خٌی  ثش٘بٔٝ سٚیىشداص  ،ٞب دادٜ پٛؿـیدس سٚؽ تحّیُ  سٚؽ تبثْ ٔشصی تلبدفی. ٞب ٚ دادٜ پٛؿـی
 تبثْدس أب  .ؿٛدٔی ٔٔشفی٘بوبسایی ٓٙٛاٖ  ثٝ ،ا٘حشاف اص ٔشص وبسا ٕٞٝٚ  ؿٛد اص ٘بوبسایی تدضیٝ ٕ٘یٞبی تلبدفی  نٛؿ دس آٖ

آصادٜ ٚ ثلیشت، )ؿشیف ؿٛد ٔی ٘ؼجت دادٜ٘بوبسایی ثٝ ٓبُٔ تلبدفی ٚ ٔشصی ذ تلبدفی تفبٚت ثیٗ تِٛیذ ٚالٔی ٚ تِٛی صیٔش
  :اػت 1ؿشح ٔٔبدِٝ ثٝ  ٔذَ وّی تبثْ ٔشصی تلبدفی .(1392
 

                                                                   (1)  

                                                                                          
                                                                                               

 

دٞذ ٚ  ػتب٘ذٜ یب خشٚخی ؿشوت سا ٘ـبٖ ٔی  دٚسٜ صٔب٘ی اػت. tِٔٙٛس اص  ؿشوت ٚ i، ِٔٙٛس اص 1دس ٔٔبدِٝ 

( تدضیٝ ( ٚ ٓبُٔ خٌب )ؿشوت اػت. خضء ثبلیٕب٘ذٜ ثٝ ٓبُٔ ٘بوبسایی ) ٞبی ٟ٘بدٜثشداس ٔتغیشٞبی ٚسٚدی یب  
آصادٜ ٚ ثلیشت،  ؿشیف؛ Sun et al., 2020ؿٛد ) ی اص ٓذد یه، وبسایی ٔحبػجٝ ٔیؿٛد ٚ ػپغ ثب وؼش ٕ٘ٛدٖ ٘ؼجت ٘بوبسای ٔی

ؿٛد. ثٙبثشایٗ، ثبیذ ٔتغیشٞبی  ٌیشی ٔی وبسایی ص٘دیشٜ اسصؽ ؿشوت ا٘ذاصٜ ،(. ثش ایٗ اػبع، اثتذا ثب اػتفبدٜ اص ٔذَ فٛق1392
سایی ٔدٕٛٓٝ اخضای ص٘دیشٜ اسصؽ ؿشوت، ٌیشی كحیح ٚ دلیك وب ثشای ا٘ذاصٜ ٚسٚدی ٚ خشٚخی ٔٙبػت ٚاسد ٔذَ ؿٛ٘ذ.

 ،چٙیٗؿذٜ وبلای فشٚؽ سفتٝ ٚ ٕٞ ٞب ٚ اػٙبد دسیبفتٙی تدبسی، ػشٔبیٝ دس ٌشدؽ، ػٛد ا٘جبؿتٝ، ثٟبی تٕبْ ٔتغیشٞبی حؼبة
 ٓٙٛاٖ خشٚخی ٔذَ دس ِ٘ش ی آٖ ثٝٞبی ٘مذ ٓٙٛاٖ ٔتغیشٞبی ٚسٚدی ٚ ٔتغیش خشیبٖ ٞبی فشٚؽ، اداسی ٚ ٕٓٛٔی ؿشوت ثٝ ٞضیٙٝ

 Gruca & Rego, 2005; Luo & Homburg, 2008; Sun & Cui, 2012; Dutta et al., 1999; Sun et) ؿٛد ٌشفتٝ ٔی

al., 2020; Narasimhan et al., 2006; Fang et al., 2008.) یبفتٙیٞب ٚ اػٙبد دس حؼبة شیفٛق، ٔتغ یٞبپظٚٞؾ اػبع ثش 
ٓٙٛاٖ  دس ٌشدؽ ثٝ ٝیػٛد ا٘جبؿتٝ ٚ ػشٔب یشٞبیؿشوت، ٔتغ یتجبسدٞآ بػتیٚ ػ یٓٙٛاٖ ؿبخق استجبى ثب ٔـتش ثٝ یتدبس

 ٝیٔٛاد اِٚ وٙٙذٌبٖٗ یٚ استجبى ثب تأٔ ذیٓٙٛاٖ ؿبخق تِٛ فشٚؽ سفتٝ ثٝ یؿذٜ وبلا تٕبْ یثٟب شیٔتغ جبٖ،یپـت یؿبخق ٔٙبثْ ٔبِ
 یتلبدف یتبثْ ٔشص یٞب یٚسٚد بٖ،یٚ خذٔبت ثٝ ٔـتش یبثیٓٙٛاٖ ؿبخق ثبصاس ثٝ یٚ ٕٓٛٔ یفشٚؽ اداس یٞب ٙٝیٞض شیٚ ٔتغ

 ٞبی اػتخشاج دادٜ پغ اص .ؿٛ٘ذیٔ یتّم یؿشوتدسٖٚ اسصؽ شٜیص٘د ٔختّف ٔشاحُ ٚ اخضاء ؿبخق وٝ ؿٛ٘ذیٔ ٔحؼٛةٔزوٛس 
بی ٞ ٔٔبدِٝ ٞبی اكّی پظٚٞؾ فشهیِٝٔٙٛس ثشسػی  ، ثٝافضاس اػتتب وبسایی ص٘دیشٜ اسصؽ ثب اػتفبدٜ تبثْ ٔشصی تلبدفی دس ٘شْ ٔتغیش

  ًشاحی ؿذٜ اػت: 3ٚ  2
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(2)  

 وٝ دس آٖ:
VCE ;؛وبسایی ص٘دیشٜ اسصؽ ؿشوت ٚ 
 EO;  اػت. ٌشایؾ وبسآفشیٙب٘ٝ ؿشوت 

مؼیٓ دػت آٔذٜ اػت. ٘ٛآٚسی اص ت پزیشی ٚ تذاْٚ فٔبِیت ثٝ ایٗ ٔتغیش اص تشویت ػٝ ٔتغیش فشٓی یٔٙی ٘ٛآٚسی، سیؼه
پزیشی اص تمؼیٓ تؼٟیلات ٔبِی دسیبفتی  سیؼهٞب،  ثش خْٕ داساییافضاس  آلات، تدٟیضات ٚ ٘شْ ٌزاسی ؿشوت دس خشیذ ٔبؿیٗ ػشٔبیٝ

ؿٛد  ٌیشی ٔی ا٘ذاصٜ ٞب خْٕ داسایی ٚ تذاْٚ فٔبِیت اص ًشیك تمؼیٓ ػٛد )صیبٖ( ا٘جبؿتٝ ؿشوت ثش ٞب خْٕ داساییثّٙذٔذت ثش 
ٌیشی پیـٍبٔی )پیـشٚ  (. لاصْ ثٝ روش اػت ثشای ا٘ذاصGali, 2018ٜٚ  1401ساد ٚ ٕٞىبساٖ،  ؛ حؼیٙی1397)ٕ٘بصی ٚ ٔمیٕی، 

 ،چٙیٕٗٞ (.1401ساد ٚ ٕٞىبساٖ،  ثٛدٖ( اص ؿبخق تذاْٚ فٔبِیت ثب اػتفبدٜ اص ٔتغیشٞبی حؼبثذاسی ثٟشٜ ٌشفتٝ ؿذٜ اػت )حؼیٙی
 :ثٝ ؿشح صیش اػت٘یض  ایٗ ٔذَٔتغیشٞبی وٙتشِی 

