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Introduction 
Today, the greenness of the economy aligns with people's development in business and 

infrastructure, holding a special place aimed at protecting the environment while 

promoting economic growth and investment. In recent years, significant attention has 

been paid to green financing. Companies opting for green innovation may encounter 

higher risks due to the elevated costs associated with green technology innovation, 

including substantial initial investments in green projects and the spillover effects of 

green innovative products. Risk tolerance emerges as a critical factor in this context. 

However, the interplay between green financing, green innovation, and risk-taking has 

been underexplored in existing studies. Green innovation encompasses unique or 

modified systems, processes, products, and practices that provide environmental benefits 

and contribute to sustainability. It reflects an organization's capabilities and 

environmental actions. The dynamic game model serves as a powerful analytical tool to 

examine the choices of various stakeholders simultaneously. This study adopts a 

theoretical analysis framework based on two key considerations: first, using 

evolutionary game theory to explore how green financing influences the choice of 

innovation modes, explaining why it affects green innovation behavior but not general 

innovation behavior; second, demonstrating how market equilibrium shifts toward green 

innovation by accounting for firms' competitive dynamics. 

 

Methodology 

This study follows three fundamental steps: (1) identifying green components in the 

banking industry, (2) analyzing the impact of green financing on green innovation 

through game theory, and (3) examining the role of risk tolerance in green financing and 

innovation. Using the Delphi method, we identified effective green components within 

the banking sector through case studies of two Isfahan dairy companies—Pegah Isfahan 

and Aalist Najaf Abad—that produce homogeneous dairy products. We discuss strategy 

selection and dynamic evolution in green technology innovation, focusing on 

evolutionary equilibrium strategies. A game theory model was employed to investigate 

the relationship between green innovation and green financing, followed by an analysis 

of how companies' risk-taking behaviors influence these dynamics. Robust standard 

errors and cluster standard errors were utilized to estimate Tobit and Poisson models, 

with results presented using MATLAB software. 

 

Findings 

The proposed game theory model demonstrates that enhanced green financing increases 

the likelihood of companies initially adopting green innovation modes. Additionally, our 

findings indicate that the positive impact of green finance on green innovation is stronger 

for firms with lower risk tolerance levels. Furthermore, the effect is more pronounced 

when enterprises exhibit reduced risk-taking tendencies. These insights offer valuable 

guidance for advancing green development. The conclusions remain robust across 

various estimation methods, explanatory variables, and sensitivity analyses. 
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Discussion and Conclusion 

The game theory model presented herein confirms that green financing in the banking industry effectively promotes green 

innovation. Empirical results from the studied companies corroborate the theoretical analysis. Lower organizational risk-

taking amplifies the impact of green finance on green innovation, providing actionable insights for sustainable development. 

Regarding the financial mechanisms supporting green technology innovation, the following recommendations are proposed: 

1. Governments should regulate subsidies transparently to support green finance development by launching targeted 

financial subsidy programs and establishing performance evaluation systems. 

2. Pilot policies in green finance zones can foster industrial growth, leveraging market-oriented mechanisms such as 

national carbon trading markets to incentivize the conversion of green innovation value into economic benefits. 

3. To engage more stakeholders in green financing ecosystems, capital sources must be diversified, attracting broader 

market participation. Simultaneously, enterprises should enhance risk management, secure low-cost financing, and 

utilize operational resources to develop green technologies, thereby improving self-sufficiency. 

Finally, integrating environmental costs and benefits into financial decision-making is essential. Redirecting financial flows 

away from polluting activities and toward environmentally beneficial initiatives will strengthen the green economy. 

Limitations of this study include reliance on data from a single organization within the Iranian dairy industry, which restricts 

generalizability. The framework reflects local expert perspectives, so results may vary in other contexts or populations. 

Moreover, since the data were collected during a specific time period, extending the findings to other periods requires caution. 
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 چکیده 

محیطی زیست پایدار  توسعه زیست و محیط از  انسانی حفاظت جوامع  هایهای اخیر یکی از دغدغه در دهه

 نقش ها،شرکت مالی مینأت در محیطیزیست ریسک گرفتن نظر در با میان صنعت بانکداری  این در .است

 ابعاد  از  یکی عنوانهب سبز مالی مینأدارد. ت سبز اقتصاد سویبه حرکت و  زیستمحیط در حفظ  مهمی

 .بهبود بخشد اقتصادی  رشد  و  صنایع توسعه  با را  محیطی زیست تعادل تا  کوشد می که  است  سبز  بانکداری 

های لبنیاتی با رویکرد  پذیری شرکتمین مالی سبز و نوآوری سبز در ریسکأهدف این مقاله بررسی ارتباط ت

مین  أثر بر تؤهای می روش دلفی و مصاحبه با خبرگان مولفهریکارگبه در این پژوهش با    نظریه بازی است.

 مقوله شناسایی و رتبه بندی گردید.  19های لبنیاتی در قالب  مالی سبز از دید صنعت بانکداری در شرکت

مین  أشود که تحاصل میسپس با استفاده از نظریه بازی تکاملی در دو شرکت لبنیاتی انتخابی، این نتیجه 

این مقاله  دارد. در نهایت  از هر دو جنبه نظری و تجربی  نوآوری سبز  ترویج  مالی سبز نقش مهمی در 

مین مالی سبز و نوآوری أ پذیری شرکتی بر رابطه بین تشواهدی در سطح خرد برای بررسی تأثیر ریسک

تری دارند، تأمین مالی پذیری پایینهایی که سطح ریسکدهد که شرکتمیسبز مشخص نموده و نشان 

نتیجه سبز تأثیر مثبت قوی آنها خواهد داشت.  بر نوآوری سبز  با تغییر  تری  گیری پس از آزمون پایداری 

اندازهروش  های مختلف برای برآورد کارگیری مدلگیری متغیرهای توضیحی، توضیح متغیرها و بههای 

  .معتبر است
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 مقدمه 
ی کم کربن به یک اجماع جهانی تبدیل  شدن درک علمی از پیوند بین تغییرات آب و هوا و پایداری محیطی، توسعه تر  با عمیق 

عنوان یک روش شناخته شده برای  مین مالی سبز از طریق بانکداری به أت (.2022،  1؛ بای و لین   450،    2020)وو و همکاران،    استشده
شکل روزافزون مورد توجه قرار گرفته است. بر اساس یک گزارش جدید،  ترویج توسعه پایدار در سراسر جهان در حال رشد است و به

  25.0طور متوسط  کشورهای توسعه یافته در این زمینه به ،  1مین مالی سبز جهانی نامنظم و متفاوت است. طبق نمودار  أشاخص ت
کمترین   20.06امتیاز بالاتر از کشورهای در حال توسعه دارند. اروپا و پس از آن آمریکای شمالی بالاترین امتیاز را دارند. خاورمیانه با  

 امتیاز را دارد. 
 

 
 ( 2023،  2مین مالی سبز بر اساس گروه کشور )لین و بای أمیانگین امتیازات ت -1شکل 

 
کشورهای توسعه یافته در جزئیات  کنند.  دلیل اکتشاف اولیه بهتر از کشورهای در حال توسعه عمل می کشورهای توسعه یافته به 

مین مالی سبز را  أکید آنها بر ساخت و ساز بلندمدت، ساخت بازار یک سیستم ت أمین مالی سبز خود متفاوت هستند. ت أهای ت تلاش 
است. در  مین مالی سبز در کشورهای در حال توسعه هنوز یکپارچه نیست و فاقد ارزیابی کمیّ جامع  أکند. درک تبیشتر ترویج می 

دلیل آگاهی بیشتر  به ها افزایش یافته است که عمدتا  مین مالی سبز در بازار، حمایت از سیاست أهای اخیر با افزایش تقاضا برای تسال
زیست، توسعه سبز و ساخت تمدن اکولوژیکی به اهداف استراتژیک محیطی است. در مواجهه با مشکلات منابع و محیط از مسائل زیست
 .   (32022)یانگ و همکاران   شوند.مهم تبدیل می 

مین مالی سبز هستند. این موضوع سرمایه را از صنایع عقب مانده به درون صنایع  أهای تسرمایه گرایی و ادغام صنعت از ویژگی 
اند که تأمین  گذارد. ادبیات اخیر نشان داده ها تأثیر می گیری شرکتکند، تحول صنعتی را تحقق بخشیده و بر تصمیمسبز هدایت می 
بهبود بخشدمالی سبز می  را  عوامل سبز  بهره وری کل  و همکاران  تواند  کند   2022  4)لی  تسهیل  را  اقتصادی  توسعه  و  ،  )یانگ 

با توجه به   (. 2022  7و همکاران   لی)؛ ( 680،   2016  6و همکاران   )نی  های تجدیدپذیر را ارتقا بخشد (، و توسعه انرژی2021  5همکاران 
زیست جلوگیری کند، در  است تا از زوال محیط ها تبدیل شده اهمیت و ضرورت، نوآوری سبز به یک اولویت استراتژیک برای سازمان 

تر  گذاری بالاتر، چرخه سود طولانی جویی کند و حتی به ارتقای رشد اقتصادی کمک کند. نوآوری فناوری سبز دارای سرمایهمنابع صرفه
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ها را تغییر  های شرکت تدریج فعالیتگذاری سبز به(. اگرچه سرمایه  326،    2022)جیانگ و همکاران،  تر است  گیرانه و مقررات سخت
است.  طور کامل مورد مطالعه قرار نگرفته ها بهپذیری شرکت ویژه از منظر ریسک گذاری سبز بر نوآوری سبز به داده است، تأثیر سرمایه 

 باشد.  گذاران و پژوهشگران می سبز بر نوآوری سبز از جمله موارد مورد بررسی توسط سیاست ثیر توسعه مالی أت
مین مالی سبز انجام گرفته  أو سطوح ت  1402تا  1399های دو شرکت لبنیاتی در استان اصفهان از سال داده ه یپا این پژوهش بر  

های مالی سبز و فناوری سبز را در چارچوب تحلیلی نظریه بازی قرار  پذیری شرکتی را مشخص ساخته و نوآوری و شاخص ریسک 
کنند ممکن است با خطرات  هایی که نوآوری سبز را انتخاب می طور کلی در ادبیات موجود اعتقاد بر این است که شرکتدهد. به می

گذاری بیشتر در  رو شوند. بر اساس واقعیت، هزینه نوآوری در فناوری سبز بالاتر از هزینه عمومی است، از جمله سرمایه ه بیشتری روب
پذیری یک عامل بسیار مهم است که باید در نظر گرفته  نه. درجه ریسکهای سبز و سرریز محصولات سبز نوآورامراحل اولیه پروژه

