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Abstract 

This study investigates the effect of energy diversification on corporate financial performance at the global level and examines the moderating 

role of corporate innovation capacity. Utilizing a comprehensive panel dataset comprising 31,000 firm-year observations from 50 firms across 
31 developed and developing economies between 2002 and 2021, the analysis employs a two-stage least squares instrumental variable (2SLS-

IV) regression to mitigate endogeneity concerns. The findings reveal that, independently, energy diversification exerts a significantly negative 

influence on financial performance. However, this relationship is moderated by firms’ innovation capabilities—particularly those driven by 
R&D investments—which, under certain conditions, can reverse the negative effect and engender positive financial outcomes. The moderating 

impact of innovation is especially salient within energy-intensive industries, such as raw materials and energy sectors, relative to less energy-

dependent industries. Additionally, this effect is more pronounced in countries characterized by individualistic and long-term oriented cultural 

traits that foster risk-taking and sustainability initiatives. These results underscore the intricate interplay between energy diversification, 

innovation, industry-specific factors, and national cultural contexts. The study offers meaningful implications for corporate managers seeking 
to leverage innovation in energy strategy development, as well as for policymakers aiming to incentivize investments in clean and sustainable 

technologies. 
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Introduction 

This study investigates the impact of energy diversification on firms’ financial performance, with a particular focus on the moderating 

role of corporate innovation capacity. Amid the global shift toward renewable energy and the urgent need to reduce reliance on fossil 

fuels, energy diversification has emerged as a vital strategy for mitigating both economic and environmental risks. This issue is 

especially relevant for Iran, given its heavy dependence on oil and gas, along with ongoing challenges such as electricity imbalances 

and international sanctions. 

The objective of this study is to examine how energy diversification interacts with firms’ innovation capabilities to influence 

financial outcomes. The analysis also considers contextual factors, including national cultural dimensions—specifically individualism 

and long-term orientation—and industry characteristics, particularly the distinction between energy-intensive and less energy-intensive 

sectors. 

This study contributes to the existing literature by addressing a notable gap, which largely concentrates on the direct effects of 

innovation on firm performance while overlooking the role of energy diversification. It provides practical insights for managers aiming 

to optimize their energy and innovation strategies, as well as for policymakers designing incentives to foster sustainable technological 

development. The study formulates the following hypotheses: 1) Energy diversification enhances innovation performance, 2) 

Innovation mitigates the negative impact of energy diversification on financial performance, 3) This moderating effect is stronger in 

energy-intensive industries, and 4) The effect is more pronounced in cultures characterized by individualism and long-term orientation. 
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Methodology 

This study employs a quantitative research design based on panel data analysis. The sample comprises 50 firms operating across 31 

developed and developing economies, including Iran, over the period 2002–2021, yielding a total of 31,000 firm-year observations. 

Data for Iranian firms were sourced from the Rayan Hamafza software, while international data were obtained from recognized global 

databases. Energy diversification data were drawn from Gozgor and Paramati (2022), and gross national product (GNP) figures were 

retrieved from the World Bank. 

Firm financial performance was assessed using three key indicators: return on assets (ROA), return on equity (ROE), and Tobin’s 
Q. Corporate innovation capacity was proxied by the ratio of R&D expenditures to total revenue. Control variables included firm size 

(logarithm of total assets), financial leverage, fixed assets, and corporate governance indicators such as board size, board independence, 

and gender diversity. To address potential endogeneity, the analysis employed a panel regression framework utilizing a two-stage least 

squares (2SLS) instrumental variable approach. The model incorporated industry and year fixed effects to control for unobserved 

heterogeneity across sectors and over time. Subgroup analyses examined the moderating effects of energy diversification within energy-

intensive versus less energy-intensive industries, as well as across cultural contexts characterized by individualism and long-term 

orientation. Standard errors were clustered at the firm level to correct for heteroskedasticity. This methodological approach ensures 

rigorous hypothesis testing and enhances the robustness and reliability of the empirical findings. 

 

Findings 

The findings indicate that energy diversification exerts a statistically significant negative impact on firms’ financial performance, as 

measured by return on assets (ROA), return on equity (ROE), and Tobin’s Q. However, this adverse effect is moderated by firms’ 
innovation capabilities, which can convert the relationship into a positive one among firms with high levels of innovation. 

An analysis of the direct effect of energy diversification on innovation, controlling for both firm- and country-level variables, 

reveals a positive and statistically significant coefficient at the 1% level (Model 1: β = 0.12, SE = 0.0009; Model 2: β = 0.06, SE = 

0.0008), thereby supporting Hypothesis 1. The moderating role of innovation is further evidenced by a positive and significant 

interaction term between energy diversification and innovation (ROA: β = 0l008, SE = 0.002; Tobin’s Q: β = 0.06, SE = 0.03), 

confirming Hypothesis 2. Subgroup analyses demonstrate that this moderating effect is more pronounced in energy-intensive 

industries—such as raw materials and energy—where the interaction term is stronger (ROA: β = 0.013, SE = 0.003) compared to less 
energy-dependent sectors (β = 0.005, SE = 0.003), thus supporting Hypothesis 3. 

Additionally, cultural context further influences the relationship: the effect is significantly stronger in countries characterized by high levels 

of individualism (β = 0.015, SE = 0.004) and long-term orientation (β =�0.012, SE = 0.003), lending support to Hypothesis 4. These results 

remain robust across multiple sensitivity analyses, underscoring the reliability and validity of the findings. 

 

Discussion and Conclusion 

The findings demonstrate that, in isolation, energy diversification negatively impacts firms’ financial performance. However, this 

adverse effect is significantly mitigated by corporate innovation capacity—particularly through substantial investments in R&D—
ultimately enabling more innovative firms to enhance their performance. These results support the study’s hypotheses and highlight 

the role of innovation as a compensatory mechanism that can offset the costs or complexities associated with diversifying energy 

sources. The moderating influence of innovation is notably stronger within energy-intensive industries, where demand for clean 

technologies is higher, and in cultural contexts characterized by individualism and long-term orientation—traits that foster risk-taking, 

innovation, and commitments to sustainability. These insights are particularly pertinent for countries like Iran, where heavy dependence 

on fossil fuels, coupled with systemic challenges such as energy imbalances and international sanctions, underscores the pressing need 

for strategic investments in innovation and renewable energy sources such as solar and wind. 

Policymakers can play a crucial role by incentivizing the adoption of clean technologies through targeted tax incentives, subsidies, 

and other financial support mechanisms. For corporate leaders, the results suggest that aligning energy strategies with innovation 

initiatives is essential for achieving both environmental sustainability and financial performance. Future research could explore the 

effects of specific renewable energy sources—such as hydrogen or geothermal energy—investigate the influence of corporate culture 

on energy strategy adoption, and examine the interaction between energy diversification and international carbon reduction policies. 

Overall, this study contributes to the expanding literature on energy diversification and corporate innovation, offering practical 

insights for managers and policymakers seeking to balance environmental responsibility with financial performance amid the evolving 

global energy landscape. 
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 چکیده

توانایی نوآوری    گرو نقش تعدیل  تندمیالمللی بررسری ها در سرح  بی بر عملکرد مالی شررتترا تأثیر تنوع انرژی  حاضرر  پژوهش

  31شررتت ععال در   50شررتت ا  -سرال  31000گسرترده شرامل   تابلوییهای  تند. با اسرتااده ا  دادهتحلیل می  رابحه یشررتتی را درا

ها با روش رگرسرریون دندمتریره و رویکرد متریر ابراری  ، تحلیل2021تا  2002های  توسررعه  ی سررالیاعته و درحالاقتصرراد توسررعه

تنهایی اثر منای و تنوع انرژی بهته ها نشرران داد   ایی بر رف شررود. یاعتهای انجام شررد تا مشررکل درونحداقل مربعات دومرحله

و توسرعه،    پژوهشگذاری در  هایی با توانایی نوآوری بالاتر، ا  ریق سررمایهاما ای  تأثیر در شررتت  ؛معناداری بر عملکرد مالی دارد

نوآوری در صرنای  پرمصررف انرژی، مانند مواد اولیه و انرژی،    گرشرود. اثر تعدیلر مثبت تبدیل میتعدیل شرده و در بریی موارد به اث 

پذیری و های عردگرا و گرایش بلندمدت ته ریسرر مصرررف اسررت. هم،نی ، ای  اثر در تشررورهای با عرهن  تر ا  صررنای  ت قوی

ای نظیر عرهن  و تر اسررت. ای  نتایج بر اهمیت تعامل بی  تنوع انرژی، نوآوری و عوامل  مینهتنند، برجسررتهپایداری را ترویج می