Levآٖ اػت؛ یٞب داسایی شٞب ث تمؼیٓ ثذٞیحبكُ وٝ ؿشوت ٞشْ ٔبِی ; ا 
MTB؛; فشكت سؿذ وٝ ثشاثش ثب ٘ؼجت اسصؽ ثبصاس ثٝ دفتشی حمٛق كبحجبٖ ػٟبْ اػت ٚ 
Size ;ٜآیذ. ٞبی ؿشوت ثٝ دػت ٔی اص ٍِبسیتٓ ًجیٔی داساییوٝ ؿشوت  ا٘ذاص  

 

          (3)  
 

خْٕ اسصؽ ثبصاس  دٞذ ٚ اص ًشیك تمؼیٓ حبكُ (، اسصؽ ثبصاس ؿشوت سا ٘ـبٖ ٔیٗ )دس ٔذَ فٛق، ؿبخق ویٛتٛثی
؛ حیذسپٛس ٚ 1397ؿٛد )كشاف ٚ ٕٞىبساٖ،  ٌیشی ٔی ٞب ا٘ذاصٜ ٞب ثش اسصؽ دفتشی داسایی ػٟبْ ٓبدی ٚ اسصؽ دفتشی ثذٞی

 ا٘ذ. شفی ؿذٜ(. ػبیش ٔتغیشٞبی ایٗ ٔذَ لجلاً Gali, 2018ٔٔٚ  1393ٔحٕٛد،  خٛاخٝ
 

 ها افتهی
ؿبخق ویٛتٛثیٗ ٚ ٔتغیشٞبی وٙتشِی )ا٘ذاصٜ ؿشوت، فشكت سؿذ ٚ اٞشْ ٚ  وبسایی ص٘دیشٜ اسصؽ، ٌشایؾ وبسآفشیٙب٘ٝٚهٔیت 

تب  1391ؿشوت دس ًی دٚسٜ صٔب٘ی  127 ٞبی ٞبی تشویجی یٔٙی دادٜ اص دادٜ وٝ ثب تٛخٝ ثٝ ایٗ ؛اسائٝ ؿذٜ اػت، 1 دس خذَٚٔبِی( 
ا٘دبْ پظٚٞؾ ٚ آصٖٔٛ  ِٔٙٛس ثٝٔـبٞذٜ  1270 اػتفبدٜ ؿذٜ اػت، ثشای ٞش ٔتغیشكٛست ػبلا٘ٝ  ثٝػبَ  ٔذت دٜثٝ  1400
 .تحّیُ لشاس ٌشفتٝ اػتٚ ٞبی آٖ ٔٛسد تدضیٝ فشهیٝ

 ٞب آٖوٕیٙٝ ٚ ا٘حشاف ٔٔیبس  ،ثیـیٙٝ ،ٔیب٘ٝ ،ٞبی ٔیبٍ٘یٜٗآٔبس، ٕٞٝ ٔتغیشٞبی ٟ٘بیی پظٚٞؾ، ٕ٘بد ٞش یه ٚ 1دس خذَٚ 
پزیشی ٚ تذاْٚ فٔبِیت  یٔٙی ٘ٛآٚسی، سیؼه ،وٝ ٔتغیش ٌشایؾ وبسآفشیٙب٘ٝ اص تشویت أتیبص ػٝ ٔتغیش هٕٗ ایٗ ؛اسائٝ ؿذٜ اػت

دػت آٔذٜ اػت وٝ آٔبس تٛكیفی ایٗ ػٝ ٔتغیش ٘یض ٌضاسؽ ؿذٜ اػت. لاصْ ثٝ روش اػت ٔتغیش وبسایی ص٘دیشٜ اسصؽ  ؿشوت ثٝ
دػت آٔذٜ  ؿٙبػی ثٝ تفلیُ ثیبٖ ؿذ، ثٝ دس ثخؾ سٚؽتلبدفی وٝ  ٔشصیتبثْ دس خی ٔتغیشٞبی ٚسٚدی ٚ خشٚؿشوت ثشاػبع 
ٔیبٍ٘یٗ أتیبص ٌشایؾ  ،1 خذَٚاسائٝ ؿذٜ دس بی ٞ ثش اػبع آٔبسٜوبس ٌشفتٝ ؿذٜ اػت.  ٞبی ٟ٘بیی پظٚٞؾ ثٝ اػت ٚ دس ٔذَ

وٝ التلبد ایشاٖ دس  دسكذ(؛ ثب تٛخٝ ثٝ ایٗ 5/3اػت وٝ ػٟٓ ا٘ذوی اص آٖ ثٝ ٘ٛآٚسی تّٔك داسد )حذٚد  46/0وبسآفشیٙب٘ٝ ثشاثش ثب 
سػذ. اص ًشفی هشٚست  ِ٘ش ٔی ، أب ٌٔٙمی ثٝصٔشٜ وـٛسٞبی دس حبَ تٛػٔٝ لشاس داسد، ایٗ ٘ؼجت ٞش چٙذ ثؼیبس ا٘ذن اػت
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وٙذ.  ٞبی ثٛسػی هشٚست پیذا ٔی ٌشایؾ وبسآفشیٙب٘ٝ دس ؿشوت ،چٙیٗٞبی ٘ٛیٗ ٚ پیـشفتٝ ٚ ٕٞ ٝ ػٕت فٔبِیتٌشایؾ ث
  پزیشی اػت. ثیـتشیٗ ػٟٓ أتیبص ٌشایؾ وبسآفشیٙب٘ٝ ٘یض ٔتّٔك ثٝ سیؼه

 
 

 .  آهار تَصیفی هتغیزّای اصلی پضٍّص1جدٍل 

 ف ٔٔیبسا٘حشا وٕیٙٝ ثیـیٙٝ ٔیب٘ٝ ٔیبٍ٘یٗ ٕ٘بد ٔتغیش ٔتغیش

 EO 464/0 439/0 695/2 212/3- 378/0 ٌشایؾ وبسآفشیٙب٘ٝ
 Innov 035/0 021/0 431/0 0 045/0 ٘ٛآٚسی
 RT 264/0 147/0 834/2 013/0- 314/0 پزیشی سیؼه

 GC 166/0 165/0 935/0 421/3- 257/0 تذاْٚ فٔبِیت
 VCC 402/0 416/0 846/0 001/0 201/0 وبسایی ص٘دیشٜ اسصؽ

 Qtobin 259/3 942/1 58/191 436/0 335/6 یٛتٛثیٗؿبخق و
 Size 361/14 245/14 126/20 167/10 399/1 ا٘ذاصٜ ؿشوت
 MTB 338/6 197/3 43/539 56/105- 374/19 فشكت سؿذ

 Lev 557/0 564/0 976/3 013/0 252/0 اٞشْ ٔبِی

                  

تٛا٘ذ ثیٗ  ٔیٞبی وبسایی  ٘ؼجی اػت ٚ ٔب٘ٙذ ٕٞٝ ٘ؼجت ،أتیبص ایٗ ؿبخق اػت. 40/0ثشاثش ثب وبسایی ص٘دیشٜ اسصؽ ٔیبٍ٘یٗ 
. دسكذ اػت 50 فٔبَ دس ثٛسع اٚساق ثٟبداس تٟشاٖ وٕتش اصٞبی  ؿشوتص٘دیشٜ اسصؽ ٔتٛػي وبسایی  ،ثٙبثشایٗ ؛لشاس ٌیشد 1تب  0

ًشاحی، تِٛیذ، ثبصاسیبثی، تٛصیْ ٚ خذٔبت ثٝ تٛخٝ ٔشثٛى ثٝ ٕٞٝ اخضای ص٘دیشٜ اسصؽ ؿبُٔ تحمیك ٚ تٛػٔٝ، ایٗ ٘بوبسایی لبثُ
ثبلاتشیٗ ٔمذاس ایٗ  .چٙذاٖ پیـشفتٝ ثبؿذ٘ٝ ٞبی لذیٕی تِٛیذ یب دِیُ فٙبٚسی لبثُ تٛخٟی اص آٖ ثٝ ٔـتشیبٖ اػت؛ ؿبیذ ثخؾ