اصلی این  دستاوردهای    دهد.پذیری شرکتی را بر رابطه بین آنها مورد بحث قرار می شود. این پژوهش تأثیر سطوح ناهمگون ریسک 
های لبنیاتی  مین مالی سبز از دید صنعت بانکداری در شرکت أثر بر تؤهای م ابتدا مولفه   توان در سه نکته زیر خلاصه کرد:پژوهش را می 
مین مالی سبز را بر انتخاب حالت نوآوری مورد تجزیه و تحلیل  أثیر تأهای تکاملی، تگردند سپس بر اساس تئوری بازی مشخص می 

آمده و  دستساز به شده، معادلات همسان ماتریس مطلوبیت، احتمال اجرای استراتژی هر بازیکن در نظر گرفته   هیپا دهد. بر  قرار می 
کننده بر  ها را با توجه به عوامل تعدیل پذیری شرکتثیر ریسک أگیرد. سوم، تاستراتژی تعادل تکامل مدل بازی مورد تحلیل قرار می 

)و انگ و همکاران،  اند  ه دهد. برخی از مطالعات قبلی تنها یک شاخص را در نظر گرفتمورد بحث قرار می   مین مالی سبز و نوآوری سبز أت
)ژانگ و  اند  طور کامل پوشش نداده های ترکیبی مفهوم مالی سبز را بهو شاخص  (268،    2021و همکاران،    و انگ ، )(  113،    2017

پذیری  ثیر آن را از منظر ریسک أهای ترکیبی را مورد بررسی قرار داده و ت بر اساس ادبیات پیشین، این پژوهش شاخص   (. 2022همکاران،  
گذاران کمک  بررسی تأثیر تأمین مالی سبز بر نوآوری فناوری سبز دارای اهمیت مهمی است که به سیاست   دهد.مورد بحث قرار می 

است. روش شناسی در  مرور ادبیات پرداخته شده کند تا اهداف سیاستی مختلف را هماهنگ و تدوین کنند. در این مقاله در ادامه به می
 گردد. انجام گردیده و در بخش آخر نتیجه ارائه می  4ها در بخش  توضیح داده شده و تجزیه و تحلیل داده  3بخش 
  از   حفاظت   جهت  در   که   دارد   اشاره  هایی فعالیت   و   ها پروژه  برای  مالی   منابع   از   استفاده   به   که  است  مفهوم   یک   سبز،   مالی   مین أت
  بهبود   ای،گلخانه   گازهای   کاهش   تجدیدپذیر،  انرژی  مانند   هایی پروژه  برای  مالی  مینأت  نوع   این.  هستند  پایدار   توسعه   و   زیستمحیط 
 . کندمی  حمایت مواد،  بازیافت و  بازیافت انرژی، کارایی 
 : از  عبارتند منابع این  از  برخی. شود انجام مختلفی منابع طریق از تواندمی  سبز  مالی  مینأت

.  کنندمی   کمک   سبز  هایپروژه   به  که  دهندمی   ارائه  را  هاییوام  و   هابرنامه  مالی،   مؤسسات  و   هابانک   برخی:  مالی   مؤسسات  و   هابانک .  1
 . دارند   معمولی هایوام به  نسبت بهتری شرایط و  دارند کمتری بهره نرخ  معمولا  هاوام  این
  سهمیه  یا  سهام معمولا   آنها. کنندمی  گذاریسرمایه  سبز  های پروژه در مندعلاقه   خصوصی گذاران سرمایه : خصوصی  گذارانسرمایه . 2
 . کنندمی  دریافت را  پروژه منافع و سود  در  سهمیه آن  ازای در  و  کنندمی  خریداری  را  هاپروژه   در
  قرار   اجتماعی   و  سبز   های پروژه  برای  سرمایه  ارائه  در   را   خود   هدف   اجتماعی   گذاران سرمایه   و   هاسازمان :  اجتماعی  گذاریسرمایه .  3

  کمک   اهداف   این   به   بتوانند  که  هایی پروژه   به   و   هستند   مثبت  محیطی زیست  و   اجتماعی   تأثیر   به   رسیدن   دنبال به  معمولا    آنها .  اندداده 
 . کنندمی  گذاری سرمایه  کنند،

زیست زیستی و کاهش تأثیرات منفی بر محیط نوعی نوآوری اشاره دارد که هدف آن بهبود عملکرد محیط نوآوری سبز در واقع به 
زیست و  سازگاری با محیط منظور حداکثر  ها، محصولات و خدمات سبز به است. این نوع نوآوری متمرکز بر توسعه و بهبود فناوری 

انرژی،  های پاک و کم نوآوری سبز شامل طراحی و توسعه فناوری   .ای استطبیعی و انتشارات گازهای گلخانه کاهش مصرف منابع 
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آوری و بازیافت پسماندها، ارتقا محصولات بازیافتی  های جمعبهبود کارایی انرژی، استفاده از منابع انرژی تجدیدپذیر، توسعه سیستم
.  های پایدار در مصرف آب و محافظت از تنوع زیستی و بیشتر استهای نوین کشاورزی و شیوهتجدید، تحقیق و توسعه روشو قابل 

وری اقتصادی و اجتماعی رابطه مستقیم دارد و در کاهش  زیستی یک سازمان و همچنین بهره این نوع نوآوری با عملکردهای محیط 
(. نوآوری سبز شامل  2015)کمیسیون اتحادیه اروپا،  طبیعی مؤثر استزیستی مانند تغییرات آب و هوا و تداوم منابعهای محیط چالش 
یا تغییر یافته هبهای منحصرها، فرآیندها، محصولات و شیوه سیستم ایجاد نموده و به  ای است که مزیت را برای محیط فرد  زیست 

 شود.  زیستی سازمان تعریف می های سازمان و اقدامات محیط کند. نوآوری سبز به توانایی پایداری آن کمک می 
سبز    ی بانکدار  یاست. هدف اصل   دار ی و پا  ی ستیزط ی با تمرکز بر عوامل مح  ی بانکدار  یهات یفعال  یاجرا  یمعناسبز به   ی بانکدار

اقتصاد  یارتقا بانکدار   یست یزط یو مح  یاجتماع   ، یتوسعه  براراه   نیترده یسنج  کندی م   یسبز سع  یاست.  اثرات منف  یها    ی کاهش 
سبز شامل    ی بانکدار  ی هاتیو فعال  های ژگ ی از و  یبرخ   کمک کند.   داری حال به توسعه پا  ن ی ارائه کند و در ع  ستیزط ی بر مح  ی بانکدار
 : شودی م  ری موارد ز

ها  دارند. آن   یطیمحست یز  یهاسک یو سنجش ر  یابی در ارز  یخود نقش مهم   یهات یها در فعال: بانکی طیمحستیز   سکیر  یابی. ارز 1
  یی هاباشد و راه داشته   ستیزط یبر مح  ینامطلوب   رات یتأث  تواندی م   شانی های گذاره یو سرما  یمال  یهاتی کنند که چگونه فعال  ی بررس  دیبا

 دهند.   شنهادیپ  راتیأثت ن یکاهش ا یرا برا

کمک    داری که به توسعه پا  یی هادر پروژه  یگذار ه یتا سرما  کندی سبز تلاش م  ی بانکدار:  داری پا  یهادر پروژه  ی گذاره یسرما  لی . تسه2
حفاظت از منابع آب، حفاظت    ، یمصرف انرژ  ی سازنه یبه  ر،یدپذی تجد  یهای ها ممکن است شامل انرژپروژه  ن یکند. ا  ل یرا تسه  کنند یم

 باشد.  ستیزط یمرتبط با مح ی هانه یزم ر یاو س  یست یاز تنوع ز

بانک  یهاوام   یاعطا  لی . تسه3 م سبز:  قراردادهابرنامه  توانندی ها  و  کنند که شرا  ی ها  ارائه  را  براصرفهبهمقرون   طی وام سبز    ی تر 
 دارند.    داریپا  ی هاپروژه

  ی طیمحست یمداوم عملکرد ز  نگیتوریمان   یرا برا  یی هازم یو مکان  هاستمی س  توانند ی ها م: بانکیطیمحستیمستمر عملکرد ز  تیری . مد4
 است:  ر یاقدام شامل موارد ز  ن یکنند. ا جادیخود ا

   ی و کاهش استفاده از نقد ی ک یپرداخت الکترون یهاستم یبه استفاده از س ق یتشو -

و توسعه    ق یکنند که به تحق  ن یرا تدو  یی هااست یها و سبرنامه   توانند ی ها م: بانکداری پا  ی هایو توسعه و فناور  ق ی از تحق  تیحما   -
 کمک کنند.   داریپا ی هایفناور
آگاه   - و  آموزش  بانکیارائه  م :  آگاه   ی آموزش   ی هابرنامه   توانندی ها  درباره مسائل مح  یو  پا  ستیزط ی را    ان، ی مشتر  ی برا  ی داری و 

 ارائه دهند.   ،ی طور کلکارکنان و جامعه به
  اهداف   به  دستیابی  راستای   در  مخاطرات  مدیریت  و  پذیرش   برای  شرکت  یک  تمایل  و   آمادگی  میزان  به  هاشرکت  پذیری ریسک 

  ممکن   که   هستند  روروبه   مخاطرات   و  ها ریسک   از   ایمجموعه   با  خود   توسعه  و  رشد   جهت  در   هاشرکت.  دارد   اشاره  هایشاستراتژی   و
 .  باشدداشته  هاآن   سودآوری  و  عملکرد بر  غیرمستقیمی یا  مستقیم  تأثیر  است

 : جمله از  دارد،  بستگی متعددی  عوامل  به شرکت  یک  پذیریریسک   میزان تعیین
  صنایع   کلی،   طور به .  دارد  آن   پذیری ریسک  میزان   بر   توجهی   قابل   تأثیر  شرکت  عملکرد  محیط   و   صنعت:  عملکرد   محیط   و   صنعت .  1

  همچنین، .  دارند  بیشتری   پذیری ریسک  به   نیاز   که   باشندداشته   بیشتری  های ریسک  با   مواجهه   است  ممکن   نوظهوری   و  پیشرفته 
 . دهند  انجام   بیشتری   پذیری ریسک   مناسب،  رشد   و  رقابت   برای   است   ممکن   کنند، می   فعالیت   رقابتی   و   پویا   بازارهای   در   که   هایی شرکت
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.  دارند  آن  پذیری ریسک  میزان  تعیین  در   مهمی  نقش  نیز  شرکت  های استراتژی   و  هاهدف :  شرکت  های استراتژی   و  هاهدف .  2
  را   بیشتری  هایریسک   اهداف،  این   به  دستیابی   برای   است  ممکن   هستند،  بازار   سهم   افزایش  و   سریع  رشد   دنبال به  که   هایی شرکت