گذاری در نوآوری و برای  های تنوع انرژی و سرررمایهسررا ی اسررتراتژیحاضررر برای مدیران در بهینه  ۀصررنعت تأتید دارد. محالع

 د.دههای عملی ارائه میهای پاک راهنماییهای مالی برای عناوریگذاران در تدوی  مشوقسیاست

 برانرژی تنوع انرژی، نوآوری شرتتی، عملکرد شرتت، عرهن  ملی، صنای  :هادواژهیکل

 JEL: D22,G10,G39بندی  طبقه 
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 مقدمه

  اسررت  شرردهشررنایته  هاشرررتت   عملکرد  در  تلیدی  عواملعنوان  به  اسررتراتژی و  مناب  مدیریت، نوآوری،  دون متعددی  عوامل

(Hull & Rothenberg, 2008 .) معرعی  نوآوری شررررتتی را  توانرایی  برا  آن  تعرامرل  تنوع انرژی و  جردیرد،  عرامرل  دو  پژوهش  ای 

  تر ضررروری انرژی  تنوع  ،ریپذدیتجد انرژی  مناب   سررمت به  جهانی اقتصرراد ترییر  با. دارد تأثیر  هاشرررتت   عملکرد بر  ته تندمی

  تند می تم  انرژی تأمی  در  ایلال  ریسرر  و انرژی  قیمت   نوسررانات  اقلیمی، ترییرات اثرات  تاهش به  تنوع ای   شررود؛می

(Gozgor & Paramati, 2022; Akrofi, 2021)  .را  انرژی  امنیرت   و  دهرد  تراهش  را  انرژی  تولیرد  یحرات  توانردمی  انرژی  تنوع 

 را انرژی  تنوع  ضرررورت  اوترای ، و روسرریه  جن   اییر بحران.  (Rubio-Varas & Munoz-Delgado, 2019) تند  تضررمی 

 .دهند تاهش را  روسیه ا  انرژی تأمی  به  یود  وابستگی تاند هست تلاش در  تشورها ا   بسیاری است و  ترده پررن 

  ؛ مواجه اسررت   دشررمگیریهای بخش انرژی با دالش  در  تری  تولیدتنندگان نات و گا  جهانبررگعنوان یکی ا  ایران به

ها  ای  دالش  .محیحی ناشرری ا  انتشررار ترب برق و اثرات  یسررت  ناترا یهای عسرریلی،  ا جمله وابسررتگی شرردید به سررویت 

های مرتبط با نوسانات  تواند ریس بخشی می یرا تنوع  ؛تندهای ایرانی برجسته میبخشری انرژی را برای شرتت ضررورت تنوع

تنها برای تاهش انتشرار ترب   نه  ضررورت(. ای  Tabatabaei, 2024قیمت انرژی را تاهش دهد و پایداری مالی را تقویت تند )

های ایرانی پذیری شرررتت راسررتایی با اهداف جهانی پایداری ضررروری اسررت، بلکه برای بهبود عملکرد مالی و رقابت و ه 

های  تواند به شررتت بخشری انرژی می(. تنوعSoleymani, 2021های نوآورانه اهمیت دارد )گذاری در عناوریا  ریق سررمایه

 .های انرژی، مریت رقابتی تسب تندپذیری در برابر شوک های عملیاتی و اعرایش انعحافایرانی تم  تند تا با تاهش هرینه

های  گذاری گسرترده در انرژییاعته مانند تشرورهای اروپایی با سررمایهالمللی، تشرورهای توسرعهدر مقایسره با وضرعیت بی 

بخشری  در تنوع  دشرمگیریمحیحی، پیشررعت   یسرت   ۀگیرانهای سرخت تجدیدپذیر )مانند انرژی بادی و یورشریدی( و سریاسرت 

هایی مانند تمبود  توسررعه، مانند تشررورهای آعریقایی با دالش(. درمقابل، تشررورهای درحالAkrofi, 2021اند )انرژی داشررته

 Akram etهای تجدیدپذیر هسرتند )المللی درحال گسرترش انرژیهای بی اما ا  ریق همکاری  ؛اندسررمایه و  یرسرایت مواجه

al., 2020های تجدیدپذیر  یاعته در انتقال به انرژی(. ایران باوجود مناب  عظی  نات و گا  در مقایسررره با تشرررورهای توسرررعه

برداری شررود  گذاری مناسررب بهرهتواند با سرررمایهتر اسررت، اما پتانسرریل بالایی در انرژی یورشرریدی و بادی دارد ته میعقب 

(Hasheminejad et al., 2024بریلاف تشرورهای توسرعه .) ای قوی و با ارهای مالی پیشررعته  های یارانهیاعته ته ا  سریاسرت

های مالی مواجه اسرت ته  های اقتصرادی و محدودیت تنند، ایران با موانعی مانند تحری بخشری اسرتااده میبرای حمایت ا  تنوع

هرای ملی ایران برای اعرایش ررعیرت انرژی تجردیردپرذیر و تراهش  حرال، برنرامرهبراای   ؛سررررعرت ای  انتقرال را تنرد ترده اسرررت 

بخشی، جایگاه رقابتی  تند تا ا  ریق نوآوری و تنوعهای ایرانی عراه  میهای عسیلی، عرصتی برای شرتت وابستگی به سویت 

 (.Laudati & Pesaran, 2023یود را در با ارهای جهانی تقویت تنند )

  اقتصرادی  تلان شررایط  بر  هاشروک  ای . اندترده  بررسری  هاشررتت   عملکرد بر را انرژی  قیمت   هایشروک   تأثیر قبلی محالعات

(  Xie et al., 2008) همکاران وء شرری در محالعۀ(. Bangia et al., 2002)  گذارندمی تأثیر  اعتباری ریسرر  بر  یود  ۀنوببه و

  با ار  یا  اقتصرادی شررایط در ترییرات  بنابرای ،؛ تندمی  عمل سرهام  با ار ا  ریق  هاشررتت   عملکرد انرژی بر  قیمت   هایشروک 

 به نکول  احتمال  دربارۀ حسراسریت   قبلی هاینظریه  با ته گذارد تأثیر  هاشررتت  عملکرد  بر تواندمی  هاشروک  ای  ا   ناشری سرهام

(  Lee & Lee, 2019) لی و لی ،مثالبرای   ؛(Carling et al., 2007; Duffie et al., 2007) دارد همخوانی  اقتصرادی تلان  عوامل

 ,.Ma et al) همکاران و ما .است  داده تاهش را دی   در بانکداری عملکرد  دشمگیری ور به  نات   هایقیمت  تهاند  تردهاشاره

    ید  در  یصوصی هایبان   سهام ریس  سح  بر  دشمگیری تأثیر  ناتی  هایشوک  ته اندرسیده نتیجه ای   به هم،نی (  2021

  تنوع   ،علاوهبه تند؛می  تحلیل  تشررورها سررح   در  هاشرررتت  عملکرد  انرژی را بر  تنوع  هایشرروک  تأثیر  حاضررر پژوهش.  دارند
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  ، رو یا ا باشررد؛ تأثیرگذار  آن  بر  تواندمی  و دارد  هاشرررتت   عملکرد انرژی را بر  قیمت   هایشرروک   اثرات تاهش  توانایی انرژی

 ای .  شررودمی  احسررا   هاشرررتت  اقتصررادی  پذیریآسرریب  انرژی بر  تنوع تأثیر  دربارۀ دگونگی  تریعمیق بررسرری  ضرررورت

 انرژی  تنوع  در محالعۀ حاضرر.  منجر شرود  هاشررتت  عملکرد  انرژی بر با ار  هایشروک  تأثیر ا   بهتری تواند به درک می  موضروع

 به  پاسر  در  هاشررتت  ته  اسرت   اسرتراتژی  تصرمیمی  یا  یرا تند؛می  عمل  هاشررتت  عملکرد  بهنسربت    ابرون  عاملی  عنوانبه

  یارجی،   عوامل  ای . تنندمی اتخاذ دولتی  هایسرریاسررت  و محیحی یسررت  مقررات انرژی،  هایقیمت ا جمله    یارجی،  عوامل

نوآوری   توانایی هم،نی ،. گذارد تأثیر هاآن  عملکرد بر  یتوجهدریور    وربه توانندمی و دارند قرار  هاشررتت  تنترل ا   یارج

  شررتت  عملکرد  بهبود  به  نظارتی،  هایهرینه تاهش و  بهترشرهرت    با  گذارانسررمایه و  مشرتریانتوجه  جلب   با تواندمی  شررتتی