وبسٌیشی  ثٝ شایی ثتٛا٘ذ فشكت ایٗ ٘مٌٝ هٔف ٔی ؛داسد تٛخٟی لبثُاختلاف  1ٓذد یٔٙی  آَ ایذٜوٝ ثب ٔمذاس  اػت 846/0ؿبخق 
 استمب ٓٙٛاٖ یىی اص اسوبٖ اػبػی التلبد وـٛس ٞبی فٔبَ دس ثٛسع ثٝ ص٘دیشٜ اسصؽ ؿشوت ثبؿذ تب وبسایی ٞبی پیـشفتٝ فٙبٚسی

دٞٙذٜ تفبٚت آؿىبس دس اسصؽ ثبصاس  اػت، أب ا٘حشاف ٔٔیبس آٖ ٘ـبٖ 26/3ٔیبٍ٘یٗ أتیبص ؿبخق ویٛتٛثیٗ ٘یض ثشاثش ثب  یبثذ.
ٞبی ثٛسػی تمشیجبً ٞبی ؿشوتدٞذ وٝ ٔیبٍ٘یٗ ثذٞی ٔیبٍ٘یٗ اٞشْ ٔبِی ٘یض ٘ـبٖ ٔی َ دس كٙبیْ ٔختّف اػت.ٞبی فٔب ؿشوت

 دٞذ. ٞبی آٖ سا تـىیُ ٔی دسكذ اص حدٓ داسایی 56

 های کارایی زنجیره ارزش شرکت استخراج داده

لاصْ اػت اثتذا تبثْ ٔشصی تلبدفی ثش  ،ؿشوت ٞبی وبسایی ص٘دیشٜ اسصؽ ًٛس وٝ لجلاً ثیبٖ ؿذ ثٝ ِٔٙٛس اػتخشاج دادٜ ٕٞبٖ
 اثتذا پظٚٞؾ، ٟ٘بیی ٞبی ٔذَ دس آٖ وبسٌیشیوبسایی ص٘دیشٜ اسصؽ ٚ ثٝ ٔتغیش ٌیشی ا٘ذاصٜ ثشای .ؿٛد آٚسدثش 1اػبع ٔٔبدِٝ 

 ،چٙیٗٚ ٕٞؿذٜ وبلای فشٚؽ سفتٝ  ٞب ٚ اػٙبد دسیبفتٙی تدبسی، ػشٔبیٝ دس ٌشدؽ، ػٛد ا٘جبؿتٝ، ثٟبی تٕبْ ٔتغیشٞبی حؼبة
ٓٙٛاٖ خشٚخی ٚاسد ایٗ  ٞبی ٘مذی آٖ ثٝ ٓٙٛاٖ ٔتغیشٞبی ٚسٚدی ٚ ٔتغیش خشیبٖ ٞبی فشٚؽ، اداسی ٚ ٕٓٛٔی ؿشوت ثٝ ٞضیٙٝ

 .٘ـبٖ دادٜ ؿذٜ اػت، 2افضاس اػتتب دس خذَٚ  ٘تبیح ثشآٚسد ایٗ ٔٔبدِٝ ثٝ وٕه ٘شْٔذَ ؿذ٘ذ. 
 دٚ وبیآٔبسٜ  .وٙذ ٔی تأییذٔذَ سا ایٗ ی ّٔٔٙبداسی و( 1ٔٔبدِٝ )فی ٔشثٛى ثٝ ثشآٚسد تبثْ ٔشصی تلبد ثشاصؽبی وّی ٞ آٔبسٜ

اػبع ٘تبیح  ثش .٘ـبٖ دادٜ ؿذٜ اػت،2٘یض دس خذَٚ بی ثشاصؽ ٔذَ ٞ آٔبسٜػبیش  اػت. ٔٔٙبداس (دسكذ 95)دس ػٌح إًیٙبٖ ثبلا 
 ػٌحٞب ٚ اػٙبد دسیبفتٙی تدبسی دس  ةٔتغیش حؼبهشیت خض  پظٚٞؾ ثٝٔذَ ٔتغیشٞبی ٚسٚدی ، هشایت ٕٞٝ 2خذَٚ ؿذٜ دس  اسائٝ

ٞبی ٘مذی ؿشوت  ٞبی ٕ٘ٛ٘ٝ ثٛسػی ثب تأثیش ٔثجت ثش خشیبٖ ٞب دس ؿشوتٔتغیشایٗ  ،ثیبٖ دیٍش ثٝ اػت؛ دسكذ ٔٔٙبداس 95إًیٙبٖ 
 .٘مؾ ثب إٞیتی دس تجییٗ وبسایی ص٘دیشٜ اسصؽ ؿشوت داس٘ذ
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 تابع هزسی تصادفیبز اساط ضزکت ّای کارایی سًجیزُ ارسش  .  ًتایج بزآٍرد داد2ُجدٍل 

 Z P-value ا٘حشاف ٔٔیبس هشایت ٔتغیشٞبی  ٚسٚدی ٔتغیش خشٚخی

خشیبٖ
 

ی
ی ٘مذ

ٞب
 

تدبسی دسیبفتٙی ٞب ٚ اػٙبد حؼبة  0001/0-  0001/0  65/0-  515/0  
6419/0 ػشٔبیٝ دس ٌشدؽ  0486/0  22/13  000/0  

0005/0 ػٛد ا٘جبؿتٝ  0001/0  76/4  000/0  
ذٜ وبلای فشٚؽ سفتٝؿ ثٟبی تٕبْ  0005/0  0001/0  91/3  000/0  

یٚ ٕٓٛٔ یفشٚؽ، اداس یٞب ٙٝیٞض  2305/0  0490/0  70/4  000/0  

آٔبسٜ
 

ی
ؽ وّ

ی ثشاص
ٞب

 

ی
لبدف

ی ت
 تبثْ ٔشص

sigma2 3864/1  
gamma 3802/0  

sigma_u2 5271/0  
sigma_v2 8593/0  

88/999 دٚ آٔبسٜ وبی  
0000/0 دٚ  وبی َ آٔبسٜاحتٕب  

                             

 شرکت( بازار شاخص کیوتوبین )ارزش مذل برآورد

  ا٘جبؿتٍی چٖٛ ثشخی اص ٔتغیشٞب دس ػٌح ٔب٘ب ٘یؼتٙذ، ٞٓ ؿذ. ثشسػی ٔتغیشٞب ٔب٘بیی سٌشػیٖٛ، ٔفشٚهبت ثشسػی ِٔٙٛس ثٝ اثتذا 
غیشٞبی ایٗ ٔذَ اص ٚیظٌی ٔت وٝ اػت آٖ اص پذسٚ٘ی ٚ وبئٛ حبوی ا٘جبؿتٍی ٞٓ آصٖٔٛ ؿذ. ٘تبیحٔتغیشٞبی ٔذَ ثشسػی 

  (.3)خذَٚ  ثشخٛسداس٘ذا٘جبؿتٍی  ٞٓ
 

 اًباضتگی ٍ تعییي رٍش بزآٍرد هدل ارسش ضزکت .  ًتایج آسهَى ّن3جدٍل 

 Prob آٔبسٜ ّ٘ٛ آصٖٔٛ

 006/0 -535/2 ا٘جبؿتٍی وبئٛ آصٖٔٛ ٞٓ
 ٘جبؿتٍی پذسٚ٘یا آصٖٔٛ ٞٓ

 ثٔذی ٔتٙبُش( ثٔذی ثب ثیٗ )دسٖٚ
711/17- 
984/31- 

000/0 
000/0 

 000/0 809/2 ِیٕش Fآصٖٔٛ 
 000/0 756/63 آصٖٔٛ ٞبػٕٗ

 
دٞٙذٜ ٓذْ ٚخٛد  ًٛس ثب إٞیتی وٕتش ٞؼتٙذ وٝ ٘ـبٖ ثٝ 7/0هشایت ٕٞجؼتٍی ثیٗ ٔتغیشٞبی ٔؼتمُ ٔذَ اص ٔمذاس 