 . دهند  انجام  را  تریبزرگ  هایگذاری سرمایه  و بیاورند  جایبه
  سازمانی  ساختار   که   هایی شرکت .  باشند  تأثیرگذار   توانند می   نیز   شرکت  فرهنگ   و   سازمانی   ساختار :  شرکت  فرهنگ   و  سازمانی   ساختار .  3

  و  شناسایی  را  جدید  های ریسک   بتوانند بهتر  است  ممکن دارند،  نوآوری  و  ریسک به  نسبت پذیرا  فرهنگی  و  دارند   پذیری انعطاف  و  پویا
 . کنند  مدیریت 

  به   دسترسی  که   هایی شرکت .  کندمی ایفا   پذیری ریسک   در  مهمی   نقش  نیز  شرکت  مالی   منابع  و  مالی  توانایی :  منابع  و   مالی  توانایی . 4
  بیشتری   پذیریریسک   توانندمی   هستند،  بزرگ  هایریسک   برای  لازم  هایگذاری سرمایه   تأمین  به  قادر   و  دارند   مناسبی  مالی  منابع
 . باشندداشته

.  دهند  قرار   تأثیر تحت   را پذیریریسک  میزان   توانندمی   شرکت   فعالیت  حوزه   و   صنعت  به  مربوط  مقررات  و  قوانین :  مقررات  و  قوانین.  5
 . کنند محدود  را  پذیری ریسک  است ممکن که  هستند روهروب  دشواری و  سخت مقررات  با صنایع  برخی

  مورد   پایدار  توسعه  و  زیستمحیط   بر  منفی  تأثیرات  کاهش  منظوربه   همگی  سبز  بانکداری   و  سبز  نوآوری   سبز،  مالی  مینأت     
  بهبود   توانندمی   و  دارند  یکدیگر   با  متقابلی  ارتباطات  و  تعاملات  بلکه   نیستند،  مرتبط   یکدیگر  به  تنها  عنصر  سه  این .  گیرندمی   قرار  توجه

 : کنید توجه  زیر  توضیحات به ارتباطات، این درک بهتر  برای. کنند ایجاد ها شرکت پذیری ریسک راستای  در  را  همدیگر   تقویت و
  بر   منفی   اثرات  کاهش   منظوربه   که  است  هاییفعالیت   و   هاپروژه  از  مالی  حمایت  فرآیند   به  مربوط   سبز مالی   مین أت :  سبز   مالی   مین أت. 1

  اختصاصی   گذاریسرمایه   هایصندوق   ها،بانک   طریق  از   است  ممکن  مالی   منابع  این.  شود میانجام  پایداری  افزایش   و  زیستمحیط 
  دهد می   امکان   هاشرکت   به  سبز   مالی  مینأت.  شود  مین أت سبز  مالی   هایمکانیزم   سایر   و  سبز   بهادار اوراق  اجتماعی،  گذاری سرمایه   سبز،
 . کنند سازی  پیاده را  خود  نوآورانه و  سبز هایفعالیت  و  هاپروژه تا
  تأثیرات   کاهش  جهت  در  که  دارد  اشاره  هاییسرویس   و  فرآیندها  محصولات،  ها،فناوری   بهبود  و  ایجاد   به  سبز  نوآوری :  سبز  نوآوری.  2

  کاهش   طبیعی، منابع  کارآمدی  افزایش   باعث   تواندمی   سبز  نوآوری .  گیرندمی   قرار   استفاده  مورد   پایداری  افزایش  و  زیستمحیط   بر  منفی 
  های فعالیت   انجام  با   هاشرکت.  شود   زیستی   تنوع  از  محافظت  و   تجدیدپذیر  منابع  از  استفاده   انرژی،  مصرف  در  جوییصرفه   آلودگی،
 . آورد دسته ب نیز را  رقابتی  مزیت  حال  عین  در  و  یابند دست  را  خود محیطی  عملکرد  بهبود  توانندمی  سبز،  نوآوری 

  از  هابانک . است اجتماعی  و  زیستیمحیط  پایدار، رویکرد  با  هابانک  توسط مالی خدمات  ارائه معنایبه  سبز بانکداری: سبز بانکداری . 3
  با   مرتبط  محصولات مالی  سایر   و  مسئولانه  هایگذاری سرمایه   سبز،  هایوام   شامل  که  سبز،  مالی  محصولات   و   هاسیاست  طریق
 ارائه  در   تواندمی   سبز  بانکداری .  کنند  کمک  سبز   هایفعالیت   و   هاپروژه  برای   مالی   منابع  تأمین   در   هاشرکت  به   هستند،   زیستمحیط 
 . کند  ایفا  اساسی نقش  سبز  نوآوران  و ها شرکت به سبز  مالی  محصولات و هاوام
  های فعالیت  انجام  و  مختلف   هایریسک  با  مواجهه   برای   هاشرکت   آمادگی  میزان   به  هاشرکت  پذیریریسک:  هاشرکت   پذیریریسک .  4

  و  زیستی محیط   عملیاتی،   مالی،   های ریسک   با   مواجهه   با   ها شرکت  کار،  و   کسب   محیط   در .  دارد  اشاره  آنها  با   مرتبط   پیشرو   و   نوآورانه
  تغییرات   مشتریان،   نیازهای   در   تغییرات   زیستی، محیط   مقررات   و   قوانین  تغییرات   شامل   توانند می   ها ریسک  این .  شوندمی   روهروب  اجتماعی 
 .  باشند عوامل سایر  و  بازار در ناگهانی 

  بانکداری   و   سبز   مالی   مینأت.  است  متقابل   بسیار   ها شرکت  پذیری ریسک   و   سبز   بانکداری   سبز،  نوآوری  سبز،  مالی   مینأت  بین   ارتباط 
  نوآورانه   هایفعالیت   انجام  طرفی،  از.  کنند  کمک  سبز  و  نوآورانه  هایفعالیت  انجام  برای  مالی  منابع  تأمین  در  هاشرکت  به  توانندمی   سبز
.  کند  کمک  عملیاتی  و  زیستی محیط   هایریسک   کاهش  و  گذارانسرمایه  جذب  رقابتی،   مزیت  ایجاد   در  هاشرکت  به  تواندمی   سبز  و
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  زیرا   باشند،داشته   سبز   و   نوآورانه  هایفعالیت  انجام  به   راحت ترتمایل  است  ممکن  دارند،   بالا   پذیریریسک  که  هاییشرکت  همچنین،
  محیطی شرکت را بهبود بخشد تواند نتایج زیستنوآوری سبز می   .دارند  را  هافعالیت   این  با  مشترک  هایریسک   پذیرش  برای  آمادگی
محیطی را به چارچوب  (. نوآوری فناوری سبز تأثیر زیست 2022)وو و همکاران،    ( و به مسئولیت اجتماعی دست یابد1991،  1)پورتر 

احتمال بیشتری برای تقویت مزایای فناوری برای تولید محصولات و خدمات سبز  ها  شود شرکتکند، که باعث میخروجی وارد می 
کند تا رقابت سبز خود را  ها کمک می (. نوآوری فناوری سبز به شرکت2020و همکاران،    باشند و حداکثر سود را دنبال کنند )لیو داشته

 (. 263،  2018،  2و اولادی  تقویت کنند )کاپلان
عنوان مدیر و ناظر ملی، سیاست مالی  های خرد است. به ادبیات مرتبط در مورد انگیزه تأمین مالی سبز برای ترویج نوآوری شرکت

زیست از طریق رویکردهای بازار محور  حفاظت از محیط  (.2022، 3)لیو و شیونگ گذارد ها تأثیر می سبز دولت بر رفتار نوآورانه شرکت
از این رو، نوآوری سبز نقش زیادی در ارتقای رشد سبز دارد. بر اساس    (.2022،  4)لیو و جیانگ   استهای سازمانی مرتبط  با فعالیت 

می  هدایت  سبز  مالی  تأمین  از  حاصل  مالی  منافع  توسط  که  تولیدکنندگان،  سود  سازی  بیشینه  فعالانه تئوری  تولیدکنندگان  شود، 
بخشند و حداکثر بخشند، سهم بازار محصولات و خدمات را بهبود می های فنی محصولات سبز و تولید خدمات سبز را بهبود می مزیت

 (. 2021دو و همکاران، ؛  2019  )هوانگ و همکاران، کننددنبال می سود را  

 

 ها  مروری بر ادبیات اخیر انجام شده در این زمینه -1جدول 

 عنوان  نام نویسنده 

مین أت

مالی  

 سبز

نوآوری  

 سبز

نظریه 

 بازیها 
 نتایج  روش تحقیق 

سید قاسم سلیمی  

 1398زاویه، 

 زنجیره رابطه بررسی

 نوآوری با سبز مینأت

 سبز  و عملکرد سبز
√ √  

نمونه شرکت گلدیران جمع    185های داده

های تحقیق، یک  و برای آزمون فرضیه شدآوری 

برده  به کار   (SEM) مدل معادلات ساختاری

 .شد

زنجیره تأمین سبز بر نوآوری سبز و  

 عملکرد سبز تأثیر مثبت دارد. 