  توانایی  پایدارتر،  وتارهایتسرب   برای  گذارانسررمایه و تنندگانمصررف  تقاضرای  اعرایش با(.  Ding et al., 2016) تند  تم 

  گریای   نمونه، برای  ؛(Alatawi et al., 2023)  اسرت  شرده لیتبد  هاشررتت   عملکرد ارتقای  در  حیاتی  عاملی نوآوری شررتتی به

  تشرور  43 در را  هاشررتت  ار ش بر  شررتت   سرح   نوآوری در توانایی  عملکرد  مثبت  تأثیر(  Griffin et al., 2021) همکاران و

  ها شررتت   عملکرد انرژی را بر  تنوع  تأثیرات  حاضرر  مقالۀ  ها، مینه ای   بهباتوجه.  تردند  شرناسرایی 2015 تا 2003 هایسرال  ی

 .تندمی  ویژه نوآوری توجه توانایی تعدیلگر به نقش و تندمی  بررسی

گوناگون شرامل    تشرورهای در  هاشررتت  سرح  در  تابلویی  یهادادهمجموعه ا   یود  جام  پوشرش به دلیل  پژوهش حاضرر

 .است   بریوردار  یاصی  برجستگی ا  مختلف،  هایسال و  یاعتهتوسعه و توسعهدرحال

  ها شرتت  مالی   عملکرد   و  انرژی   تنوع  میان  رابحۀ   بر   نوآوری شرتتی   توانایی   تأثیرات   تاتنون   ای محالعه   شرده، های انجام  بق بررسری 

 تم    موجود   ادبیات   به   تأثیر،   ای   تحلیل  با   مقاله  ای  . بررسی نکرده است   شرتت   سح    در   تابلویی   های داده  نمونه   ی    ا    استااده   با   را 

اثر  بررسری   هم،نی ، . باشرد   شررتتی تأثیرگذار  مالی   عملکرد   بر   بالقوه  ور  به  تواند می   تشرور   ی    در  انرژی   تنوع   یرا   تند؛ می   شرایانی 

  ها دولت   به   ها شرتت  مالی   عملکرد   انرژی بر   های شوک   تأثیرات  بهتر   مدیریت   راستای   در   هایی بینش  تواند می   نوآوری   توانایی  لگر ی تعد 

 به همراه داشته باشد.   ریس   مدیریت   و  انرژی  مصرف  تنوع   سا ی بهینه  برای   پیامدهایی   و   دهد  ارائه 

 

 

 مبانی نظری  

 انرژی بر توانایی نوآوریاثر تنوع 

تنوع انرژی .  شرودگرعته می نادیده  غالباً  تشرور  ی  انرژی  تنوع تأثیر اما گذارد، تأثیر  هاشررتت  عملکرد  بر تواندمی  عامل دندی 

دهد، بلکه  های انرژی را تاهش میهای مرتبط با شرروک تنها ریسرر عنوان اسررتراتژی تلیدی برای دسررتیابی به پایداری، نهبه

 ها نشران دادهمثال، پژوهش  برای ؛بخشردها را بهبود میهای سربر، عملکرد پایدار شررتت ا  ریق پذیرش نوآوری سربر و عناوری

های یلاق به تقویت اقتصراد دیجیتال و عملکرد پایدار ته پذیرش نوآوری سربر در صرنعت یودروسرا ی دی  ا  ریق شررتت 

 نظیر متعارف انرژی  مناب  به  شرردتبه  یاعتهتوسررعه  و توسررعهدرحال  اقتصررادهای .(Liang et al., 2025منجر شررده اسررت )

 و   یسرت محیط بر منای آثار  یود با  وابسرتگی  ای . اندوابسرته  اقتصرادی  رشرد ارتقای  برای  پتروشریمی و یام نات   سرن ، غال

  عسریلی   هایسرویت  ا   اسرتااده بر  هاییمحدودیت  مختلف  درآمدی سرحو   با  تشرورها دلیل،  ای  به. دارد همراهبه  انسران سرلامت 

 یکی ه  هنو   شرود،می منجر   یسرت محیط تخریب  به  ته متعارف انرژی  مناب  ا   اسرتااده ها،تلاش ای   باوجود. اندترده  وضر 

 ,.Baarsch et al) دارد  آعریقرا نظیر  منرا ق  بریی در  اقتصرررادی  عملکرد  بر منای  آثرار  و  اسرررت   اقلیمی ترییرات  مه   عوامرل ا 

  پارادوتس  و انرژی نردبان  عرضررریۀ  اسرررت   مرتبط مالی  / اقتصرررادی  عملکرد و انرژی  تنوع بی   ارتبا ات به نظریه دو(.  2020
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 بالاتر  باتیایت  انرژی  مناب  ا  اسررتااده  به تمایل  اقتصررادی، عملکرد  بهبود با  ته تندمی  پیشررنهاد انرژی نردبان  عرضرریۀ.  1جونس

 در انرژی  مناب   تنوع بر  مثبتی و   رعهی  تأثیر  اقتصرادی عملکرد  عرضریه، ای   براسرا (.   Kroon et al., 2013 ) یابدمی  اعرایش

  تنند می  متنوع بالاتر  باتیایت  انرژی  مناب   با را یود انرژی  ترتیب  هاآن  تشرورها، شردن ثروتمندتر با  عبارتیبه. دارد  مان  ول

 ,Rubio-Varas & Munoz-Delgado)  گذارندمی  تنار را  سررن  غال  نظیر   یسررت محیط با  نامناسررب  انرژی  مناب  تدریجبه و

  ورهمان  شود،نمی  منجر اقتصادی  عملکرد  بهبود  به  همواره  انرژی  تنوع ته  است  اهمیت  حائر نکته ای  ذتر حال،باای   ؛(2019

  ی اجرا  ایر   عنراورانره  یهراشررررعرت یپ  برا  تره دارد دلالرت  آن بر  پرارادوتس   یا. دارد  اشررراره  موضررروع  ای  بره  جونس  پرارادوتس  تره

  تاهش   سرن  غال مانند هیپا یانرژ  مناب   یبری مصررف  اسرت  ممک  ،یانرژ  مناب   تنوع  گسرترش  جهت  در یدولت  یهااسرت یسر 

 شرود  اقتصرادی عملکرد ا   مان   تواندمی  امر ای  ته  یابد تاهش  سرنتی انرژی  مناب  برای تقاضرا  اسرت  ممک   مرحله، ای  در. ابدی

(Sorrell, 2009.) 

  ته  شرودمی  بینیپیش  حال،باای  دارد؛ مالی و اقتصرادی  عملکرد بر  ای رعهی  و منای  اثر انرژی  تنوع عرضریه، ای   براسرا 

 شرد  تأیید(  Gozgor & Paramati, 2022)  پاراماتی و  گو گور توسرط  عرضریه ای . باشرد  برقرار  مدتتوتاه در جونس  پارادوتس

مدت  توتاه در  اسرت  ممک  انرژی  تنوع  تهدرحالی. شرودمی اقتصرادی رشرد ا  مان   اولیه  مراحل  در انرژی  تنوع دادند نشران و

 تواندمی انرژی  تنوع.  اسررت   همسررو   هادر شرررتت  نوآوری  توانایی ارتقای برای آن  پتانسرریل تند، ایجاد  اقتصررادی  هایدالش

 همی  به  تند؛ تقویت   محیحی یسررت   مسررئولیت   به  هاآن تعهد  سررا ینمایان  با را  هاشرررتت  نوآوری  توانایی  عملکرد  درنهایت 

  مثبتی  تأثیر انرژی  تنوع ته  شرودمی بینیپیش.  اسرت   نشرده  تاعی ها توجهشررتت  نوآوری  توانایی انرژی بر  تنوع  تأثیرات به دلیل،

  تندمی  پیشنهاد  یر شر  به اول  عرضیۀ  بنابرای ،داشته باشد؛  نوآوری  توانایی بر

  نوآوری  توانایی  ۀنیدر  م  بهتری ا  عملکرد  هسرتند،  متنوع انرژی سربد دارای  ته  تشرورهایی در مسرتقر  هایشررتت   1عرضریۀ  

 .بریوردارند

 

 هاتعدیلگر توانایی نوآوری در اثرگذاری تنوع انرژی بر عملکرد شرکتنقش  

 و  براگدون اولیۀ تحقیق  مان ا  شرررتت را مالی عملکرد  و نوآوری  توانایی بی  ارتباط تجربی محالعات ا   دشررمگیری  تعداد

  جهت در تااوت  ا جمله  اسرت؛  داشرته  همراهبه  متنوعی  نتایج ارتباط ای .  اندترده  بررسری(  Bragdon & Marlin, 1972) مارلی 