دس  ِیٕش( ٚ ٞبػٕٗ Fٚ )ٞبی چب آٔبسٜ آصٖٔٛ .وٙذ ایٗ ادٓب سا تأییذ ٔی VIF٘تبیح آٔبسٜ  ،ٕٞچٙیٗ؛ ػتا ٞب ثیٗ آٖؿذیذ خٌی  ٞٓ
وٝ اص  هٕٗ ایٗ .كٛست اثشات ثبثت ثبؿذ ٞبی پّٙی ایٗ ٔذَ ثبیذ ثٝ سٚؽ ثشآٚسد دادٜ ٚ دسكذ ٔٔٙبداس اػت پٙحػٌح خٌبی 

 .دِیُ ٘بٕٞؼب٘ی ٚاسیب٘غ ٔتغیشٞب ثٟشٜ ٌشفتٝ ؿذ بت ِٕٔٔٛی ثٝبی حذالُ ٔشثٔخ ثٝ)ٚص٘ی( یبفتٝ تٕٔیٓسٌشػیٖٛ حذالُ ٔشثٔبت 
  .اػت، 4خذَٚ  حؿشٝ ٘تبیح ثشآٚسد ٔذَ ث

 سٌشػیٖٛاػت وٝ ثٝ تشتیت ٔٔٙبداسی وّی  66/1ثشاثش ثب  ٚاتؼٖٛ دٚسثیٗ آٔبسٜ ٚ 000/0 ثب ثشاثش Fآٔبسٜ  دس ایٗ ٔذَ، احتٕبَ
R ٜبسآٔ. دٞذ ٘ـبٖ ٔیسا خٌی ٚ ٓذْ خٛدٕٞجؼتٍی خٌبٞب 

ثخؾ  ، ثذیٗ ٔٔٙی وٝدٞذ ٘ـبٖ ٔی (دسكذ 90 تمشیجبً) ؿذٜ تٔذیُ 2
ٔتغیش ٌشایؾ هشیت  .ؿٛد ٔذَ تٛهیح دادٜ ٔیٔؼتمُ، ٔیب٘دی ٚ وٙتشِی صیبدی اص تغییشات اسصؽ ؿشوت تٛػي ٔتغیشٞبی ثؼیبس 

تأثیش ٔثجت ٚ  ؿبخق ویٛتٛثیٗ٘ٝ ثش ٌشایؾ وبسآفشیٙب ،ثٙبثشایٗ اػت؛ دسكذ ٔٔٙبداس 95دس ػٌح إًیٙبٖ ( 416/0)وبسآفشیٙب٘ٝ 
دس ػٌح خٌبی  (422/0)هشیت ٔتغیش وبسایی ص٘دیشٜ اسصؽ ؿشوت  ،چٙیٕٗٞ ؛ؿٛد ٔی تأییذپظٚٞؾ  اَٚٔٔٙبداسی داسد ٚ فشهیٝ 

 فشهیٝ ،ثٙبثشایٗ ؛تأثیش ٔثجت ٚ ٔٔٙبداسی داسد ؿبخق ویٛتٛثیٗیٔٙی وبسایی ص٘دیشٜ اسصؽ ؿشوت ٞٓ ثش  ،ٔٔٙبداس اػتدسكذ  پٙح
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ٞبی ثٛسػی ٚ  دٞذ وٝ ٚخٛد ٌشایؾ وبسآفشیٙب٘ٝ دس ؿشوت ٘ـبٖ ٔی فشهیٝ٘تبیح آصٖٔٛ ایٗ دٚ . ؿٛد پظٚٞؾ ٘یض تأییذ ٔی دْٚ
ػبیش ٘تبیح ایٗ ٔذَ ٘ـبٖ داد وٝ ا٘ذاصٜ . ؿٛد ٔی آٖٔٛخت افضایؾ اسصؽ ثبصاس اسصؽ ؿشوت ثٟجٛد ّٕٓىشد ص٘دیشٜ  ،چٙیٕٗٞ

ٌزاساٖ  ٞبی ثضسٌتش اسصؽ ػٟبْ ثبلاتشی ٘ضد ػشٔبیٝ یٔٙی ؿشوت ،ذ٘تأثیش ٔثجت داس اسصؽ ثبصاس ؿشوت ثشؿشوت ٚ فشكت سؿذ 
 .اٞشْ ٔبِی ثش اسصؽ ثبصاس ؿشوت تأثیش ٔٙفی داسد ،اص ًشفی .داس٘ذ

                         
 .  ًتایج بزآٍرد هدل ارسش باسار ضزکت 4جدٍل 

 t-statistic P-value ا٘حشاف ٔٔیبس هشایت ٔتغیش

 000/0 -515/5 603/0 -327/3 اص ٔجذأٓشم 
 000/0 914/3 106/0 416/0 ٌشایؾ وبسآفشیٙب٘ٝ 

 002/0 074/3 137/0 422/0 وبسایی ص٘دیشٜ اسصؽ 
 000/0 -222/11 215/0 -417/2 اٞشْ ٔبِی

 000/0 169/80 004/0 310/0 فشكت سؿذ
 000/0 192/10 038/0 390/0 ا٘ذاصٜ ؿشوت

 907/0 تٔییٗ هشیت
 897/0 ت تٔییٗ تٔذیُ ؿذٜهشی

 663/1 آٔبسٜ دٚسثیٗ ٚاتؼٖٛ
 F 961/84آٔبسٜ 

 000/0 (Fاحتٕبَ )آٔبسٜ 

 

 کارایی زنجیره ارزش شرکت مذل برآورد 

ٕٞیٗ  . ثٝذ٘شػیٖٛ خٌی ٔٛسد تأییذ لشاس ٌیشسٌ ٔفشٚهبت اػت لاصْ (،2 )ٔٔبدِٝ وبسایی ص٘دیشٜ اسصؽ ؿشوت ٔذَ ثشآٚسد اص پیؾ
ص٘دیشٜ اسصؽ  ٌشایؾ وبسآفشیٙب٘ٝ،٘ـبٖ داد ٔتغیشٞبی  ِٛیٗ، ِیٗ ٚ چٛ٘تبیح آصٖٔٛ  .ٔتغیشٞبی پظٚٞؾ ثشسػی ؿذ ٔب٘بیی ،ِٔٙٛس

ٕٞیٗ دِیُ آصٖٔٛ  ثٝ ،ٞؼتٙذ ٘بُ ٔشتجٝ اَٚ ٔبفبهدس تفشكت سؿذ ٚ ا٘ذاصٜ ؿشوت  ٚ ٔتغیشٞبی دس ػٌح ؿشوت اٞشْ ٔبِیٚ 
 (5داس٘ذ )خذَٚ  ا٘جبؿتٍی ٞٓ أىبٖ ٔذَ ایٗ ٔتغیشٞبی ٘ـبٖ دادوبئٛ ٚ پذسٚ٘ی ٘جبؿتٍی ا ٞٓ ٘تبیح آصٖٔٛ .٘جبؿتٍی ا٘دبْ ؿذا ٞٓ

 ٔتغیشٞبی ثیٗ خٌی ٞٓ دیتب، پُٙ ثش ٔجتٙی اٍِٛٞبی دس وشد. ثشآٚسد اكّی ٞبی دادٜ اػبع ثش سا ٔذَ تٛاٖ ٔی اػبع، ایٗ ثش ٚ
تٛاٖ ٌفت وٝ  ٔیٚ  اػت 7/0 ٔمذاس اص وٕتش ٔتغیشٞب ثیٗ ٕٞجؼتٍی هشایت ؿٛد. ٔی اسصیبثی ٕٞجؼتٍی هشایت اػبع ثش ٔؼتمُ