علی محمدی و  

 1402 همکاران،

 ریسک الگوی ارائه

 در جمعی مالی مینأت

 مبتنی کسب وکارهای

 فینتک بر

√   

 مرحله دو در هاتحلیل داده و تجزیه فرایند

کسب   در جمعی مالی مینأت ریسک شناسایی

 ابزار طریق از فینتک، بر مبتنی وکارهای

 نیز و تم تحلیل روش از استفاده با مصاحبه و

 و نامه پرسش ابزار طریق از عوامل غربالگری

 شد.  انجام فازی دلفی روش

کسب   در جمعی مالی مینأت ریسک

 دو به فینتک بر وکارهای مبتنی

 سک. ریشوندمی  تقسیم اصلی بخش

 عوامل و ریسک داخلی، عوامل

 بازار، ریسک شاملِ که خارجی

 هماهنگی و عدم کلان اقتصاد ریسک

 .است مقررات در

  وحیده عسگری و

 1401همکاران،

 بررسی برای مدلی هئارا

 اندازه، از بیش اطمینان

 رفتار ریسک، اولویت

 گذاریسرمایه و وارتوده

 (مدیران ناکارآمد

 بر مبتنی رویکرد

 ) بازی تئوری

  √ 

 بررسی برای مدلی است این هدف این تحقیق

 رفتار ریسک، اولویت اندازه، از بیش اطمینان

 مبتنی مدیران گذاری ناکارآمدسرمایه و وارتوده

 به دستیابی  برای .نماید هئارا  بازی تئوری بر

 آماری و هایداده براساس هاداده هدف، این

 نامهپرسش 320 تعداد و تهیه نامهپرسش

 

 از بیش اطمینان دهدمینشان نتایج

 ایتوده رفتار و ریسک اولویت اندازه،

 گذاری ناکارآمدسرمایه با مدیران

 بیش اطمینان .دارد معناداری یرابطه

 رفتار میان یرابطه مدیران، اندازه از

 
1 Porter. 
2 Caplan & Oladi. 
3 Liu & Xiong . 
4 Liu & Zhiang. 
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 عنوان  نام نویسنده 

مین أت

مالی  

 سبز

نوآوری  

 سبز

نظریه 

 بازیها 
 نتایج  روش تحقیق 

 و PLS روشبه فرضیات و گردید گردآوری

LINGO اند.گرفته وتحلیل قرار تجزیه مورد 

 را گذاری ناکارآمدسرمایه و ایتوده

 .کندمی تعدیل

فاطمه حجاران و  

 1401همکاران، 

 بانکداری مدل ارائه

 بر مبتنی سبز

 مدیریت هایمؤلفه

 کسب نوآوری برای

 پایدار  رقابتی مزیت

√ √  

 با سبز بانکداری مدل ثیرگذارأت هایمؤلفه

 مدل آمده، دستهب  فازی دلفی روش از استفاده

 مدل برازش سنجش برای و ارائه سبز بانکداری

 با شده و استفاده نامه استاندارد  پرسش 6 از

 فازی - عصبی استنتاج سیستم از استفاده

 بر روی لازم هایتحلیل ،) انفیس (تطبیقی

 ارشد،  مدیران میان از آمدهدستهب  هاداده

 فناوری بخش نوآوری، کارکنان و میانی

 انجام بانکداری صنعت ارتباطات و اطلاعات

 .استشده

 موجب نوآوری مدیریت مؤلفه افزایش

 پایدار رقابتی مزیت میزان افزایش

 مدیریت افزایش متغیر .شودمی

 سبز بانکداری افزایش نیز و نوآوری

 پایدار رقابتی مزیت افزایش موجب

 و افزایش قوانین همچنین .استشده

 از سبز بانکداری به مربوط مقررات

 سبز، بانکداری متغیر افزایش طریق

 رقابتی پایدار مزیت افزایش موجب

 .استشده

جباری و نوبری،  

1399 
 

 بندی رتبه و شناسایی

 گذاریسرمایه عوامل

 سبز
√   

 بندی رتبه و هدف شناسایی با این پژوهش

 با سبز گذاریسرمایه و سبز -ناب  تولید عوامل

  AHP مراتبی سلسله تحلیل فرایند روش

 است، شده انجام

 تفویض و مشارکت توسعه عامل سه

 مستمر بهبود به کارکنان، اختیار

 سیستم استقرار و خدمات ارائه فرآیند

 ترینمهم محیطیزیست مدیریت

 هایگروه کاهش کلیه در عوامل

 تولید سیستم در ارزیابی ابعاد مختلف

 .آیدمی شماربه سبز - ناب

  اسلاملوئیان کریم  

  ، استادزاد و
1394 

 

 

مالیات سبز در  

های انرژی و  بخش

ا  ب   :کالای نهایی در ایران

 رویکرد نظریه بازی 

√  √ 

 محاسبه و مناسب الگوی طراحی مطالعه این

 برای مستقیم غیر سبز مالیاتهای بهینه مقدار

 .باشدمی بازیها از نظریه استفاده با ایران اقتصاد

 بهینه نرخ آمدهدستهب نتایج اساس بر

 9 حدود 1394 سال در سبز مالیات

 برآورد کالاهای نهایی تولید درصد

 .گرددمی

سعد بالحسن و  

 2022همکاران، 

  قراردادهای سازی  بهینه

  اکتشاف  گذاریاشتراک

  راه  از استفاده   با تولید و

  Maxi-Min هایحل

 Nash و

  √ 

(  FPنفت طرف اول )  یمقاله شرکت مل نی در ا

(  SPنفت طرف دوم )  ی الملل نی و شرکت ب 

  هی استفاده از نظر  یمقاله بررس ن یاست. هدف ا 

  نیتوافق ب نی دست آوردن بهتربه  یبرا ی باز

FP   وSP  و کاهش   ی همکار شیمنظور افزا به

 تعارض است.

عامل )مسئله(   9 ریمطالعه تأث ن یا

را بر تابع بازده کل،    EPSAمذاکره در 

( و نرخ  NPVخالص )  ی ارزش فعل

هر دو طرف   ی( براIRR) ی بازده داخل

 . کندیم یبررس

هسین یو و  -چین

 2021همکاران، 

 

  مالی مینأت برای تقاضا 

 :سبز

  هایمحدودیت رفع

 نوآوری در  مالی مینأت

 چین  در سبز

√ √  

مقاله بر اساس   نیا  یتجرب  لیو تحل هی تجز

 یصنعت  ی هاپانل شرکت یهامجموعه داده

 2017تا  2000از سال  ینیشده چفهرست

از   یبیشاخص ترک   کی  جادیا  ی هااست. شاخص

  ،یمال  ی هااز صورت ی مال نیتأم یهاتی محدود

درآمد و   یهااز جمله ترازنامه، صورت

 رهمان طور که د ،ینقد ان ی جر یهاصورت

 . شوندیم یآورجمعاست، گزارش شده

  یهانوآورانه سبز شرکت  یهاتیقابل

با   ی توجهطور قابلبه ینیچ

محدود   ی مال نیتأم یهاتی محدود

  POE یسبزساز  یهاتیاند، و قابلشده

  یمال نیتأم یهاتینسبت به محدود

 است.   یدولت یهاتر از شرکتحساس

کلارنس تولیور و  

 2020همکاران، 

  مالی امور  و سبز  نوآوری

 آسیا  در
√ √  

  یچند عامل  یوررشد بهره توانندیکه م یزان یم

ثبت اختراع سبز، انتشار   ست،یزطیسازگار با مح

 میمستق ی گذارهی اوراق قرضه سبز، سرما

را   یی هانشیمطالعه ب  ن یا  یهاافتهی

  اتی در ادب  ندهیآ ی هامشارکت یبرا
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 عنوان  نام نویسنده 

مین أت

مالی  

 سبز

نوآوری  

 سبز

نظریه 

 بازیها 
 نتایج  روش تحقیق 

 ،یطیمح ستیاطلاعات ز یسبز، و افشا ی ارجخ

بر   تواند یرا ارتقا دهند، م یتیو حاکم یاجتماع

  یهامیپارادای داریسمت پا ها بهآن رییتغ یرو

 گذارد.  ریرشد تأث

در سراسر   یسبز و امور مال ینوآور

 . دهدیمو در سطح جهان نشان ایآس

 

جاهل میلکیا و  

 2018همکاران، 

 

  و  سبز گذاری سرمایه

درهماهنگ   شکست

  دیدگاه: سازی

 گذاران سرمایه

√   

یک دیدگاه نظری بازی را در مورد چالش 

داده هایی ارائه  گذاریاندازی چنین سرمایهراه

 .باشدمیبازی با یک موازنه ن  است که 

 

 

فرانچسکو لامپرتیا  

 و همکاران، 

2021 

 

سه سیاست مالی سبز  

برای مقابله با خطرات  

 آب و هوایی 
 

√   

 ی کلان برا یبر عامل مال یتنمدل مب کی

آب و هوا، اعتبار و   راتییتغ ن یمطالعه تعامل ب 

از مداخلات   یبیترک شی و آزما یاقتصاد ییا یپو

 .شودمی استفاده یاستیس

از   یابه چرخه است یسسه  بیترک

  ی(، بخش مالف یکاهش انتشار )خف

بالا منجر    یو رشد اقتصاد داریپا

انطباق   یبرا ی اضاف ی . ابزارهاشودیم

 است  ازیمورد ن  یمیاقل راتییکامل با تغ

 مقاله حاضر 

 

 مینأت برای مدلی هئارا

 و نوآوری سبز مالی

 نظریه رویکرد با سبز

 های تکاملی بازی

 

√ √ √ 

در این پژوهش با استفاده از روش دلفی و 

مین  أثر بر تؤهای ممصاحبه با خبرگان مولفه

های  بانکداری در شرکتمالی سبز از دید صنعت  

مقوله شناسایی و رتبه   19لبنیاتی در قالب 

سپس با استفاده از نظریه بازی    بندی گردید.

تکاملی در دو شرکت لبنیاتی انتخابی، این  

مین مالی سبز نقش  أشود که تنتیجه حاصل می

مهمی در ترویج نوآوری سبز از هر دو جنبه  

 نظری و تجربی دارد. 

پذیری  هایی که سطح ریسکشرکت

تری دارند، تأمین مالی سبز تأثیر  پایین

تری بر نوآوری سبز آنها  مثبت قوی

 خواهد داشت. 

 

عنوان  اند، به طور کامل دربرنگرفتهمین مالی سبز، نوآوری سبز و تئوری بازیها را بهأقسمت مرور ادبیات ت  های ذکر شده درمقاله 
اند، کلارنس  مین مالی سبز را مورد بررسی قرار داده أقسمت مرور ادبیات خود فقط ت  ، در  2021مثال فرانچسکو لامپرتیا و همکاران  

تنها مقوله  مقاله حاضر نه   اند ولی در پژوهش خود بررسی کرده  مین مالی سبز و نوآوری سبز را در أ، فقط ت  2020تولیور و همکاران  
شده  قسمت روش پژوهش از نظریه بازیها استفاده   گرفته و در  مین مالی سبز و نوآوری سبز بلکه ارتباط بین آنها نیز مورد مطالعه قرارأت

های لبنیاتی با رویکرد  پذیری شرکتمین مالی سبز و نوآوری سبز در ریسکأعبارتی دیگر هدف این مقاله بررسی ارتباط ت هاست؛ ب
مین مالی سبز و نوآوری سبز  أی بر رابطه بین تپذیری شرکتشواهدی در سطح خرد برای بررسی تأثیر ریسک   نظریه بازی است و 

نموده و نشان  پایین هایی که سطح ریسکدهد که شرکتمیمشخص  تأثیر مثبت قوی پذیری  تأمین مالی سبز  دارند،  بر  تری  تری 
داشت.   خواهد  آنها  سبز  می قسمت نوآوری  بررسی  را  کلان  سطح  اثرات  ادبیات  دیگر  به های  سبز  مالی  تأمین  مؤثر  کنند.  طور 

  2021و همکاران،    )یو   کنددهد و یک جریان ثابت از حمایت مالی را فراهم می های تأمین مالی نوآوری سبز را کاهش می محدودیت 
اند. از  ای و ملی نشان داده . بسیاری از ادبیات قبلی تأثیر تأمین مالی سبز بر نوآوری سبز را از منظر منطقه ( 2022  1و انگ و همکاران ؛  