 (.Brooks & Oikonomou, 2018) ممک   غیریحی نوع  و غیریحی  یا یحی  روابط وجود ها،آن رابحۀ

 ,.Ozkan et al) شروند  می   مند بهره  ریسر    مدیریت   و   شررتت   مالی   عملکرد   اصرلی   ریق  دو   ا    نوآوری   توانایی  ا   عمدتاً  ها شررتت 

  ی   ته  اند داده  نشرران   مداوم    ور به  محالعات   ا    بسرریاری  نا ، ذی  مختلف   های گروه  میان  مالی  تأثیر   در   ترییرات   بریی   . باوجود ( 2023

  تأیید   متنوعی  تجربی  محالعات   توسررط   ته  دارد   وجود   شرررتت  سررح    در   مالی   عملکرد   و   نوآوری   توانایی  بی    معنادار   و  مثبت   ارتباط 

 (.  .Bofinger et al., 2022; Gregory et al., 2014; Ozkan et al., 2023; Seth & Mahenthiran, 2022)  مثال برای   شود؛ می 

  تلارتسررون  توسررط  شررده  ارائه   ناعان ذی  نظریۀ  پایۀ  بر  ته   شرررتتی  مالی  عملکرد  و   شرررتتی  نوآوری   توانایی  بی    مثبت  رابحۀ 

 (Clarkson, 1995  ) جونر  و  (Jones, 1995 (   توانایی نوآوری در   بهبود  ته  شرود  تاسریر  صرورت  ای    به  تواند می   گرعته اسرت، شرکل 

 Wang)   همکاران   و   وان    عراتحلیل،  ی    در .  شرود  منجر  مرتبط  یحرات  پایدار   تاهش  یا   شررتت  برای  ار ش   اعرایش  به  تواند می 

et al., 2015  ) ار ش و  ترده   تقویت   را   تلیدی   ناعان ذی   با  روابط   نوآوری   توانایی   های ععالیت   در   گذاری سررمایه  ته   تردند  اسرتدلال 

 . شود  منجر   ایلاقی   سرمایۀ   انباشت   ا  ریق   ها شرتت  مالی  عملکرد   اعرایش  به  تواند می  ته  تند می  تولید   ای دوجانبه 

 
1 Jevons’ paradox 
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 تأتید  جامعه ا   وتارهاتسرب  اقتدار  و  مشرروعیت   تسرب   اهمیت  بر(  Davis, 1995)  دیویس  مشرروعیت  نظریۀ  برای ،علاوه

  ول در احتمالاً  نیسرت،  راسرتاه   اجتماعی انتظارات با  تنند تهاسرتااده می  نحویبه را  یود  قدرت  ته اعرادی  بنابرای ،؛ تندمی

  ته   تردند استدلال(  Deegan & Unerman, 2011)  اونرمان و دیگان نمونه،  برای داد؛ یواهند  دست  ا  را  یود  مشرروعیت   مان

 و  هاار ش ا  پیروی  ا  ریق را  یود  مشررروعیت  تااند  تلاش در  مسررتمر  وربه  هاسررا مان  ته دهدمینشرران  مشررروعیت  نظریۀ

  توانایی   بی  مسرررتقیمی  ارتبراط(  Gregory et al., 2014)  همکراران  گریگوری و تجربی، محرالعرات  در  مینرۀ.  تننرد  حاظ نوآوری

  ته   تردند  بیان(  Seth & Mahenthiran, 2022)  ماهنتیران و  ست . تردند  شناسایی  سرمایه  هرینۀ و بلندمدت  سرودآوری نوآوری،

 .است   نهادی  گذارانسرمایه برای آینده عملکرد پایداری دهندۀنشان نوآوری  توانایی

  توانایی   عملکرد انرژی بر  تنوع یاص تأثیر ،است   ترده بررسی نوآوری  توانایی بر  مختلف را  عوامل تأثیر  ادبیات تهدرحالی

  شررنایته   هاشرررتت   اسررتراتژی   هایقابلیت  ا  یکی  عنوانبه نوآوری  ییتوانا  .اسررت  نشررده پژوهش  تامل ور به  هنو  نوآوری

 در  گذاریسرررمایه  ا  ریق  معمولاً  توانایی ای .  تند ایاا  هاشرررتت  عملکرد  بهبود  در  مهمی لگریتعد  نقش تواندمی ته  شررودمی

  با   هاشرررتت  ته شرررایحی در. شررودمی  گیریاندا ه جدید یدمات  یا  محصررولات معرعی و  ایتراع  ثبت  توسررعه، و پژوهش

 را  عراینرد  ای   توانردمی  نوآوری  توانرایی  دهنرد،  تراهش  را  انرژی محردود  منراب   بره  وابسرررتگی  تراانرد  تلاش در  انرژی  بخشررریتنوع

عنوان عامل اسررتراتژی ، ا  ریق با سررا ی  توانایی نوآوری شرررتتی به  .تند  تعدیل را  هاشرررتت  عملکرد  بر  آن تأثیر و  تقویت 

ته توانایی نوآوری سرا مانی  اسرت   ها نشران دادهدهد. پژوهشها را ارتقا مییندهای سرا مانی، عملکرد شررتت ادانش و بهبود عر

های جدید انرژی( و عملکرد سرا مانی را تقویت تند های مخل )مانند عناوریبی  نوآوری ۀ، رابحتنندهتعدیلعنوان  تواند بهمی

(Jirawuttinunt et al., 2024). 

  منراب    به را یود  وابسرررتگی تا  تنرد  تمر   هاشررررتت   به تواندمی نوآوری  تنرد ته توانایی( بیران میAkrofi, 2021)  یآتروع

 ،لگریتعد متریر  عنوانبه تواندمی نوآوری  توانایی ،رو یا اتنند؛    حرتت  پایدارتر  مناب به سررمت    و  دهند  تاهش  سررنتی انرژی

 هسرتند،  بریوردار بالاتری  نوآوری توانایی ا   ته  هاییشررتت . تند تبیی   را  شررتت   عملکرد و انرژی  بخشریتنوع  میان ارتباط

 .تنند  برداریبهره انرژی  بخشیتنوع  با مرتبط  هایعرصت  ا  ته دارند  بیشتری  احتمال

  نوسرانات   با مرتبط  هایریسر  ا  یاص، انرژی  منب  به  وابسرتگی  تاهش با تا  تندمی تم   هاشررتت   به انرژی  بخشریتنوع

  توانایی  به   یادی حد تا  هاشررتت   عملکرد بر  اسرتراتژی ای  تأثیر  حال،باای  تنند؛  جلوگیری انرژی  عرضرۀ در ایتلال و  قیمت 

 ترد   بررسی دیدگاه  دو ا  توانمی را تعامل ای وابسته است.   نوآورانه  یهایاورعنّ  تارگیریبه و پذیرش در  شرتت 

  رند یتمتر به تار گ   یهانهیو با هر تر یرا سرر داریو پا  دیجد یها تم  تند تا مناب  انرژبه شررتت  تواندیم ینوآور  ییتوانا

(Rubio-Varas & Munoz-Delgado, 2019)ی ها یا  عناّور  توانندیدارند، م  ییبالا  ینوآور  ییته توانا ییهامثال، شرتت برای    ؛  

 را تجربه تنند.   یبالاتر یو با ده بگیرندبهره   یو باد یدییورش یژمانند انر ریدپذیتجد

 تواندمی  هاشررتت  نوآوری  توانایی توان ادعا ترد تهمی تند،می تأتید نوآوری  توانایی  مرایای بر  ته  هاییاسرتدلالبه  باتوجه

 به پژوهش دوم  عرضرریۀ  ترتیب،ای به تند؛  تم   شرررتت  مالی  عملکرد انرژی بر  تنوع ا   ناشررینظر   مد منای اثرات  تاهش به

  شودمی  بیان  یر شر 

 .هستند  بیشتری  نوآوری دارای توانایی بخشد تهمی  بهبود را  هاییشرتت  مالی  عملکرد انرژی، بالاتر  تنوع  2  عرضیۀ
 

 ها در صنایع متفاوتاثرات غیرهمسان در بین شرکت

  شررتت در  مالی   عملکرد  رابحۀ  بر  نوآوری   توانایی  تأثیر   بنابرای ،   اسرت؛   ععال  یاص  مالی  و   اجتماعی  محیط  ی    در   وتار تسرب   هر 

(.   Baird et al., 2012; Grewatsch & Kleindienst, 2017; Schreck, 2011)   تند می  برو    متنوعی  اشررکال  به  مختلف   صررنای  