 وٙذ. ایٗ ٘تیدٝ سا تأییذ ٔی VIF٘تبیح آٔبسٜ  ،ٕٞچٙیٗ .خٌی ٚخٛد ٘ذاسد ٞب ٞٓ آٖثیٗ 
 

 اًباضتگی ٍ تعییي رٍش بزآٍرد هدل کارایی سًجیزُ ارسش ضزکت .  ًتایج آسهَى ّن5جدٍل 

 Prob آٔبسٜ ّ٘ٛ آصٖٔٛ

 014/0 -186/2 ا٘جبؿتٍی وبئٛ آصٖٔٛ ٞٓ
 ا٘جبؿتٍی پذسٚ٘ی آصٖٔٛ ٞٓ

 ثٔذی ٔتٙبُش( ثٔذی ثب ثیٗ )دسٖٚ
699/20- 
022/32- 

000/0 
000/0 

 000/0 339/15 ِیٕش Fآصٖٔٛ 
 039/0 371/8 آصٖٔٛ ٞبػٕٗ

 

ثش سٚی ٔذَ اثشات ثبثت ٚ آصٖٔٛ  (ِیٕش F) اص آصٖٔٛ چبٚ ،ٞب ِٔٙٛس تٔییٗ سٚؽ ثشآٚسد ٔذَ پظٚٞؾ ثش اػبع ػبختبس دادٜ ثٝ
دسكذ  95آصٖٔٛ دس ػٌح إًیٙبٖ  دٚٔبسٜ ٔشثٛى ثٝ ایٗ آوٝ  ثب تٛخٝ ثٝ ایٗ .ؿٛد ػٕٗ ثش سٚی ٔذَ اثشات تلبدفی ا٘دبْ ٔیٞب
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وٝ  ایٗ تخٕیٗ صدٜ ؿذ. هٕٗ ٔذَ وبسایی ص٘دیشٜ اسصؽ ؿشوت ثش اػبع سٚؽ اثشات ثبثت ثشآٚسد(، 5)خذَٚ  ٔٔٙبداس اػت
 خبی )ٚص٘ی( ثٝ یبفتٝ حذالُ ٔشثٔبت تٕٔیٓ سٌشػیٖٛ اص اػبع، ایٗ ٞؼتٙذ. ثش ٚاسیب٘غ داسای ٔـىُ ٘بٕٞؼب٘ی ٔذَ ٔتغیشٞبی

 اػت. 6 خذَٚ ؿشح ثٝ آٖ ثشآٚسد ٘تبیح ؿذ. اػتفبدٜ ِٕٔٔٛی ٔشثٔبت حذالُ
 

 .  ًتایج بزآٍرد هدل کارایی سًجیزُ ارسش ضزکت 6جدٍل 

 t-statistic P-value ا٘حشاف ٔٔیبس هشایت ٔتغیش

 000/0 463/5 089/0 489/0 ٓشم اص ٔجذأ
 002/0 083/3 016/0 051/0 ٌشایؾ وبسآفشیٙب٘ٝ 

 000/0 -045/5 029/0 -145/0 اٞشْ ٔبِی
 008/0 648/2 001/0 001/0 فشكت سؿذ
 671/0 -425/0 006/0 -002/0 ا٘ذاصٜ ؿشوت

 679/0 تٔییٗ هشیت
 642/0 هشیت تٔییٗ تٔذیُ ؿذٜ

 554/1 آٔبسٜ دٚسثیٗ ٚاتؼٖٛ
 F 542/18آٔبسٜ 

 000/0 (Fاحتٕبَ )آٔبسٜ 

 
ٔٔٙبداس اػت ٚ ٔٔٙبداسی وّی سٌشػیٖٛ خٌی  (دسكذ 95)دس ػٌح إًیٙبٖ ثبلا  Fدٞذ احتٕبَ آٔبسٜ  ٘ـبٖ ٔی، 6 خذَٚ ٘تبیح

R ٜآٔبس .ٌیشد چٙذٔتغیشٜ ٔٛسد تأییذ لشاس ٔی
یشٞبی ٕٞشاٜ ٔتغ ثٝ ب٘ٝیٔٙی ٔتغیش ٌشایؾ وبسآفشیٙاػت؛ دسكذ  64ثشاثش ثب  ؿذٜ تٔذیُ 2

لشاس داسد ٚ  5/2تب  5/1ثیٗ ٚاتؼٖٛ  آٔبسٜ دٚسثیٗ .دٞٙذ دسكذ اص تغییشات وبسایی ص٘دیشٜ اسصؽ ؿشوت سا تٛهیح ٔی 64وٙتشِی 
 05/0هشیت ٔتغیش وبسایی ص٘دیشٜ اسصؽ ؿشوت ثشاثش ثب اػت وٝ حبوی اص ٓذْ خٛدٕٞجؼتٍی خٌبٞبی ٔذَ اػت.  55/1ثشاثش ثب 

وبسایی ص٘دیشٜ اسصؽ ؿشوت ثش  بٌ٘ٝشایؾ وبسآفشیٙٚ یٔٙی هشیت ایٗ ٔتغیش ٔٔٙبداس اػت اػت،  002/0 آٖ ثشاثش ثب ٜٚ احتٕبَ آٔبس
 ،ثٙبثشایٗ ؛ؿٛد ٔیاسصؽ آٖ دس ؿشوت ٔٛخت ثٟجٛد ّٕٓىشد ص٘دیشٜ  ب٘ٝٚخٛد ٌشایؾ وبسآفشیٙ ،ثیبٖ دیٍش ثٝ ؛تأثیش ٔثجت داسد

وبسایی ص٘دیشٜ اسصؽ ؿشوت  سؿذ ثشدٞذ وٝ فشكت  ایٗ ٔذَ ٘ـبٖ ٔیػبیش ٘تبیح  .ٌیشد پظٚٞؾ ٔٛسد تأییذ لشاس ٔی ػْٛفشهیٝ 
 .أب ثیٗ ا٘ذاصٜ ؿشوت ٚ وبسایی ص٘دیشٜ اسصؽ ؿشوت ساثٌٝ ٔٔٙبداسی ٚخٛد ٘ذاسد ،تأثیش ٔثجت ٚ اٞشْ ٔبِی ثش آٖ تأثیش ٔٙفی داسد

 یمیانج تحلیل

 تـخیق ٚ تحّیُ ِٔٙٛس سا ثٝ چبسچٛثی (Baron & Kenny, 1986) وٙی ٚ ثبسٖٚ ( Judd & Kenny, 1981ٚ) وٙی خٛد ٚ
ٌشی ثبیذ ٌشایؾ  ثشای ٔیب٘دی ،اػبع ایٗ چبسچٛة ثش وشد٘ذ. فشاٞٓ ٚاثؼتٝ ٚ ٔؼتمُ ٔتغیش ثیٗ ساثٌٝ دس ٔیب٘دی ٔتغیش

 ٕٞچٙیٗ،داؿتٝ ثبؿذ ٚ  یتأثیش ٔٔٙبداسؿشوت )ٚاثؼتٝ( سصؽ ثبصاس ا ٚ)ٔیب٘دی( وبسایی ص٘دیشٜ اسصؽ  شث)ٔؼتمُ( وبسآفشیٙب٘ٝ 
ٞبی لجُ آصٖٔٛ ؿذ ٚ ٔٛسد فشهیٝ ؿشى دس ػٝایٗ  .داؿتٝ ثبؿذ یتأثیش ٔٔٙبداسآٖ اسصؽ ثبصاس  ثشوبسایی ص٘دیشٜ اسصؽ ؿشوت 