با توجه به    طور خلاصه باشد. به ها داشتههای نوآوری سبز شرکتای در فعالیتتواند جایگاه برجسته دیدگاه فوق، تأمین مالی سبز می 

 
1 Wang  et al. 
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اند اما این مشکل را از منظر یک مدل نظری بازی بررسی  ادبیات پیشین بیشتر این فرضیه را برای مطالعه تجربی مطرح کرده  جدول
ی عوامل  است. علاوه بر این، هنوز جا برای کاوش بیشتر در مورد عوامل مؤثر بر رابطه بین این دو وجود دارد، مانند ملاحظه نکرده 
 شوند. پذیری شرکت که منجر به غنی سازی تحقیقات در این زمینه می ریسک 

(. مدل  2016و همکاران،    های بازیکنان مختلف در یک زمان است )تان مدل بازی پویا یک ابزار قدرتمند برای بررسی انتخاب 
ی تأثیر  تحلیل نظری اتخاذ شده در این مقاله بر اساس ملاحظات زیر است. از یک سوء، با استفاده از یک بازی تکاملی برای مطالعه 

ها تأثیر  توان به این سؤال پاسخ داد که چرا تأمین مالی سبز بر رفتار نوآوری سبز شرکتتأمین مالی سبز بر انتخاب حالت نوآوری، می 
کند تا نشان دهد که چگونه تعادل بازار  گذارد. از سوی دیگر، مدل نظری تلاش می گذارد، اما بر رفتار نوآوری عمومی تأثیر نمی می
گیرد معطوف  نیز در نظر می را  سمت انتخاب نوآوری سبز با در نظر گرفتن اینکه یک شرکت در واقعیت اغلب انتخاب رقبای خود  به
تواند  پردازد که آیا توسعه تأمین مالی سبز می به بررسی این پاسخ می پژوهش  شود که بیشتر با سناریو واقع بینانه مطابقت دارد. این  می

 ؟ ها را به انتخاب نوآوری سبز بر اساس مدل نظری بازی تشویق کندسازمان 

 

 هامواد و روش
 بر  ثرؤ م شده شناسایی هایمولفه  بندی سطح منظوراست. به شدهنشان داده  2الگوی کلی فرآیند انجام تحقیق در شکل شماره  

و  نامهپرسش   تنظیم ضمن.  مربوطه استخراج گردید ابتدا با بررسی پیشینه و سوابق موجود در این موضوع عوامل    سبز، مالی مینأت
 دارای که  مولفه 19 با استفاده از روش دلفی طی دو راند برگزار شده تعداد خبرگان و صاحب نظران  از نفر  25 انجام مصاحبه با  

 طریق از هاشرکت  سبز  مالی  مینأت بر ثرؤم هایشاخص و عوامل عنوان ه ب بودند هامولفه بقیه به نسبت  کدها از بیشتری فراوانی

 اند.  شدهها نمایش داده مولفه  2شدند در جدول  انتخاب بانکداری صنعت

 

 
   الگوی کلی تحقیق -2شکل 
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 از طریق صنعت بانکداری   هاشرکت  مین مالی سبزأثر تؤهای ممولفه  -2جدول   

 ثر ؤهای ممولفه  ردیف 

 مدت و کوتاه مدت سبز  انی اهداف بلند مدت به م میتسه 1

 ها سبز شرکت ی مال  نیها به حوزه تأمارشد بانک رانینگاه مد  2

 مؤثر  یقانون یگردهایها و پ سبز بانک ی هانظارت مستمر بر برنامه 3

 عامل سبز  یهاجهت بانک ژهیو ی هاتیاعمال معاف 4

 ی اجتماع  یهات یو مسئول  فیها در اعلام وظاصداقت بانک 5

 سبز یهاپروژه ی مال نیها در حوزه تأمعملکرد بانک یابیارز 6

 سبز یهاها جهت جذب سپردهتنوع در سبد محصولات بانک زانیم 7

 کارکنان  یتوانمند  شیجهت افزا یزشیاقدامات انگ 8

 هیسبز و دوره بلندمدت بازگشت سرما یهاپروژه ژهیو طیشرا 9

 ها سبز در بانک یمال  نیبا تأم ی هاطرح یده تیاولو 10

 ها سبز در بانک یگذارسپرده لیو تما  ست یزطیبه حفظ مح ی نگاه عموم 11

 ست یزطیجامعه در حفظ مح یارهایها و معها به ارزش بانک یالتزام عمل 12

 سبز  یها موقع منابع جذب شده به پروژهبه صیمناسب و تخص ی منابع مال 13

 سبز کلان کشور  یهااستیها با سبانک نیقوان ییهمسو 14

 سبز یهاپروژه یهایازمندیموجود و ن طیشناخت شرا 15

 ست یزطیتمرکز بر ارتقا سطح سلامت مح 16

 ست یزطیمح بیها و تخرندهیاز آلا یریبر جلوگ کیتمرکز استراتژ 17

 آنها یها با توجه به رسالت وجودسبز بانک یهدف گذار 18

 ر کشو یاتوسعه یهادر برنامه ستیزطی شفاف حفظ مح یگذار استیس 19

 

عنوان مورد تحقیق که محصولات لبنی همگن تولید  منظور ساده سازی چارچوب تحلیل، دو شرکت لبنیاتی در استان اصفهان بهبه
در نظر گرفته می فناوری سبز بحث شده و  میکنند،  نوآوری  در  پویا  تکامل  استراتژی و  انتخاب  در مورد  بیشتر  این مقاله  شود. در 

از طریق نوآوری  شود. فرض بر این است که همه آنها مایل به بهبود رقابت پذیری شرکت استراتژی تعادل تکاملی تحلیل می ها 
توان به نوآوری سبز یا نوآوری غیرسبز تقسیم کرد. هزینه نوآوری فناوری سبز در  فناورانه هستند و حالت خاص نوآوری فناوری را می 
  های سبز در مراحل اولیه و سرریز محصولات نوآورانه سبز. گذاری بالا در پروژه یک موقعیت واقع نگرانه بالاتر است، مانند سرمایه 

مین مالی سبز این پتانسیل را دارد که  أهای خاصی را برای رفتار نوآورانه شرکت ارائه دهد. ت علاوه بر این دولت ممکن است یارانه 
های با بهره تخفیف خورده ترغیب کند تا در نوآوری سبز شرکت کنند.  های کم بهره و وامها را با ارائه مزایای اضافی مانند وام شرکت

های  شود. انتخاب توان با این تفاوت تقریب زد. از هزینه نهایی ثابت نیز استفاده می مین مالی سنتی را می أمین مالی سبز و ت أتفاوت بین ت
مختلف استراتژی نوآوری فناوری بر موقعیت آن در بازار تأثیر دارند. سازمانی که نوآوری سبز را انتخاب کند، اولین محرک در بازار  

اند. برای  شدههای دیگر پیرو هستند. نمادهای متناظر بر اساس مفروضات فوق در این مقاله گنجانده که سازمان خواهد بود، در حالی  
کنند. انتخاب  ها و مزایای خاص خود را تولید می ها، هم حالت توسعه نوآوری غیرسبز و هم حالت توسعه نوآوری سبز هزینه شرکت

m2(m1 صورتهزینه انجام شده توسط انجام نوآوری غیرسبز به  شود.می   m1استراتژی اجرای نوآوری سبز منجر به هزینه   >

m2)   شود. با فرض هزینه تولید شرکت اول برابر  مینشان دادهC1  برابر    2، هزینه تولید سازمانC2 توان  ، رابطه بین این دو را می
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C2صورت  به =  C1 + ∆c   های مربوطه را دریافت کند، اما نرخ یارانه نوآوری سبز و  تواند یارانهبیان کرد. نوآوری سازمانی می
مین مالی سبز  أاست. سطح ت  s2شود و دیگری می نشان داده   s1صورت نوآوری غیرسبز متفاوت است. نرخ یارانه نوآوری غیرسبز به 

θ (θبا  > s2صورت  توان به شود. پس نرخ یارانه نوآوری در فناوری سبز را می مینشان داده  (0 = (1 + θ)s1   بیان کرد که
0در   < s1, s2 <   q1صورت باشد. میزان محصول شرکت اول به  Qاست. فرض کنید مقدار کل عرضه محصول بازار تابع    1

انحصار دوتایی قرار  شود این دو شرکت در یک محیط  است. از آنجایی که فرض می   q2 شود. محصول شرکت دوم  مینشان داده 
Q دارند،  = q1 + q2    صورت  شود که قیمت تابع تقاضای معکوس کل محصول است که به کند. فرض می صدق میP(Q) =

a − (q1 + q2)  شود که تابع هزینه  شود. علاوه بر این، فرض می می نشان دادهC    یک تابع محدب از کل محصول است، که

ci(qi)معنای  به = ciqi, i =  است. 1,2
 
 انتخاب استراتژی حالت نوآوری متفاوتاول، 

با فرض اینکه شرکت اول نوآوری سبز را انتخاب کند و شرکت دوم نوآوری غیرسبز را انتخاب کند، شرکت اول رهبر بازار است و 
دهد. پس تابع را تشکیل می   1دنبال آن شرکت دوم قرار دارد. این بازی پویا با یک توالی تصمیم گیری مداوم، مدل بازی استکلبرگ به

 ( نوشت. 1صورت معادله ) توان به ها در بازار را می سود شرکت
)۱(                                                                                           ni(qi, qj) = P(Q)qi − Ci(qi), i, j = 1,2  
 

ترتیب عباراتی برای حداکثر کردن  ( به 3( و )2کنندگان، معادلات )ر گرفتن فرض عقلایی بودن شرکتظریه بازیها با در نظدر ن
 سود شرکت هستند.   