 .است  ترده تحلیل( Russo & Fouts, 1997)  صنعت  رشد در  مینۀ شرتت را مالی  و عملکرد  نوآوری توانایی ارتباط محالعاتی



 

 1405( 52شماره پیاپی )، اول ، شماره  دهمچهار سال مالی،  تأمین  و دارایی ریتمدی                                                                                                        56

 

 

دربارۀ   مناب   برمبتنی دیدگاه  براسررا .  تندمی ایاا نوآوری  توانایی به دهیشررکل در  دشررمگیری  نقش صررنعتی عمر  دریۀ

 دارد  همراهبه  بیشرتری  مرایای بالا رشرد با  صرنای  در  ععال  هایشررتت  در نوآوری  توانایی ته  شرودمی  ادعا  شررتت،  عملکرد

(Russo & Fouts, 1997.)  را  پذیرتریانعحاف مدیریتی  سررایتارهای  دارند،  ریسرر  پذیرش به  بیشررتری  تمایل  هاشرررتت   ای 

 ا  اع   رقبا، ا  را  یود بتوانند  تا  شرروندمی  قائل  یود شررهرت مانند  نامشررهود  هایدارایی برای  بیشررتری ار ش و  تنندمی اتخاذ

  انتظارات   و   نیا ها   به  پاسرر    در   مسررتقی    ور به   شرررتت   هر   شرررتتی   نوآوری   توانایی   اسررتراتژی .  سررا ند   متمایر   واردها، تا ه   و   موجود 

 محالعاتی  اولی    ا   یکی   ( Klassen & McLaughlin, 1996)   لاعلی  م    و  تلاسرن   پژوهش   یابد. می   توسرعه   یاصری  صرنعت   در  ناعان ذی 

  ته  تردند   پیشرنهاد   نویسرندگان   اگرده . ترده اسرت   بررسری  صرنای    را در  و عملکرد مالی  نوآوری   توانایی  رابحۀ  تنترل   دگونگی   اسرت ته 

 و(  Baird et al., 2012 )   همکاران   و  بیرد  محالعات  باشرد،   تر قوی  پاک   صرنای    در  اسرت  ممک   و عملکرد مالی  نوآوری   توانایی   ارتباط 

 در  مشرارتت  ا  ریق توانندمی  ها شررتت  ای    یرا  اسرت؛   تر قوی  آلوده   صرنای    در  رابحه  ای   ته  داد   نشران (  Schreck, 2011)  شررک 

در (  Dixon-Fowler et al., 2013) همکاران و  عولر-دیکسرون.  به دسرت آورند  بیشرتری  مشرروعیت  نوآوری،  توانایی  هایععالیت 

  توانایی  تأثیر بر  صرنعت  تأثیر  بهباتوجه  نکردند. مشراهده عملکرد مالی  نوآوری بر توانایی ا   توجهیدریور تأثیر  یود  عراتحلیل

  بنابرای ، ؛ دارد  وجود  شکاعی  رابحه، ای   در انرژی  تنوع تأثیر به مربوط  تحقیقات در ته رسدمی  به نظر بر عملکرد مالی نوآوری

  شودمی  پیشنهاد  یر سوم به شکل  عرضیۀ

  های شررتت  ا   بیشرتر بالا، انرژی مصررف با  صرنای  در ععال  هایشررتت   میان در نوآوری توانایی تنندۀتعدیل تأثیر  3  عرضریۀ

 .است  پایی  انرژی مصرف با هایبخش در ععال
 

 کشورهای بافرهنگ متفاوتها در شرکت

  عرامر ی  معتبر  هایمدل  و  المللیبی  نهادهای  سروی ا   و شرود  شرنایته  جهانی  دالشری  عنوانتواند بهمی  موضروع ای   اگرده

 هاتااوت  ای .  دهدنشران می را  توجهیدریور   هایتااوت مختلف  تشرورهای در شررتتی نوآوری توانایی  اما شرود،می  حمایت 

  ناشری  رسرد تهمی و به نظر  (Marquis et al., 2007)اسرت   شرده  داده نسربت   وتارهاتسرب   مشرارتت  نوع  و سرح  در  ایتلاعات به

 در(.  Aguilera et al., 2007; Jackson & Apostolakou, 2010)  باشرد مختلف  تشرورهای در نهادها  مؤثربودن  هاینابرابری ا 

 هر  متمایر ملی  هویت   ته  نهادها ا  ایشربکه  با نردی   وربه نوآوری  توانایی  ته  دهدمی نشران ادبیات  ا  ایمجموعه   مینه، ای 

تواند محیحی و عرهن  شرررتتی می ترییرات  (.Jones & Khanna, 2006)  تأثیرپذیر اسررت  و  مرتبط تند،می منعکس را  تشررور

ای در صرررنعرت  برای مثرال، محرالعره  بگرذارد؛ترأثیر نوآوری و تنوع انرژی بر عملکرد پرایردار ترأثیر  برتننرده،  عنوان عوامرل تعردیرلبره

های نوآوری، های پویا ا  ریق تقویت تواناییویژه در محیطآعری  بهتولیدی دی  نشان داد ته عرهن  شرتتی و رهبری تحول

 .(Asif et al., 2024بخشد )عملکرد پایدار را بهبود می

برای نمونه،    سررت؛ا دهی به عملکرد نوآوری سرربر شررنایته شرردهعنوان عوامل تلیدی در شررکلعرهن  ملی و شرررتتی به

گیری بلندمدت، نوآوری سبر را تقویت  قدرت پایی  و جهت   ۀهای با عاصلای در تشورهای آسیایی نشان داد ته عرهن محالعه

 ور مشرررابه، عرهن  نوآوری جهانی در (. بهXu et al., 2024تواند مان  آن شرررود )قدرت بالا می  ۀته عاصرررلدرحالی ؛تندمی

 .(Malek et al., 2024محصول جهانی تقویت تند ) ۀرا بر عملکرد توسع  عناورانههای نوآوری تواند تأثیر تواناییها میسا مان

  نوآوری  توانایی  دیگران  ا    تشرورها   بریی   در   ها شررتت   درا   ته   اند ترده   بررسری   موضروع را   ای    گذاران سریاسرت   و   دانشرمندان 

 & Jackson)   آپوسرتولاتو  و   جکسرون  به گاتۀ .  دیسرت  مختلف   تشرورهای   در  نوآوری   توانایی  بر  مؤثر   عوامل   و  دارند   بیشرتری 

Apostolakou, 2010  ) مون   و  مَت    و  (Matten & Moon, 2008  ) تنند،می   دنبال  را   آنگلوساتسون   مدل  ته   تشورهایی   در   ها شرتت  

  تمایل  هماهن   با ار   اقتصرادهای   هم،نی ، .  تنند می   شررتت  نوآوری   توانایی   های اسرتراتژی   و   ها شریوه   ها، سریاسرت  در   عمومی   ور به 

 . تنند  نوآوری ادغام   به   دهی شکل  و   تأثیرگذاری  برای  را  رسمی   نهادهای  دیگر   و   قانونی   های دستورالعمل  ته   دارند 



 

 57                               سید .ل طباطبائی                                     فرهن  و تنلت  ،نوع انرژی و عملکرد شر ت: نتع تلدیلتری توانایی نویوریت

 

 

  های عرهن   در  هاشرتت   ته  تندمی ادعا حاضر  پژوهش(  Ioannou & Serafeim, 2012) سراعی   و ایوانو   در راستای محالعۀ

  مشرارتت  ناعان،ذی ا   تریگسرترده انتظارات  با محابق مشرخ،،  و روشر   نوآوری اقدامات توانایی در  بیشرتری  احتمالبه  عردگرا

  ترده اسرت محر (  ,Hofstede 2001) هاعسرتد  ته  اسرت  بلندمدت  گرایش  شرود،می  اشراره  آن  به ته دیگری  عرهنگی  بُعد.  تنندمی

های بلندمدت در معرض عرهن  ته دهدمینشران پژوهش  نتایج.  دارد  اشراره آینده هایپاداش بر  متمرتر  عضرایل پرورش  به و

 دارد؛  شررررترت   مرالی  عملکرد  و  انرژی  تنوع  بی   رابحرۀ  در  نوآوری  توانرایی  تعردیلگر  نقش  بر  توجهیدریور  ترأثیر  قرارگرعت 

  شودمی محر   یر  شکلبه مقاله  دهارم  عرضیۀ  اسا ،برای 

عرهنر     بره  گرایش  و  عردگرا  هرایبرا عرهنر   تشرررورهرایی  در  هراشررررترت   برای  نوآوری  توانرایی  لگریتعرد نقش.  4  عرضررریرۀ