تٛا٘ذ اص ّ٘ٛ خضئی یب  یٔٙی ٔیب٘دی ٔی اػت؛دس تـخیق ّ٘ٛ ٔتغیش ٔیب٘دی ٔٛسدثحث تفبٚت ثیٗ دٚ چبسچٛة  .تأییذ لشاس ٌشفت
ثٝ ٔذَ  (ٔیب٘دی)ٚ وبسایی ص٘دیشٜ اسصؽ ؿشوت  (ٔؼتمُ)ٌشایؾ وبسآفشیٙب٘ٝ  ٞبیتغیشٕٔٞضٔبٖ چٖٛ ثب ٚسٚد  ؛وبُٔ ثبؿذ

وبسایی ص٘دیشٜ اسصؽ ٘مؾ ٔیب٘دی خضئی سا دس ساثٌٝ ثیٗ  ،ثٙبثشایٗ ؛هشیت ٞش دٚ ٔتغیش ٔٔٙبداس ؿذٜ اػت ؿبخق ویٛتٛثیٗ،
ثٝ  ٔیب٘دی ٔتغیش ٚسٚدلاصْ ثٝ روش اػت اٌش  (.Baron & Kenny, 1986) وٙذ ایفب ٔیؿشوت اسصؽ ثبصاس ٚ ٌشایؾ وبسآفشیٙب٘ٝ 

 (.Judd & Kenny, 1981) ؿٛد اص ّ٘ٛ وبُٔ تّمی ٔیٔیب٘دی  ُ اص ِ٘ش آٔبسی غیشٔٔٙبداس ؿٛد،هشیت ٔتغیش ٔؼتم ٔذَ،
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 اص ًشیك ٔتغیش ٔیب٘دی وبسایی ص٘دیشٜ اسصؽ ؿبخق ویٛتٛثیٗتٛاٖ ٌفت ثخـی اص تأثیش ٌشایؾ وبسآفشیٙب٘ٝ ثش  ٔی ،ثٙبثشایٗ
 .ؿٛد چٟبسْ پظٚٞؾ ٘یض تأییذ ٔی فشهیٝ ثش ایٗ اػبع،ٌیشد ٚ  ؿشوت كٛست ٔی

 

 گیری و نتیجه بحث
وـٛس داسد. ٞش التلبد  پیـشفت دس ػضاییٝ ث٘مؾ سٚ٘ك التلبدی،  ٚ ایدبد ٞب وبسٌیشی ػشٔبیٝ ؿشوت ثب ثٝثبصاس ػشٔبیٝ 

ًٛس ٔؼتمیٓ ٚ  وٙٙذٌبٖ ٔٛاد ٚ ... سا ثٝ ٔـتشیبٖ، ٓشهٝ تٛا٘ذ ًیف ٚػیٔی اص خبٔٔٝ ؿبُٔ ػٟبٔذاساٖ، ؿشوت ٔیآفشیٙی  اسصؽ
ٞب ثب تٛخٝ ثٝ إٞیت  ٞبی آٖ ٞبی تِٛیذی ٚ وبسایی فٔبِیت وٝ اسصیبثی ّٕٓىشد ؿشوت غیشٔؼتمیٓ تحت تأثیش لشاس دٞذ. هٕٗ ایٗ

 ٌیشی ِٔٙٛس تلٕیٓ ثٝ وٕه ثٝ ٔذیشاٖ ،ٞذف حؼبثذاسی ٔذیشیت(. Zhang & Zhang, 2016ٚیظٜ ثبصاس ػشٔبیٝ هشٚسی اػت )
ٔب٘ٙذ ٔذیشیت ٘ٛیٗ  اص سٚیىشدٞبیٔذیشیت  اٖحؼبثذاسثٟتش ٚ دس ٘تیدٝ ٔٛفمیت ؿشوت ٚ اسصؽ آفشیٙی ثشتش آٖ اػت. 

وٙٙذ ٚ سهبیت ٔـتشی ٘یض اص ًشیك ّٕٓىشد ثٟیٙٝ ص٘دیشٜ اسصؽ ؿشوت كٛست  آفشیٙی اػتفبدٜ ٔی ٔذاسی ثشای اسصؽ ٔـتشی
 ذیخذ یتدبس یٞب فشكت ٌیشی اص د٘جبَ ثٟشٜ ٞب ثٝ آٖاسؿذ  تیشیوٝ ٔذ ییٞب ؿشوتأب  (،1388صادٜ،  ٌیشد )ٓثٕب٘ی ٚ لبػٓ ٔی

 ؿشوت ؿٛد ٚسؿىؼتٍیٔٙدش ثٝ  تٛا٘ذ ٔیاسصؽ  ایدبددس ٓذْ ٔٛفمیت  ٚ دٞٙذ یاص دػت ٔ ٝیخٛد سا دس ثبصاس ػشٔب خبیٍبٜ ؼت،ی٘
(Gupta et al., 2018.) ٗپیـشٚ ثٛدٖ )پیـٍبٔی( ،یثٝ ٘ٛآٚس شاٖیٔذ ُیتٕب یٔٙشوت یدس ؿ ب٘ٝٙیفشوبسآ ٚخٛد ٌشایؾ، ثٙبثشای  ٚ
ٞب دس  اص ؿشوت یبسیثؼ تی(. دس ٚالْ، ٔٛفم;Covin & Slevin, 2002 Miller, 2011)ای داسد  ی إٞیت ٚیظٜشیپز ؼهیس

 هی ب٘ٝٙیفشوبسآ ٌشایؾ . ثٙبثشایٗ،ؿٛد ی٘ؼجت دادٜ ٔ ب٘ٝٙیفشوبسآ ٌشایؾ ثٝٞب  آٖ تیشیٔذ تٛخٝ ٚیظٜثٝ اسصؽ ثشتش ثٝ  یبثیدػت
ثش  (.Dess & Lumpkin, 2005; Covin & Lumpkin, 2011) ؿٛد یدس ِ٘ش ٌشفتٝ ٔ یتدبس تیٔٛفم یثشا هیاِضاْ اػتشاتظ
ٚ اسصؽ ثبصاس آٖ دس ثٛسع اٚساق ثٟبداس  ص٘دیشٜ اسصؽ ؿشوت وبساییٌشایؾ وبسآفشیٙب٘ٝ ثش  تأثیشدس پظٚٞؾ حبهش  ،ایٗ اػبع

ٔـبٞذٜ  1270یٔٙی  ،ػبِٝ ؿشوت فٔبَ دس ثٛسع ثشای دٚسٜ صٔب٘ی دٜ 127ٞبی  دادٜ ِٔٙٛسثٝ ایٗ  .شاس ٌشفتتٟشاٖ ٔٛسد ثشسػی ل
)تحمیك ٚ اخضای ص٘دیشٜ اسصؽ  وّیوبسایی ص٘دیشٜ اسصؽ ؿشوت ٔیضاٖ ّٕٓىشد  .ثشای ٞش ٔتغیش ٔٛسد تدضیٝ ٚ تحّیُ لشاس ٌشفت

ٞبی حؼبثذاسی  ٌیشی آٖ ثش اػبع دادٜ دٞذ وٝ ا٘ذاصٜ سا ٘ـبٖ ٔیٔـتشیبٖ(  تٛػٔٝ، ًشاحی، تِٛیذ، ثبصاسیبثی، تٛصیْ ٚ خذٔبت ثٝ
ٞبی پظٚٞؾ ٘یض  ٘ٛآٚسی وٝ خضءأب اػتفبدٜ اص تبثْ ٔشصی تلبدفی ایٗ أىبٖ سا فشاٞٓ ٕ٘ٛد  ،ثب چبِؾ ٕٞشاٜ ثٛدٜ اػت ٕٞٛاسٜ