)۲                                                               (                          
     max π2 (q1 + q2) = P(Q)q2 − C1(q1)  

)۳                                                                (                    max π1 (q1 + q2(q1)) = P(Q)q1 − C1(q1) 
 

ها را در حالت توان دریافت که وقتی هر دو شرکت پگاه و عالیست استراتژی بر اساس شرط مرتبه اول حداکثر کردن تابع سود، می 
 شود.   می( نشان داده 5( و )4ترتیب در معادلات )کنند، حاصل تعادلی به تعادل اجرا می 

)٤                          (                                                

  q1
s =

a−2C1+C2

2
  

)٥ (                                                                                                                                                q2
s =

a−3C2+C1

4
 

 دهد. می( قیمت تعادلی محصولات در بازار را نشان 6معادله )

٦                                                  (                                                                              
           P =

a+2C1+C2

4
   

 اند. شده( نشان داده 8( و ) 7ترتیب در معادلات )های نوآوری به توابع درآمد کل دو شرکت پس از در نظر گرفتن هزینه 

)۷(                                                                                                      π12
(1)

=
(a−2C1+C2)

2

8
− (1 − s1)m1 

)۸(                                                                                                      π12
(2)

=
(a−3C2+C1)

2

16
− (1 − s2)m2 

مقابل، اگر شرکت عالیست اولین محرک در بازار باشد و اولین اقدام را انجام دهد، خروجیِ زمانی که آنها به تعادل بازی برسند  در 
 شود. می ( نشان داده10( و )9ترتیب در معادلات )به

 
1 Stackelberg 
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)۹  (                                                                                                                                    
        q1

s =
a−3C1+C2

4
 

)۱۰(                                                                                                                              
     q2

s =
a−2C2+C1

2
 

 

 است.شده ( نشان داده 11قیمت تعادلی محصولات در بازار در رابطه )

)۱۱                                                                        (                                                           p =
a+2C2+C1

4
                     

 است.شده( نشان داده 13( و )12ترتیب در معادلات ) توابع کل درآمد دو شرکت به 

)۱۲                      (                                                                            π21
(1)

=
(a−3C1+2C2)

2

16
− (1 − s2)m2 

)۱۳                                                             (                                       π21
(2)

=
(a−1C1+C1)

2

8
− (1 − s1)m1 

 

 مشابهدوم، انتخاب استراتژی حالت نوآوری 

است. با فرض اینکه چنین وضعیت    mxای که باید پرداخت شود  اگر شرکت اول و شرکت دوم نوآوری سبز را انتخاب کنند، هزینه 
 است.شده( نشان داده 15( و )14پذیر باشد، کل توابع درآمد دو شرکت در معادلات )رهبر و پیرو به یک اندازه برای دو شرکت امکان 

)۱٤                                           (                                 π11
(1)

=
(a−3C1+C2)

2

16
+

(a−3C1+C2)
2

32
− (1 − s1)m1  

                             

)۱٥                                                                           (𝜋11
(2)

=
(𝑎−3𝐶2+2𝐶1)

2

32
+

(𝑎−2𝐶2+𝐶1)
2

16
− (1 − 𝑠1)𝑚1  

 است.شده( نشان داده 17( و ) 16درآمد دو شرکت در معادلات )در حالت مخالف با مدل بازی کورنات مطابقت دارند. توابع کل  

(۱6                                                                                                    (𝜋22
(1)

=
(𝑎−2𝐶1+𝐶2)

2

9
− (1 − 𝑠2)𝑚2 

)۱۷                                                                                                    (𝜋22
(2)

=
(𝑎−𝐶1+2𝐶2)

2

9
− (1 − 𝑠2)𝑚2    

 

 سوم، حل و تحلیل مدل نظریه بازی

هایی که توسط شرکت اول و دوم تحت  گروه آمده و بازی تطبیق تصادفی بین دستماتریس بازده بازی بین شرکت اول و دوم به      
}نوآوری سبز، نوآوری غیرسبز{    1شود. فرض کنید فضای استراتژی گروه  شوند، بیشتر بررسی می عقلانیت محدود نشان داده می 

x (0باشد. احتمال انتخاب نوآوری سبز   < x < x)و احتمال نوآوری غیرسبز    (1 − است. همچنین احتمال انتخاب نوآوری   (1
y (0سبز در گروه دوم   < y < y)و احتمال نوآوری غیر سبز     (1 − است،  شده ( نشان داده 18طور که در معادله )  است. همان(1

 .باشدUy1 ، 1 انتظار نوآوری سبز گروه

Uy1 =  xπ11
(2)

+ (1 − x)π21
(2)

                       )۱۸                                  (                                                  

 .باشدمی  Uy1،   2( انتظار نوآوری غیرسبز گروه 19رابطه )

      )۱۹           (                                                                                           Uy2 =  xπ12
(2)

+ (1 − x)π22
(2)  

    است. Uyاست،  شده( نشان داده 20، معادله )2میانگین بازده مورد انتظار برای گروه 
     )۲۰                                                                                                                  ( 

   y2 = yUy1 + (1 − y)Uy2  
انتظار   ,  Ux1   1است، انتظار نوآوری سبز گروه  شده( نشان داده 22( و معادله )21طور که در معادله )  به همین ترتیب، همان 
 است.  Ux2  1نوآوری غیرسبز از گروه 
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(21)                                                                                                                Ux1 =  yπ11
(1)

+ (1 − y)π12
(1) 

(22)                                                                                                               Ux2 =  yπ21
(1)

+ (1 − y)π22
(1) 

 

 است.شده( نشان داده 20است که در معادله ) Ux،  1میانگین بازده مورد انتظار برای گروه 

)۲۳                                                             (                                                   Ux =  xUx1 + (1 − x)Ux2 
            

 است.شده ( نشان داده25( و )24آیند که در معادلات )دست می ه ب 2و   1معادلات دینامیکی همانندسازی گروه 

)۲٤                     (                                      
   F(y) = y(1 − y) [x (π11

(2)
− π12

(2)
) + (1 − x) (π21

(2)
− π22

(2)
)] 

)۲٥                      (                                     F(x) = x(1 − x) [y (π11
(1)

− π21
(1)

) + (1 − y) (π12
(1)

− π22
(1)

)] 
 

 

 

F(X)اگر   = F(y) و 0 =  شوند: ( یافت می 27( و )26برقرار باشند، نتایج راه حل در معادلات ) 0

)۲٦                                                        (                x1 = 0, x2 = 1, y∗ =
π12

(1)
−π22

(1)

(π12
(1)

−π22
(1)

)−(π11
(1)

−π21
(1)

) 
 

  )۲۷  ( 

                                                                                   y1 = 0, y2 = 1, x∗ =
π21

(2)
−π22

(2)

(π21
(2)

−π22
(2)

)−(π11
(2)

−π12
(2)

) 
 

 

 این سیستم دارای پنج نقطه تعادلی از سیستم دینامیکی است که عبارتند از 

   (0,0), (0,1), (1,0), (1,1), (x1
∗ , y1,

∗ ) 

 
 های تکاملی نمودار نقاط تعادلی در نظریه بازی -3شکل 

 

اند. نقاط تعادل ثبات تکاملی بین  های تکاملی در شرایط مختلف مورد بحث قرار گرفته پایدار بازی های  ، استراتژی 3در شکل  

را    Dاست، نقطه  شدهنشان داده   3طور که در شکل    آمده است. همان دستبه  B(1,1) و(0,0)0  دو شرکت دو نقطه    
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SBADC گیریم. هنگامی که   عنوان یک نمونه در نظر می به > SOADC،سمت  تعادل به  باشدB(1,1)   رود. در غیر  می
به بهمنتقل می (0,0)این صورت،  از معادله  استفاده  با  ت میS1)θ=(1+2S دست آمدهشود.  تأثیر  بر  أتوان  مالی سبز  مین 

,S∆OCDنتیجه تعادل بازی را استنباط کرد. مناطق   S∆OAD, SBADC( نشان  30( و معادله )29(، معادله )28در معادله )
  اند.شدهداده 

)۲۸(                                                                      S∆OCD =  
x1

∗

2
=

144[(1−s2)(m1−m2)−θ
s2m2−2(a−C1−2∆C)2]

14(a−C1−2∆c)2−9(a−C1−3∆c)2 

)۲۹                           (                                           S∆OAD =  
y2

∗

2
=

144[(1−s2)(m1−m2)−θ
s2m2−2(a−C1+2∆C)2]

14(a−C1−∆c)2−9(a−C1−2∆c)2 

 

)۳۰                                         (                                         SBADC =  1 − S∆OCD − S∆OAD = 1 −
x1

∗

2
−

y2
∗

2
 

 

تدریج  به  θیک تابع افزایشی یکنواخت است و مساحت آن با افزایش    SBADCدهد که  مینشان   θ  نسبت به  30مشتق معادله  
یابد.  مین مالی سبز، احتمال انتخاب اولیه حالت نوآوری سبز در دو گروه افزایش می أدهد که با بهبود ت مییابد. این نشان افزایش می 

 شود. بنابراین فرضیه زیر ارائه می 
 دهد. مین مالی سبز، نوآوری سبز شرکتی را ارتقا می أ: سطح ت1فرضیه 

 

 مین مالی سبز و نوآوری سبز أپذیری شرکت بر ت چهارم، تأثیر ریسک 

است  ریسک  مرتبط  رفتار خط مشی  و  با عملکرد شرکت  و همکاران،پذیری سازمانی  آنجایی که   (.650،    2013  )بوبکری  از 
دلیل  ها ممکن است بهبالاتر از نوآوری عمومی است، شرکتدهند که  های بالاتری را نشان می های نوآوری سبز اغلب ریسکپروژه

با پروژهسرمایه  انگیزه نوآوری نداشتهگذاری ناکافی و دلایل دیگر در مواجهه  انتخاب  باشند. شرکت های نوآوری پرخطر،  ها هنگام 
سرمایه پروژه پروژه های  در  دارند  تمایل  سرمایه گذاری  کمتر  ریسک  با  ریسک هایی  نگرش  چنین  زیرا  کنند،  در  گذاری  گریزی 

معتقدند که در    ( 2019  ،1)میش را و میش را شود.  ها نمی گذاری منجر به بهبود سطح نوآوری سبز شرکتهای سرمایه گیری تصمیم 
مین پیچیده و سرمایه، نوآوری در محصولات و خدمات  أهای تدلیل عدم درک خود از زنجیره پذیری ضعیف بههایی با ریسک شرکت

دهند. تصمیم گیری  های توسعه را در یک محیط نامشخص از دست می برای رفع نیازهای مشتریان دشوار است. از این رو آنها فرصت 
های نوآوری مستلزم  شود. بنابراین توسعه فعالیت توجه، هزینه تعدیل بالا و احتمال شکست تعریف می نوآوری سبز با عدم قطعیت قابل 

های بیشتری را متحمل  ها باید ریسک باشند، که به این معنی است که شرکتها تحمل شکست بالایی داشته آن است که شرکت
تأمین  هایی که ظرفیت ریسک شوند. شرکت داخلی و خارجی دارند که  منابع  از  نسبتا  ضعیفی  استفاده  دارند، سطح  پذیری ضعیفی 

برای جلوگیری از ضرر و زیان ناشی از اختلالات تحقیق و توسعه، فقدان  کند.  گذاری مستمر مورد نیاز نوآوری سبز را دشوار می سرمایه 
باشند و اشتیاق خود را برای نوآوری از دست های محتاطانه تری داشته هایی قضاوت است که چنین شرکت قدرت مالی باعث شده 