 .بود یواهد  بیشتر بلندمدت،

  های انگیره  و  عوامل  محالعاتی  و شردهتبدیل   هاشررتت  گذاریار ش در تلیدی عنصرر  به  ایعراینده  ورنوآوری به  توانایی

  ته   اسررت  شرردهپذیرعته   عمومی   وربه.  ترده اسررت   را بررسرری  هاشرررتت  در نوآوری  توانایی  گذاری درسرررمایه  پشررت   متنوع

 Huang et)  اسرت  مرتبط  نوآوری توانایی در بالاتر  هایگذاریسررمایه  با  ورمعمولبه  هاشررتت   بهبودیاعته  شرهرت و  عملکرد

al., 2020; Miller et al., 2020).  ، بلندمدت  مشروعیت   تسب  برای نوآوری توانایی ا   استراتژی  ابرار  عنوانبه مدیران  بنابرای 

(Deegan et al., 2002  )شرهرت  سررمایۀ  سرایت  و (Duff, 2017; Waddock, 2004  )در ته  هاییشررتت . تنندمی  برداریبهره 

 هسرتند  مواجه  تمتری مالی  هایمحدودیت  با  و  دارند دسرترسری  بیشرتری  مناب  به معمولاً  دارند،  بهتری  عملکرد نوآوری  توانایی

 & Habib) دهند  تخصرری، نوآوری  توانایی  ابتکارات  سررمت به  بیشررتری  انگیرۀ  و  ررعیت  تا  دهدمی را امکان  ای   هاآن  به ته

Hasan, 2016.) 

  مثال، برای  تأثیرگذار است؛  هاشرتت   نوآوری  توانایی عملکرد بر  متعددی دایلی  عوامل  ته  دهدمی نشان اییر هایپژوهش

  ها شرررتت  نوآوری  توانایی  تلی عملکرد  تاهش به مالی  هایمحدودیت  ته  دریاعتند(  Leong & Yang, 2021)یان   و  لیون 

  های شریوه و  مدیرعامل  هایویژگی بی   ارتباط(  Bhaskar et al, 2023) همکاران  و باهسرکار  عراتحلیل، ی  در.  شرودمی منجر

  مدیرعامل   دوگانگی  مدیرعامل، بلندمدت یدمات  جبران ته  اسرت   ا ای حاتی هاآن  هاییاعته. تردند بررسری نوآوری را  توانایی

  نشران (  Ali et al, 2024) همکاران و  علی. دارد  هاشررتت  نوآوری  توانایی عملکرد  بر  مثبت  تأثیر  مدیرعامل  تصردی  مانمدت و

 Harjoto)  همکاران و هارجوتو  علاوه،به  گذارد؛می تأثیر  نوآوری توانایی بر  معناداری  وربه یارجی و نهادی مالکیت   ته  دادند

et al., 2015  )مختلف   هایگروه  نیا های به  گوییپاسررر   برای را  هاشررررتت   قابلیت   مدیرههیئت   در  تنوع  ته تردند مشررراهده  

  مثبت  اثر(  Dodd et al., 2022) همکاران  و  داد. دارد ارتباط  نوآوری توانایی  با  مثبتی  وربه درنتیجه و  دهدمی  اعرایش  ناعانذی

 همکاران  و سران  برای ،علاوه تردند؛  شرناسرایی  هاشررتت  نوآوری  توانایی  هایععالیت  روی بر  را  مدیرههیئت   در  عرهنگی  تنوع

(Sun et al., 2021  )توجه  و  بیشرتر مالی قدرت دلیلبه هسرتند،  تریقوی  اصرلی  هایقابلیت  دارای ته  هاییشررتت  تردند  بیان  

 .دارند  یود نوآوری  اجرای در  بهتری  توانایی  اعروده،  یارجی

  بیمۀ  اثر  و مدیریتی بدبینی عامل دو  هر مثبت  تأثیر(   ,2023Wang & Yan)  یان و ان   و و(  Koo & Kim ,2025) تی  و تُو 

  ته   تردند اسررتدلال(  Li et al., 2024)  همکاران و لی.  تردند  شررناسررایی را  هاشرررتت  نوآوری در  گذاریسرررمایه بر  مدیرعامل

  دسرتۀ   در  و دیجیتال  دانش  دارای ته  هاییشررتت  در  ویژهبه تند،می  تم  توانایی نوآوری به معناداری   وربه دیجیتال نوآوری

 .دارند قرار  پیشرعته  عناوری

  تأثیرگذار   هاشرررتت  نوآوری  توانایی  عملکرد بر  ترده ته تأتید  یارجی  تلیدی  عامل بر دندی  اییر محالعات  برای ،علاوه

 Chen et al., 2024; Li) شرود منجر  نوآوری توانایی  اثربخشری تاهش به تواندمی اقتصرادی  هایسریاسرت  در قحعیت  عدم. اسرت 

et al., 2024  .)نهادی  گذارانسرررمایه میدانی با دیدهای هم،ون  عواملی  (Liu & Hou, 2023  )گذاران سرررمایه  مشررارتت  و  

 .است   ترده تم  هاشرتت  نوآوری توانایی تقویت  به نیر( Zheng & Zhang, 2023)  المللیبی  با تجربۀ یحرپذیر
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  حمدی  و  هاسر  مثال، برای  اسرت؛ شرده  بررسری نوآوری  توانایی  هایمشرارتت  بر با انرژی مرتبط  عوامل تأثیر  برای ،علاوه

(Hassen & Hamdi, 2022  )همکاران و  عَ  و (Phan et al., 2021  )تحلیل  را نوآوری  توانایی بر نات   قیمت  قحعیت   عدم تأثیر  

 و  د   مشررابه،  وربه.  گذاردمی تأثیر نوآوری  توانایی بر  دشررمگیری  وربه نات   قیمت   نوسررانات  ته  دادند  نشرران و تردند

  تاهش  به و دهدمی اعرایش را  نقدی  جریان قحعیت  عدم  نات،  عرضرۀ انتظارات  ته تردند  ثابت (  Chen et al., 2023) همکاران

  محابق  انرژی مقررات اجرای  ته  دادند نشران(  Wang & Xu, 2024) ژو و  وان   هم،نی ،.  شرودمی منجر نوآوری در  ابتکارات

 .شودمی منجر  هاشرتت  نوآوری  توانایی  عملکرد  بهبود به پاریس  تواعق  با

  بهبود  برای انرژی  صرنعت  در  هاشررتت  برای  تلیدی  اسرتراتژی  عنوانبه محصرول  بخشریانرژی به تنوع  بخشریتنوع  تنار در

  یا   تولید  یحوط  گسرترش به  محصرول  بخشریتنوع.  شرده اسرت  توجه محیحی یسرت   و اقتصرادی هایریسر   تاهش و  عملکرد

  یا  انرژی  سرا یذییره  هایسریسرت   تجدیدپذیر، انرژی  هایعناوری  توسرعۀ  شرامل  تواندمی  ته دارد  اشراره  جدید  با ارهای  به ورود

 به  نردی  با ارهای  به  هاشررتت   آن در ته  مرتبط  بخشریتنوع داده اسرت ته نشران  باشرد. محالعات پایداری با  مرتبط یدمات

  اسرت ممک   غیرمرتبط  بخشریتنوع  تهدرحالی بخشرد؛می  بهبود را مالی  عملکرد معمولاً شروند،می وارد  یود اصرلی  هایععالیت 

 محصررول  بخشرریتنوع انرژی،   مینۀ  در(.  Arte & Larimo, 2022) برسرراند  آسرریب   عملکرد به مدیریتی  هایپی،یدگی دلیل به

 پایداری اهداف با  ته باشرد بلندمدت انرژی  سرا یذییره یا  سربر  هیدروژن مانند  پاک   هایعناوری توسرعۀ  صرورتبه تواندمی

  یرا  اسرت؛ نوآوری  توانایی در  توجهدریور   گذاریسررمایه نیا مند  اسرتراتژی ای (.  Malek et al., 2024)  راسرتاسرت ه   جهانی

 تأثیر تواندمی نیر  شررتتی نوآوری  عرهن . اسرت   وابسرته  پیشررعته  هایعناوری و توسرعه و تحقیق به جدید  محصرولات توسرعۀ

 Asif et)  اسرت   اعرایش روبه پایدار  هایعناوری برای  تقاضرا ته  پویا  هایمحیط در  ویژهبه تند، تقویت  را محصرول  بخشریتنوع

al., 2024)مرتبط  محصرولی  بخشریتنوع  بادی، و  یورشریدی  هایانرژی در  گذاریسررمایه  با  سرنتی ناتی  هایشررتت  مثال، برای  ؛  