 اٞذاف تشیٗ اص ٟٔٓٚ اسصؽ ثبصاس آٖ  ؽ ؿشوتص٘دیشٜ اسصتأثیش ٌشایؾ وبسآفشیٙب٘ٝ ثش ّٕٓىشد ثشسػی اص ًشفی  .ؿٛد ٔحؼٛة ٔی
  ؿٛد. ٔی ٔحؼٛة حبهش پظٚٞؾ ٞبی ٘ٛآٚسی ٚ

 ٔثجت تأثیش ؿبخق ویٛتٛثیٗ ًٛس ٔٔٙبداسی ثش ثٝ ٌشایؾ وبسآفشیٙب٘ٝ داد، ٘ـبٖدسكذ  95ٕیٙبٖ اً ػٌح دس پظٚٞؾ ٞبی یبفتٝ
 ٘ضد ٚ ثبصاس دس ٞب آٖ اسصؽ ٚ وٙٙذ وؼت ٔی ثٟتشی ّىشدیٕٓ ٘تبیح داس٘ذ ٌشایؾ وبسآفشیٙب٘ٝ وٝ ٞبیی ؿشوت دیٍش، ثیبٖ ثٝ داسد؛

وٝ ٌشایؾ  ٔجٙی ثش ایٗ (Hamel, 2000ُٕٞ ) ٞبی ایٗ ٘تیدٝ پظٚٞؾ ثب یبفتٝ اػت؛ ثیـتش ٌزاساٖ ػشٔبیٝ ٚ ػٟبٔذاساٖ
وٝ  ض ٔجٙی ثش ایٗ( ٘یCovin et al., 2006وٛیٗ ٚ ٕٞىبساٖ ). ٘تبیح داسد یػبصٌبسوبسآفشیٙب٘ٝ ثش سؿذ ؿشوت تأثیش ٔثجت داسد، 

 ٞبی ثیٗ ٌشایؾ وبسآفشیٙب٘ٝ ٚ ّٕٓىشد ؿشوت ساثٌٝ ٔثجت ٚخٛد داسد، ثب ایٗ یبفتٝ پظٚٞؾ ٕٞخٛا٘ی داسد. ٓلاٜٚ ثش ایٗ، یبفتٝ
ٔثجت ٔٔٙبداس استجبى وٝ ( Miller & Breton-Miller, 2011) ّشیٔ-ٚ ثشتٖٛ ّشیٔٚ ( Short et al., 2010ؿٛست ٚ ٕٞىبساٖ )

پظٚٞؾ آصٖٔٛ فشهیٝ دْٚ ٘تبیح  .ٕٞشاػتب ثب ٘تبیح ایٗ فشهیٝ اػت ،وشد٘ذ ٌضاسؽسا  ؿبخق ویٛتٛثیٗٚ فشیٙب٘ٝ ٌشایؾ وبسآ ٗیث
وٝ ٔدٕٛٓٝ اخضای ی یٞب تأثیش ٔثجت ٚ ٔٔٙبداسی داسد ٚ ؿشوت ؿبخق ویٛتٛثیٗثش ٘ـبٖ داد ّٕٓىشد ص٘دیشٜ اسصؽ ؿشوت ٘یض 

 & Sunػبٖ ٚ وٛی )ٞبی  تشی ٞؼتٙذ. ٘تبیح ایٗ فشهیٝ ثب یبفتٝ ْ ثباسصؽ، داسای ػٟبوٙذ ص٘دیشٜ آٖ ثٟتش ٚ وبسآٔذتش ُٕٓ ٔی

Cui, 2012 ٕٞخٛا٘ی داسد. ثٝ آتمبد آ٘بٖ ّٕٓىشد ص٘دیشٜ اسصؽ ؿشوت ثش وبٞؾ سیؼه ؿشوت ٚ افضایؾ ثبصدٜ آٖ تأثیش ٔثجت )
وٝ لبثّیت ثبصاسیبثی  ( ٔجٙی ثش ای1400ٗ) ( ٚ ثبدپب ٚ ٕٞىبساSun et al., 2020ٖداسد. ٓلاٜٚ ثش ایٗ، ثب ٘تبیح ػبٖ ٚ ٕٞىبساٖ )
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تب ٚ ادٔذت ٚ ثّٙذٔذت آٖ تأثیش ٔثجت داسد، ػبصٌبسی داسد. ٘تبیح  ٓٙٛاٖ یىی اص اخضای ص٘دیشٜ اسصؽ ثش ّٕٓىشد وٛتبٜ ؿشوت ثٝ
خٟت ثب ٘تبیح  ٞٓ ٘یض ،داسدتأثیش  آٖ یًٛس ٔثجت ثش ػٛدآٚسٝ ؿشوت ثوٝ ثبصاسیبثی  ٔجٙی ثش ایٗ( Dutta et al., 1999ٕٞىبساٖ )

یش ٌشایؾ وبسآفشیٙب٘ٝ ثش وبسایی غتٔ ،٘ـبٖ داد ٔشثٛى ثٝ آصٖٔٛ فشهیٝ ػْٛ پظٚٞؾ ٞٓ ٞبی یبفتٝ .آصٖٔٛ ٕٞیٗ فشهیٝ اػت
ص٘دیشٜ اسصؽ  داس٘ذ، اخضایٞبیی وٝ ٌشایؾ وبسآفشیٙب٘ٝ  ؿشوت ،ثیبٖ دیٍش ؛ ثٝداسد یص٘دیشٜ اسصؽ ؿشوت تأثیش ٔثجت ٚ ٔٔٙبداس

ُٕٞ ایٗ یبفتٝ پظٚٞؾ ثب ٘تبیح  .ٙذٙو آفشیٙی ٔی تش اسصؽ ٟتشی داسد ٚ دس فوبی وبٔلاً پٛیب ٚ سلبثتی ثٟتش ٚ ساحتّٕٓىشد ثٞب  آٖ
(Hamel, 2000) ٓٞ اد٘تبیح  اػت. خٟت( ٖتب ٚ ٕٞىبساDutta et al., 1999 )ًٗٛس ٔثجت ثش ٝ ؿشوت ثوٝ ٘ٛآٚسی دس  ٔجٙی ثش ای

 ,.Teece et alٚ ٕٞىبساٖ ) تیؼی٘تبیح  .خٟت ثب ٘تبیح آصٖٔٛ ٕٞیٗ فشهیٝ اػت ٞٓ داسد، ٘یضتأثیش  آٖ ٞبی ّٕٓىشدی لبثّیت

ثشای ؿشوت تحت تأثیش ٌشایؾ وبسآفشیٙب٘ٝ  یسلبثت تیٔضِٔٙٛس ایدبد  وٝ استمبی ّٕٓىشد ص٘دیشٜ اسصؽ ثٝ ٔجٙی ثش ایٗ( 1997
تأثیش ٌشایؾ ٘یض ثخـی اص  ٖٔٛ فشهیٝ ٟ٘بیی پظٚٞؾاػبع ٘تبیح آصثشوٙذ.  ٞبی ایٗ فشهیٝ سا تأییذ ٔی ٔذیشیت اسؿذ اػت، یبفتٝ

 Gupta)ٌبپتب ٚ ٕٞىبساٖ  ٞبی یبفتٝثب  ایٗ ٘تیدٝ ؛ؿٛد ٔٙتمُ ٔی آٖوبسآفشیٙب٘ٝ ثش اسصؽ ؿشوت اص ًشیك وبسایی ص٘دیشٜ اسصؽ 

et al., 2018 )ّٕٓىشد ؿشوت دس ثیٗ ٌشایؾ وبسآفشیٙباسصؽ ثش ساثٌٝ  ایدبد یٞب ؼٓیٔىب٘. ثٝ آتمبد آ٘بٖ، ٕٞخٛا٘ی داسد ٚ ٝ٘
   ذ.ٌ٘زاس یتأثیش ٔثبصاس ٚ اسصؽ ٟ٘بیی آٖ 