های سود بالا را از دست احتمال زیاد فرصتهایی به معنای بازدهی بالا است، چنین شرکتبدهند. در حالی که ریسک بالا اغلب به
هایی  راحتی با آن شرکت توانند با خطرات ناشی از محیط کلان بهاین به این دلیل است که آنها نمی  (. 2022)لو و همکاران،  دهند می

تاپینوسپذیری قوی دارند مقابله کنند  که ظرفیت ریسک با شکست مواجه   (.2016،  2)روپر و  هنگامی که پروژه تحقیق و توسعه 
ها دشوار است. بنابراین، تصمیم گیری نوآوری  دلیل کمبود منابع داخلی و خارجی برای شرکت شود، حل بحران شکست نوآوری به می

 
1 Mishra, & Mishra. 
2 Roper & Tapinos. 
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پذیری شرکت قرار گیرد. توسعه مالی سبز یک سری اثرات مثبت، مانند بهبود متناظر محیط مالی  تأثیر ریسکسبز ممکن است تحت 
گذاری مستمر وجوه برای  پذیری ضعیف، اطمینان از سرمایه هایی با ظرفیت ریسک های نوآوری سبز دارد. برای شرکت برای پروژه

گذاری در نوآوری خواهند داشت. بنابراین  ها نگرانی کمتری در مورد سرمایه تر است. در نتیجه این شرکت های نوآوری سبز راحت پروژه
 شود: پیشنهاد می   2پذیری پایین است. بنابراین، فرضیه  هایی با سطوح ریسک مهم برای شرکتمین مالی سبز یک موضوع جالب اما  أت

 تر است. تر قوی پذیری ضعیف هایی با سطح ریسک : تأثیر مثبت مالی سبز بر نوآوری سبز برای شرکت 2فرضیه 

 
 پذیری شرکت  گیری سطح ریسکپنجم، اندازه 

پذیری  ی ریسک شرکت در طول دوره مشاهده برای محاسبه    1با توجه به نوسانات بالای بازار، این مقاله از درجه نوسان بازده دارایی 
شود.  گیری می های پایان سال اندازه بر کل دارایی   EBITبا تقسیم    ROA  .  (2013)بوباکری و همکاران،  کند  شرکت استفاده می 

Adj دست آوردناز میانگین سالانه صنعت برای به   ROA  (، 2008)جان و همکاران،  با اشاره به   − Roa  ( نشان  31در فرمول )که
 شود تا تأثیر صنعت و چرخه کاهش یابد. است، کم می شدهداده 

     )۳۱                                                                              (   𝐴𝑑𝑗 − 𝑅𝑜𝑎𝑖,𝑡 =
𝐸𝐵𝐼𝑇𝑖,𝑡

𝐴𝑆𝑆𝐸𝑇𝑖,𝑡
−

1

𝑋
∑

𝐸𝐵𝐼𝑇𝑖,𝑡

𝐴𝑆𝑆𝐸𝑇𝑖,𝑡

𝑋
𝐾−1 

عنوان یک دوره سال( به   t + 2سال تا    tشود. با در نظر گرفتن هر سه سال ) طور خاص اتخاذ می ( به 32روش محاسبه فرمول )
به  توسط صنعت  تنظیم شده  محدوده  می مشاهده،  محاسبه  در  صورت چرخشی  می   100شود. سپس  برای  ضرب  تا شاخصی  شود 

تر کند بدون اینکه بر  تواند نتیجه را شهودی دست آید. بررسی ابعادی می پذیری شرکت در سطح شرکت بهگیری سطح ریسکاندازه
 سطح اهمیت آن تأثیر بگذارد. 

)۳۲ ( 

𝑅𝑖𝑠𝑘𝑖,𝑡=Max (Adj- 𝑅𝑜𝑎𝑖,𝑡) − 𝑀𝑖𝑛(𝐴𝑑𝑗 − 𝑅𝑜𝑎𝑖,𝑡)    
 

 ششم، تعاریف متغیر و آمار توصیفی

های شرکت  مدیره و سایر شاخص مین مالی، تمرکز مالکیت، تنوع هیئت أهای ت ها، ماهیت مالکیت، محدودیت این مقاله بازده دارایی 
گیری  اندازه   (2003و همکاران،   )فانای  ای با شاخص بازاری سازی منطقه کند. علاوه بر این، درجه بازاری شدن منطقه را کنترل می 

توسعه سازمان می امتیاز  از  برگرفته  داده های واسطهشود. شاخص جامع  آوری  جمع   Windو    CSMARهای مالی طبق  ای است. 
ها و با  استانی مانند رشد طبیعی جمعیت و تولید ناخالص داخلی سرانه از سایت مربوط به شرکت های سطح  شوند، در حالی که دادهمی

 دهد. توصیف متغیر خاص را ارائه می  3شوند. جدول  آوری می حضور در دو مکان جمع 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
1ROA 
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 تعاریف متغیر   -3جدول 

 تعریف شاخص متغیر

 متغیر وابسته 

نوآوری در فناوری سبز 

 سازمانی 

InGreenPatent  های ثبت اختراع سبز لگاریتم طبیعی یک به اضافه تعداد درخواست 

InAuthpat  لگاریتم طبیعی یک به اضافه تعداد مجوز ثبت اختراع سبز 

 متغیر مستقل 

 توان محاسبه شده با روش وزن آنتروپی  GF مین مالی سبز أ ت

NGF  شودمحاسبه میاین شاخص با تحلیل مؤلفه اصلی جهانی 

 متغیر تعدیل دهنده 

 شرکت در طول دوره مشاهده  ROA درجه نوسان Risk پذیری سازمانی سطح ریسک 

 متغیر کنترل 

 های کل لگاریتم دارایی InSize مقیاس سازمانی 

 مدیره تعداد اعضای هیئت BoSize مدیره مقیاس هیئت

 های کل نسبت درآمد خالص به دارایی Roa سودآوری 

 نسبت سهام در اختیار پنج سهامدار برتر Owner تمرکز مالکیت

 شرکت دولتی است یا برعکس  soe ماهیت حق مالکیت شرکت

 های مالی بیشتر استتر باشد، محدودیتبزرگ KZ هرچه شاخص AZ مین مالی أهای تمحدودیت

 .شودعملیاتی بیان میهای مالی به درآمد  صورت نسبت هزینه به manage های نمایندگی هزینه

ای تولید ناخالص منطقه

 سرانه 

Ingdp   تولید ناخالص )تولید ناخالص ملی، کل تولید کالاها و خدمات در

 جامعه( / کل جمعیت 

 نسبت افزایش طبیعی جمعیت به میانگین جمعیت در طول دوره  pop نرخ رشد طبیعی جمعیت

)فان و  ای اساس شاخص بازارسازی منطقه شاخص بازاری شدن بر  market درجه بازاری شدن 

 .دست آمدبه (2003همکاران، 
 

 
شود،  پذیری در یک دوره زمانی سه ساله محاسبه می است. از آنجایی که سطح ریسک  1402تا  1399فاصله زمانی نمونه از سال  

 دهد. میتوصیفی مربوطه را نشان تجزیه و تحلیل آماری  4رسد. جدول  به پایان می  2019دوره نمونه در سال 
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 آمار توصیفی  -4جدول 

 صدک نود و پنجم  صدک پنجم  انحراف استاندارد  متوسط  مشاهده  متغیر       

InGreenPatent 372 0/2188 0/6341 0/0000 1/6094 

InAuthpat 372 0/1350 0/4686 0/0000 1/0986 

market 372 7/9398 1/8132 4/5500 10/4500 

Ingdp 372 10/9645 0/5054 10/0189 11/6801 

pop 372 4/9713 2/3503 1/8300 8/9300 

GF 372 0/3116 0/1651 0/1338 0/6811 

InSize 372 2/1197 0/1482 1/8883 2/3835 

soe 372 0/4662 0/4989 0/0000 1/0000 

Roa 372 0/0417 0/0553 -0/0402 0/1336 

Owner 372 0/3538 0/1507 0/1372 0/6247 

BoSize 372 8/8000 1/7631 6/0000 12/0000 

KZ 372 0/5098 1/6661 -2/6624 2/8716 

manage 372 0/0213 0/1095 -0/0184 0/0833 

Risk 372 0/0563 0/0726 0/0067 0/1840 

 است:شده( نشان داده33، مدل مربوطه در معادله ) 1برای تأیید فرضیه  
     (33) 

𝐼𝑛𝐺𝑟𝑒𝑒𝑛𝑃𝑎𝑡𝑒𝑛𝑡𝑖,𝑡 = 𝐵1𝐺𝐹𝑖,𝑧,𝑡+𝛾 ’𝑋𝑖,𝑡+𝜋𝑖 + 𝑇𝑡 + 𝜀𝑖,𝑡,𝑖 = 1, … , 𝑁, 𝑡 = 1, … , 𝑇 

سطح    GFi,z,tاست.     tدر سال    Iهای  نشان دهنده درخواست ثبت اختراع سبز برای شرکت  InGreenPatenti,tکه در آن  
است.  های مورد استفادهاست که نشان دهنده تابلویی بودن داده واقع شده   tدر سال    zهایی که در استان  توسعه مالی سبز را برای شرکت 

Xi,t   .متغیرهای کنترلی هستندπi   دهد. میاثر ثابت زمان را نشانTt   .نشان دهنده اثر ثابت فردی استεi,t,  معنای خطای ویژه  به
 است.