  توانایی  ته  جایی دارد، انرژی  بخشرریتنوع  با  هاییشررباهت   هاپویایی ای .  بردمی  بهره  هاآن  موجود  دانش ا   ته اندترده دنبال را

 .تندمی ایاا جدید انرژی  مناب  به انتقال با  مرتبط هایریس   تاهش در تلیدی نقش  شرتتی نوآوری

 

 پژوهش روش

های پژوهش ته مربوط به پنجاه شررتت ععال در تشرور جهان اسرت. داده 31ی ععال در هاشررتت جامعۀ آماری پژوهش شرامل  

شررده اسررت.  اعرا اسررتخراجاعرار رایان ه ها و با اسررتااده ا  نرمهای مالی شرررتت ایران اسررت، ا  صررورت  اوراق بهاداربور   

آمده اسررت.  دسررت  به   1المللیهای بی توسررعه ا  سررامانهیاعته و درحالها برای تشررورهای توسررعههای شرررتت هم،نی  داده

( و ا لاعرات مربوط بره  Gozgor & Paramati, 2022)  یپرارامرات  و  سرررا ی انرژی ا  محرالعرۀ گو گورمتنوعا لاعرات مربوط بره  

 آمده است.دست تولید نایال، ملی ا  سایت بان  جهانی به  

  سررودآوری  ار یابی  منظور به  3سررهام   صرراحبان  حقوق  با دۀ  و   2ها دارایی  با دۀ   معیارهای   ا    گیری عملکرد شرررتت برای اندا ه 

 تحلیل مالی  اهرم   ا    تأثیرپذیری  بدون   شررتت   عملکرد   تا   تند می   عراه   را  امکان  ای    ها دارایی  با دۀ  ا    اسرتااده اسرتااده شرد.    شررتت 

 . دارد   سهام   های قیمت   و   داران سهام   ثروت  دربارۀ   پذیرتری مقایسه   های ار یابی  سهام   صاحبان  حقوق  با دۀ   ته درحالی  شود، 

  جایگرینی  ار ش بر  شررتت  با ار ار ش تقسری  با  شرده اسرت ته  توجه 4توبی  برای ، در پژوهش حاضرر به نسربت تیو علاوه

  ا  ریق   شرررتت  ی   ته  ریسرر   شرردۀتعدیل  ار ش ا  اینماینده  عنوانبه توبی   تیو   نسرربت .  شررودمی  محاسرربه  آن  هایدارایی

 
1 Refinitiv Eikon 

2 ROA 

3 ROE 

4 Tobin’s Q 
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  حقوق  دعتری ار ش –  هادارایی  دعتری ار ش)  شرریوۀ به  توبی   تیو   محاسرربۀ. تندمی  عمل تند،می  یلق  پایۀ یود  هایدارایی

  توبی    تیو  ا   اسرتااده  مرایای ا . پذیردمی صرورت  هادارایی دعتری  ار ش( / سرهام  صراحبان  حقوق با ار  ار ش+   سرهام  صراحبان

  تند؛ می  منعکس را  شررتت  عملکرد ا  بلندمدتی  دیدگاه  بنابرای ، و  اسرت   شررتت   با ار ار ش  برمبتنی معیار  ای  ته  اسرت  ای 

 .شودیمحسوب م  مدتتوتاه معیاری  عموماً سودآوری  تهدرحالی

 & Gozgor)  پرارامراتی  و  گو گور  پژوهش  ی انرژی ا سرررا متنوع  هرایداده  ی انرژی،سرررا متنوع  گیری متریربرای انردا ه

Paramati, 2022 )شده است. ارائه 1 در رابحۀ و اندشده استخراج 

 (1 ۀرابح
𝐸𝐷𝐼 =

∑ (
𝑥𝑖𝑡

𝑋𝑖𝑡
)

2𝑛𝑖
𝑗=1 −

1
𝑛𝑖

1 −
1
𝑛𝑖

 

 

 ا  انرژی مصررف  نمایانگر (𝑥𝑖𝑡). دارد  اشراره (𝑡)  مان در (𝑖)  تشرور در  اولیه  انرژی مصررف  مجموع به (𝑋𝑖𝑡) ،1 رابحۀ در

   مان   در (𝑖)  تشرور در(  تجدیدپذیر هایانرژی  و نات  ای،هسرته انرژی  بیعی، گا  آبی، برق  سرن ، غال  شرامل) مختلف  مناب 

(𝑡)   واسرت  (𝑛𝑖) تشرور در  موجود  مناب   تعداد  (𝑖) انرژی  بیشرتر تمرتر دهندۀنشران  شرای،، ای  بالاتر  مقادیر.  دهدمینشران   را 

ها، متریرهای متااوتی در گیری توانایی نوآوری در شرررتت برای اندا ه(.  Gozgor & Paramati, 2022) اسررت  آن  تمتر  تنوع و

یکی ا   2در رابحۀ  شرده اسرت.گیری متریر مذتور ارائه های قبلی اسرتااده شرده ته در ذیل نسربت متداول برای اندا هپژوهش

 .است شده ارائه  1و توسعه پژوهشهای  هرینه بق گیری توانایی نوآوری  های متداول برای اندا هروش

= 𝑅&𝐷 𝑖𝑛𝑡𝑒𝑛𝑠𝑖𝑡𝑦 (2 ۀرابح  
𝑅&𝐷 𝑒𝑥𝑝𝑒𝑛𝑠𝑒𝑠

𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝑅𝑒𝑣𝑒𝑛𝑢𝑒
 

 

 مانند  ی ور گسترده در محالعاتشود و بهو توسعه می پژوهشدهد ده نسبتی ا  درآمد شرتت صرف میای  شای، نشان

گریلی،س  و (.Hall et al ,2005)  هال و همکاران  (، ,.2008Acs et al) اتس و همکاران (، ,.1997Hitt et al) هیت و همکاران

(Griliches, 1998اسرتااده )   عناوری    ۀهایی با نسربت بالاتر، معمولاً در معرعی محصرولات جدید و توسرعشرده اسرت. شررتت

 .تر هستندتر موعقپیشرعته

  های دارایی  ،(هادارایی  تلبه بدهی  نسربت )  اهرم  ،(هادارایی  تل لگاریت   صرورتبه)  شررتت   اندا ۀ  شرامل تنترلی  متریرهای

ار ش  به  با ار  نسرربت  و  هادارایی  تلبه  نامشررهود  هایدارایی ها،دارایی  تل  نسرربت  به(  PPE) آلاتماشرری  و  تجهیرات  ثابت،

 Ozkan et) همکاران و  او تان  رویکرد با  محابق  برای ،علاوه  هسرتند؛(  سرهام  دعتری ار ش به سرهام  با ار ار ش نسربت )  دعتری

al., 2023  ) راسرتا، شرده اسرت؛ درای تنترل   نیر گذارد تأثیر  شررتت  ی   عملکرد بر تواندمی  ته  شررتتی  حاتمیت  معیار دندی  

  حاتمیت  تنترلی متریرهای  عنوانبه  سرهام،به  باتوجه  پاداش مدیرعامل  و  جنسریتی  تنوع  دوگانگی، اسرتقلال،  مدیره،هیئت   اندا ۀ

 .شد لحاظ  شرتتی

 مسرتقی  تأثیر اسرت تا شرده  ار یابی  صرورت تابلوییبه 3رگرسریون رابحۀ    اجرای  با 1 عرضریۀ  اعتبار تحلیل، اولیۀ  مرحلۀ در

  متریرهای . هسرتند سرال  و  شررتت   تشرور،  نمایانگر ترتیب به 𝑡 و  𝑐، 𝑖  هایبررسری شرود.  یرنویس توانایی نوآوری انرژی بر  تنوع

𝑋  و 𝑌 در  احتمالی  تنوع  تنترل منظوربه سررال و صررنعت   ثابت  اثرات. دارد  اشرراره  تشررور و  شرررتت  یاص  تنترلی  متریرهای به 

  برابر  در شرده اسرت ته محاسربه اسرتانداردی  یحاهای ا  اسرتااده  با 𝑡  آمارۀ  انتها، در.  شرده اسرت اضراعه  مدل به هاسرال و  با ارها

 .شرتتی استوارند  بندییوشه  ناهمسانی

 
1 R&D Intensity 
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  ۀ رابح 

3) 