ٞبی  ٞب ٚ اًلآبت ثخؾ وٝ ثٝ دادٜحؼبثذاساٖ ٔذیشیت ثب ػٌٛح ّٕٓیبتی ؿشوت استجبى ٔؼتمیٓ داس٘ذ ٚ ثب تٛخٝ ثٝ ایٗ
ٌیشی  وٕه ثٝ تلٕیٓاص ًشفی ُٚیفٝ حؼبثذاسی ٔذیشیت  .ٞب آؿٙب ٞؼتٙذ ثٝ ٘مبى هٔف ٚ لٛت آٖ ،ّٕٓیبتی دػتشػی داس٘ذ

 ،لٛت ،وٝ ؿبُٔ ٘مبى هٔف SWOTچبسچٛة تحّیُ  .وبسا ٚ اثشثخؾ اػت ،ٔذیشاٖ دس خٟت اداسٜ أٛس ؿشوت ثٝ ٘حٛ ٌّٔٛة
ٌیشی اص  حؼبثذاساٖ ٔذیشیت ثب ثٟشٜ ،ثٙبثشایٗ .وٙذ سٚی ؿشوت اؿبسٜ ٔی ٞب ٚ تٟذیذٞب اػت ثٝ ؿشایي داخّی ٚ خبسخی پیؾ فشكت

ّٕٓیبتی ؿٙبػبیی ٘مبى هٔف ٚ لٛت دس ٘تیدٝ، ػت ٚ ا ٞب ًٛس ٔؼتمیٓ دس حیٌٝ اختیبسات آٖ شوت وٝ ثٝتحّیُ ص٘دیشٜ اسصؽ ؿ
٘تبیح . ٚاحذ تدبسی وٕه وٙٙذ (اػتشاتظیه)سیضی ثّٙذٔذت  تٛا٘ٙذ ثٝ ثش٘بٔٝ اسائٝ ٌضاسؽ دلیك ٚ كحیح ٔیػپغ ٚ ؿشوت 

دس تٔییٗ اسصؽ فّٔی ٚ آتی ؿشوت دس ثبصاس داسد ٚ اص ًشفی ٘مؾ ثب إٞیتی ص٘دیشٜ اسصؽ ؿشوت پظٚٞؾ حبهش ٘ـبٖ داد وبسایی 
حؼبثذاساٖ ٔذیشیت  اػبع ایٗ ٘تبیح،ثش .لشاس داسد وبسآفشیٙب٘ٝ ثیش تفىش ٚ دیذٌبٜ اػتشاتظیه ٔذیشیت اسؿذ اص خّٕٝ ٌشایؾتأتحت 

 وبساییًشفی ثب اسائٝ ٘تبیح  اص ٚ ؿشوت وٕه وٙٙذٚ دلیك كحیح  ّٕٓىشدثٝ اسصیبثی اسصؽ ؿشوت تٛا٘ٙذ ثب تحّیُ ص٘دیشٜ  ٔی
تٛا٘ذ  ٘تبیح پظٚٞؾ حبهش ٔی، . ٕٞچٙیٗذٙثٝ ٔذیشیت اسؿذ ثٝ تذٚیٗ ٚ تغییش دیذٌبٜ اػتشاتظیه ػبصٔبٖ وٕه وٙاسصؽ ص٘دیشٜ 

اٖ آتجبسدٞٙذٌبٖ ٚ ًّجىبس. ذثبؿ ٔفیذ ثبصاس دس ػٟبْ دلیك ٚ كحیح ٌزاسیلیٕت دس ٌشاٖ تحّیُ ٌزاساٖ ٚ ػشٔبیٝ ،ثشای ػٟبٔذاساٖ
آفشیٙی  تٛا٘ٙذ اسصؽ ٔی ٞٓٔـتشیبٖ  .ٞبی ٌّٔٛثی داؿتٝ ثبؿٙذ ٌیشی تٛا٘ٙذ تلٕیٓ آفشیٙی آٖ ٔی ثش اػبع تٛاٖ اسصؽ٘یض ؿشوت 

ٌیشی ٔذیشاٖ ٚ  ٞبی ٘ٛآٚسا٘ٝ ثٝ تلٕیٓ ٞب ٚ فٔبِیت تٛا٘ٙذ ثب اسائٝ ًشح پشداصاٖ ٔی اص ًشفی وبسآفشیٙبٖ ٚ ایذٜ .ؿشوت سا سكذ وٙٙذ
ٌیشی  ٞبی ا٘ذاصٜ ٌیشی اص سٚؽ تٛا٘ٙذ ثب ثٟشٜ ٔی دا٘ـدٛیبٖ ٚ پظٚٞـٍشاٖ ٓلاٜٚ ثش ایٗ،  .ذٙیٙی ؿشوت وٕه وٙآفش یٙذ اسصؽآفش

 .ٞبی آتی اػتفبدٜ وٙٙذ دس پظٚٞؾٞبی ٔبِی  ص٘دیشٜ اسصؽ ؿشوت ٔجتٙی ثش اللاْ كٛستٚ وبسایی  وبسآفشیٙب٘ٝ ٚ ثشآٚسد ٌشایؾ

ایٗ  .ٔذت آٖ ثشسػی ٕ٘ٛد ٔذت ٚ ثّٙذ دس ؿشوت سا ثش ّٕٓىشد وٛتبٜ فشیٙب٘ٝوبسآ ثیش ٌشایؾأتٛاٖ ت ٞبی آتی ٔی دس پظٚٞؾ
تٛاٖ ٘مؾ ػبیش ٔتغیشٞبی  ٔی ،چٙیٕٗٞ. دٞی ثٝ ؿشوت ٔـخق وٙذ تٛا٘ذ ّ٘ٛ تفىش ٔذیشیت اسؿذ سا دس خٟت ٔٛهّٛ ٔی

ت ٔذیشٜ ثٝ ٔذیشیت اسؿذ سا ثش ػبختبس ػشٔبیٝ ٚ ٔیضاٖ تفٛین اختیبس ػٟبٔذاساٖ ٚ ٞیئ ،ٌش ٔب٘ٙذ ّ٘ٛ كٙٔت ٔیب٘دی یب تٔذیُ
ٚ اثٔبد آٖ  وبسآفشیٙب٘ٝ ٌشایؾ ٞبی ؿبخق ػبیشثیش أت ،اص ًشفی. وشدثشسػی ثبصاس ؿشوت ٚ اسصؽ  وبسآفشیٙب٘ٝ ساثٌٝ ثیٗ ٌشایؾ

ٞبی پظٚٞؾ  یىی اص ٔحذٚدیت. وشدثشسػی  ویٛتٛثیٗٚ ؿبخق اسصؽ ص٘دیشٜ وبسایی  ثش سا پزیشی سیؼه ثشای ثتب ؿبخق ٔب٘ٙذ
دػتٕضد  اِٚیٝ،ٞبی ثٛسػی ؿبُٔ ػٟٓ ٔٛاد  ؿذٜ ٔحلٛلات تِٛیذی ؿشوت ثٟبی تٕبْ تفلیّیٞبی  ٓذْ دػتشػی ثٝ دادٜ حبهش
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وبسایی ّٕٓیبت تِٛیذ ؿشوت تش  دلیكتٛا٘ذ ثٝ تحّیُ  ؿذٜ ٔی دػتشػی ثٝ آٔبس اخضای ثٟبی تٕبْ .تٔؼتمیٓ ٚ ػشثبس ػبخت ثٛدٜ اػ
  ذ. وٕه وٙاسصؽ ٚ ٘مؾ آٖ دس وبسایی ص٘دیشٜ 
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