(  33پذیری شرکت را در مدل اقتصادی دوم معادله )مین مالی سبز و سطح ریسک أ، یک عبارت تعاملی سطح ت 2برای تأیید فرضیه  
 شود: می در نظر گرفته

  (34        )     

𝐼𝑛𝐺𝑟𝑒𝑒𝑛𝑃𝑎𝑡𝑒𝑛𝑡𝑖,𝑡 = 𝛽2𝐺𝐹𝑖,𝑧,𝑡+𝛽3 [𝐺𝐹𝑖,𝑧,𝑡 × 𝑚𝑖,𝑡,] + 𝛾 ’𝑋𝑖,𝑡𝑡
𝜋𝑖 + 𝑇𝑡 + 𝜀𝑖,𝑡,  

کننده را در  شود. این مدل تأثیر متغیر تعدیل پذیری سازمانی تعریف می کننده، سطح ریسک عنوان متغیر تعدیل به  ,mi,tکه در آن   

β3 [GFi,z,tصورت  گیرد که به نظر می  × mi,z,t]   با توجه به فرضیه  می نشان داده انتظار می 1شود.  طور قابل  به  β1رود که  ، 

کننده، تأثیر سطح مالی سبز بر  باشد، نشان دهنده آن است که با افزایش متغیر تعدیل   0کمتر از    β3توجهی مثبت باشد، بنابراین اگر 
 شود. ها تضعیف می نوآوری سبز شرکت

 

 های تحقیق   یافته

شود. ضریب عنوان یک شاخص جایگزین استفاده می های مجاز اختراع سبز توسط شرکت به ، از تعداد پتنت5( جدول  1در ستون ) 
طور قابل توجهی مثبت است. از سوی دیگر از تحلیل مولفه اصلی  رگرسیون گسترش بانک به سطح نوآوری فناوری سبز شرکت به

طور قابل توجهی  گیری، ضریب رگرسیون به شود. پس از تغییر اندازه مین مالی سبز استفاده می أگیری مجدد شاخص تجهانی برای اندازه 
 است.شدهنشان داده  5( جدول 2شود که در ستون )مثبت می 
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 آزمون پایداری متغیرهای اصلی جایگزین  -5جدول 

 

(1) 

InAuthpat 

 

(2) 

lnGreenPatent 

GF 
0/1435** 

(2/2534) 
 

NGF  
0/0393** 

(1/9800) 

market -0/0222** -0/0193* 

 (-2/2235) (-1/7873) 

lngdp 0/0541 0/0382 

 (1/3698) (0/7337) 

pop 0/0094** 0/0127** 

 (2/1605) (2/3126) 

InSize 0/0567 0/2625*** 

 (0/9695) (3/4956) 

soe 0/0067 0/0388 

 (0/2694) (1/2269) 

Roa -0/0680 -0/0170 

 (-1/0896) -0/0170 

Owner -0/0608 -0/1131* 

 (-1/1473) (-1/6488) 

BoSize -0/0013 0/0078* 

 (-0/3136) (1/6903) 

KZ 0/0080*** 0/0033 

 (3/9106) (1/2894) 

manage -0/0094 -0/0105 

 (-1/1103) -0/0105 

Firm fixed effects YES YES 

Year fixed effects YES YES 

N 18581 18581 

Adjusted R2 0/0364 0/0347 

***p value <0/01, **p value <0/05, *p value <0/1  
 

های توبیت و پواسن استفاده شد. پدیده سانسور از چپ ای و برای تخمین از مدل استاندارد قوی و خوشه  در این مقاله از خطاهای
انتخاب می را  مقادیر  از  فقط محدوده خاصی  وابسته که  متغیر  تخمین سوگیری می در  به  منجر  ویژگی کند،  به  توجه  با  های  شود. 

گیری معیار  نتیجه   6( جدول  1مجموعه داده، مدل توبیت جایگزین شده تا عوامل مؤثر بر نوآوری سبز تخمین زده شود. نتایج ستون )
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تایید می  از سوی دیگر، تعداد درخواسترا  عنوان متغیر اصلی توضیح داده شده  های ثبت اختراع سبز، یک متغیر شمارش، بهکند. 
ممکن است منجر به خطاهای    OLSفرهای زیادی در این متغیر جانشین وجود دارد، استفاده مستقیم از  سشود. از آنجا که  استفاده می 

طور خاص مدل پواسون مورد استفاده در این مقاله در  شود. به سوگیری شود. توزیع پواسون برای کاهش مشکلات فوق استفاده می 
 است.شده( نشان داده 42معادله )

(42  ) 

𝐸(𝐺𝑃𝑎𝑡𝑒𝑛𝑡𝑖,𝑡𝐼𝑥𝑖,𝑡,𝜋𝑖) = exp (𝑎 × 𝐺𝐹𝑖,𝑧,𝑡 + 𝛽 × 𝑥𝑖,𝑡, + 𝜀𝑖,𝑡)        
 

، ضریب قبل از متغیر  6( جدول  2دهد. در ستون )می را نشان   tتعداد اختراعات سبز شرکت / در سال  𝐺𝑃𝑎𝑡𝑒𝑛𝑡𝑖,𝑡که در آن  

است، بنابراین، نتیجه قوی  دلیل تغییر مدل تخمین تغییر نکردهگیری به دهد نتیجه میهنوز مثبت است، که نشان   𝐺𝐹𝑖,𝑧,𝑡توضیحی  
 است.

 های برآورد جایگزین آزمون پایداری روش -6جدول 

 Tobit model 

GreenPatent 

Possion model 

GreenPatent 

GF 2/8358*** 0/5739** 

 (3/0654) (2/3454) 

market 0/3327*** 0/0647** 

 (2/9971) (2/3174) 

Ingdp -0/8975* -0/1023 

 (-1/8729) (-0/7623) 

pop 0/0622 0/0192 

 (1/2692) (1/3534) 

InSize 19/5534*** 5/2848*** 

 (24/7733) (25/7563) 

soe -0/2756 -0/1218** 

 (-1/2196) (-1/9680) 

Roa 4/0227* 2/5466*** 

 (1/8139) (4/0879) 

Owner -3/9368*** -0/7133*** 

 (-5/8083) (-3/7126) 

BoSize 
0/1571*** 

(2/7712) 
0/0454*** 

(2/7291) 

KZ 

 

-0/0960 

(-1/3104)    . 

-0/0256 

(-1/3619) 

manage 
-27/3868*** 

(-11/0307)  

-3/7781*** 

(-7/1884) 

 

N 18581 18581 

Pseudo R2 0/0395 0/0395 

***p value <0/01, **p value <0/05, *p value <0/1 

 
آوری  برای آزمایش اینکه آیا مدل نظری ارائه شده در این مقاله با تحلیل تجربی مطابقت دارد یا خیر، تحلیل رگرسیون با جمع

(، ضریب تخمینی  3( تا )1های )دهد. با توجه به ستون مینتایج پایه را نشان   7شود. جدول  میانجامشده  های فهرست ها از شرکت داده 

 کند.  را تأیید می  1طور قابل توجهی مثبت است که فرضیه  به GFi,z,tمتغیرهای توضیحی  
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 نتیجه رگرسیون پایه  -7جدول 
 (1) (2) (3) 

 lnGreenPatent lnGreenPatent lnGreenPatent 

GF 0/2182*** 0/1583*** 0/1534** 

  (5/2025)  

market 0/0088* -0/0048 0/0196* 

  (1/8007) 0/0442 

lngdp 0/0057 0/1410*** (0/8528) 

 (0/3059) (5/1115)  

pop 0/0051** 0/0113** 0/0125** 

 (2/3830) (2/4992) (2/2635) 

lnSize 0/9506*** 0/2883*** (3/4830) 

 (27/7578) (3/9253) 0/0390 

soe -0/0223** 0/0336 0/0390 

 (-2/1652) (1/0674) (1/2330) 

Roa 0/1637* -0/0277 -0/0182 

 (1/6573) (-0/3606) (-0/2333) 

Owner -0/1418*** -0/1165* -0/1124 

 (-4/4683) (-1/7193) (-1/6410) 

BoSize 0/0084*** 0/0072 0/0078 

 (3/0677) (1/5715) (1/6923) 

KZ -0/0092*** 0/0033 0/0034 

 (-2/8173) (1/2714) (1/3167) 

manage -0/2127*** -0/0074 -0/0108 

 (-5/0704) (-5/0704) (-0/7000) 

Firm fixed effects NO NO YES 

Year fixed effects NO YES YES 

N 18581 18581 18581 

Adjusted R2 0/0599 0/0342 0/0349 

***p value <0/01, **p value <0/05, *p value <0/1   شده(ای استفاده) خطاهای استاندارد قوی و خوشه 

 
ی سطح  دهنده کننده را نشان دهد. محور افقی نشان  شود تا اثر تعدیل ترسیم می   4پذیری، شکل  ثیر سطح ریسک أبرای مشاهده ت 

تر باشد، تأثیر مالی سبز بر نوآوری سبز شرکتی  پذیری پایین ها از طریق صنعت بانکداری است. سطح ریسکمین مالی سبز شرکت أت
پذیری ضعیفی  هایی که ظرفیت ریسکتر است و بالعکس. ریسک عامل اساسی تأثیرگذار در نوآوری سبز است. برای شرکت قوی

 .ها را بیشتر کاهش داده استهای این گونه شرکت سبز دغدغه دارند، توسعه مالی 
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 پذیریکننده سطح ریسک نقش تعدیل  -4شکل 

 

 گیری بحث و نتیجه
مین مالی سبز در صنعت بانکداری برای ترویج نوآوری سبز مفید است.  أدهد که تمیمدل تئوری بازی ارائه شده در این مقاله نشان 

دهد که سطح  می های مورد مطالعه، نتایج تجربی با تحلیل نظری مطابقت دارند.. این مقاله همچنین نشان های شرکتبر اساس داده 
ها برای توسعه سبز بسیار مفید هستند. با توجه به نقش مالی در  کند. این یافتهپذیری سازمانی، تأثیر آن را بیشتر می تر ریسک پایین 

دلیل تأثیرات مثبت تأمین مالی سبز در صنعت بانکداری، تنظیم توان اذعان داشت که اولا ، بهساخت سیستم نوآوری فناوری سبز می 
های مالی  های هدفمندی یارانه های دولتی بخش مهمی از حمایت از توسعه تأمین مالی سبز است. لازم است دولت پروژهمعقول یارانه 

های شفاف و واضح ارائه دهد. ثانیا ، ترویج توسعه  ی توسعه از طریق یارانه های ارزیابی عملکرد را برای ارتقارا راه اندازی کند و سیستم 
عنوان مثال از  کند. بههای آزمایشی در مناطق آزمایشی مالی سبز، به تقویت نقاط رشد اقتصادی سبز کمک می صنعتی، مانند سیاست 

محور برای تبدیل    توان یک مکانیسم بازارمحیطی، می های تجارت حقوق و منافع زیستطریق بازار ملی تجارت کربن و سایر سیستم 
های نوآور فناوری سبز، منبع  عنوان یک مکانیسم تشویقی شکل داد. برای خدمت به شرکتارزش نوآوری سبز به ارزش اقتصادی به 

مین مالی سبز و سیستم أت ت منبعی باشد و افراد بیشتری از بازار را برای درگیر شدن در چرخه مثب  ی چندسرمایه باید دارای یک گستره 
بینی کرده و با  پذیری سازمانی پیش ها باید تغییرات پیرامون خود را از منظر ریسکمحیطی فناوری سبز جذب کند. ثالثا ، شرکتزیست

مین  أ ها باید بر توسعه تها سازگار شوند. تقویت مدیریت ریسک آنها و بهبود مدیریت ریسک بدهی مهم است. علاوه بر این، شرکتآن 
آورد و فناوری سبز را با منابع عاملی خود توسعه دهند تا قابلیت خودکفایی  دستهزینه را به مالی سبز تمرکز کنند، تأمین مالی نسبتا  کم 

   خود را بهبود بخشند.
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