𝑐𝑎𝑝𝑖𝑛𝑜𝑖,𝑡  =  𝛽0  + 𝛽1𝐸𝑛𝑒𝑟 𝐷𝑖𝑣𝑐𝑐,𝑡−1  + 𝛾ʹ𝑋𝑖,𝑡− 1  + 𝜃ʹ𝑌𝑐,𝑡− 1  + 𝜀𝑖,𝑡  
 

  شررررتت عملکرد  تبیی   در  توانایی نوآوری  و انرژی  تنوع تعامل  نحوۀ  بررسررری با 2  عرضررریۀ  اعتبار  تحلیل،  دوم  مرحلۀ در

 𝑌 و  𝑋  متریرهای. هسرتند  سرال و  شررتت   تشرور،  نمایانگر ترتیب به 𝑡 و  𝑐، 𝑖  های یرنویس اجرا شرد. 4و رگرسریون رابحۀ    ار یابی

  اشراره  𝑡  سرال در 𝑖  شررتت   عملکرد به 𝑃𝑒𝑟𝑓𝑜𝑟𝑚𝑎𝑛𝑐𝑒𝑖,𝑡. دارد  اشراره  تشرور و  شررتت   یاص  تنترلی متریرهای  مجموعه به

 .شده است   نمایندگی  و تیوتوبی  𝑅𝑂𝐴، 𝑅𝑂𝐸  با ته دارد

𝑃𝑒𝑟𝑓𝑜𝑟𝑚𝑎𝑛𝑐𝑒𝑖,𝑡 (4رابحۀ  = 𝛽0 + 𝛽1𝐸𝑛𝑒𝑟 𝐷𝑖𝑣𝑐𝑐,𝑡−1 + 𝛽2𝑐𝑎𝑝𝑖𝑛𝑜̂ 𝑖,𝑡

+ 𝛽3𝐸𝑛𝑒𝑟 𝐷𝑖𝑣𝑐𝑐,𝑡−1 × 𝑐𝑎𝑝𝑖𝑛𝑜̂ 𝑖,𝑡 + 𝛾ʹ𝑋𝑖,𝑡− 1  

+ 𝜃ʹ𝑌𝑐,𝑡− 1  + 𝜀𝑖,𝑡 

 

دارای    نتایج به  اسررت  ممک   اسررت،  شررده بینیپیش  رابحۀ اول رگرسرریون در  ته توانایی نوآوری و انرژی  تنوع بی  رابحۀ

 و انرژی  تنوع میان ارتباط ا  ته  اییدرون بالقوۀ مشکل بررسی  برای .شود منجر( 3) رابحۀ عملکرد مشخصۀ  برآورد در تورش

  تنوع   ترتیبی اثرات  ار یابی برای  1ایدومرحله مربعات  حداقل ابراری  متریر روش ا  شررود،می ناشرری  شرررتتی توانایی نوآوری

 در ته  توانایی نوآوری شردۀبینیپیش ار ش ا  مشرخ، ور . بهشرده اسرت   اسرتااده  شررتت  عملکرد  بر توانایی نوآوری و انرژی

  اثرات  هم،نی  و  تشور و  شرتت  یاص  هایویژگی.  اسرتااده شرده است   تحلیل دوم مرحلۀ در  اسرت، آمده  دسرت به  اول  مرحلۀ

 ار ش سرر س. شررده اسررت   گرعته  نظر در اول  مرحلۀ  رگرسرریون  عنوانبه  مرحله ای  ته شررده  تنترل صررنعت  و سررال  ثابت 

  توسرط  شررتت   عملکرد  توضری   دگونگی تحلیل  منظوربه  دوم  مرحلۀ  رگرسریون انجام برای توانایی نوآوری نمرۀ  شردۀبینیپیش

 شده است.  گرعته تار  به توانایی نوآوری و انرژی  تنوع

 

 هایافته

 ارائه  تشرور تاکی  هر به شردهبررسری تشرور را برای میانگی  متریر توانایی نوآوری 31 توصریای آمار و  نمونه تو ی  1 جدول

توانایی   در  مینۀتابلویی ایجاد شرده اسرت.   صرورت دادۀها بهشررتت   سرح   در  سرالانه مشراهدۀ 31000  درمجموع.  ترده اسرت 

 درمقرابرل،.  تردنرد  تسرررب   را  توانرایی نوآوری  نمرات  برالاتری (  663�0)  پرتررال  و(  675�0)  هلنرد  ،(689�0)  عنلانرد  نوآوری،

 و  (0/ 255) رانیا،  (217�0) عمان  ،(188�0) آرژانتی  به  توسرررعهدرحال  تشرررورهای  میان در توانایی نوآوری نمرات تری پایی 

  تنوع  بر  توانایی نوآوری تعدیلگر  نقش  و توانایی نوآوری  انرژی بر  تنوع تأثیر  بررسرری برای. دارد ایتصرراص(  244�0)  مراتش

 . گذارد تأثیر  وابسته  متریرهای بر تواندمی ته شد  تنترل  شرتتی  هایویژگی  ها،شرتت   عملکرد در انرژی

  

 
1 2SLS 
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 سطح کشور توانایی نوآوری در نمونه و شاخص عیتوز (:1) جدول
Table (1): Sample distribution and country-level innovation capability index 

 ()میانگین ی نوآورتوانایی  کشور  ()میانگین ی نوآورتوانایی  کشور 

 480/0 یتره جنوب 591/0 استرالیا

 626/0 مالری 500/0 اتریش

 675/0 هلند 255/0 ایران

 554/0 نروژ 607/0 بلژی 

 663/0 پرترال 448/0 بر یل

 444/0 روسیه 657/0 تانادا

 423/0 عربستان سعودی 455/0 دی 

 585/0 سنگاپور 529/0 دانمارک

 642/0 آعریقای جنوبی 275/0 مصر

 621/0 اس انیا 689/0 عنلاند

 581/0 سوئد 646/0 عرانسه

 608/0 سوئیس 513/0 آلمان

 561/0 ترتیه 477/0 هند

 467/0 امارات متحده عربی 510/0 اندونری

 655/0 انگلستان 590/0 ایتالیا

   383/0 ژاپ 

 

 انرژی   تنوع.  ترده است   گرارش  شررتت   -سرال 31000مشراهدات   نمونۀ  تل ا   گیریبهره با را  متریرها تو ی  آمار ،2 جدول

 و  0/ 583  میانگی  توانایی نوآوری  نمرۀ نمونه  هایشرررتت  بی ، درای .  اسررت  49/ 2 معیارانحراف و  165/ 7 میانگی  نمرۀ دارای

 .دارند 0/ 22 معیارانحراف
 

 متغیرهای پژوهش توصیفی  آمار (:2) جدول
Table (2): Descriptive statistics 

 متغیر
 لاتین

 

اول  چااارا 

(25%) 

 ماایااانااه

(50%) 

 چارا ساو 

(75%) 
 میانگین

انااااارا   

 اریمع

 Energy Diversification 953/5 722/7 244/8 165/7 490/2 بخشی انرژی تنوع

 CAPINO 472/0 554/0 623/0 539/0 109/0 ی نوآورتوانایی 

 ROA 009/0 033/0 064/0 026/0 091/0 هابا ده دارایی

 ROE 011/0 048/0 090/0 035/0 133/0 با ده حقوق صاحبان سهام

 Tobin’s Q 120/1 532/1 293/2 846/1 0031/1 توبی تیو

 Market-to-Book 580/0 077/1 870/1 582/1 241/2 نسبت با ار به ار ش دعتری 

 Firm Size 595/7 595/8 722/9 691/8 702/1 شرتت ۀاندا 

 Leverage 123/0 251/0 385/0 268/0 187/0 اهرم مالی

 PPE 104/0 370/0 806/0 491/0 442/0 املاک و تجهیرات 

 Intangible Assets 000/0 034/03 139/0 099/0 146/0 های نامشهوددارایی

 Board Size 000/8 00/10 00/12 23/10 641/3 مدیره هیئت  ۀاندا 

 Board Independence 298/0 582/0 776/0 556/0 288/0 مدیرهاستقلال هیئت 

 Board Gender Diversity 692/7 28/14 00/25 68/16 01/13 مدیرهتنوع جنسیتی هیئت 

 Duality 000/0 000/0 000/1 390/0 488/0 دوگانگی 

 CEO Compensation 000/0 000/1 000/1 505/0 500/0 ر یمدحقوق و مرایای 

 Log GDP 93/27 71/28 53/30 94/28 506/1 لگاریت  تولید نایال، دایلی

 Growth GDP 320/1 240/2 950/2 932/1 858/2 تولید نایال، دایلی  رشد
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  ، (1) مردل.  داد  ارائره  توانرایی نوآوری  بر  انرژی را  تنوع  ترأثیر  رگرسررریون  نترایج  3  جردول اول،  عرضررریرۀ  اعتبرار آ مرایش  برای

  تنوع   ضرریب   ته داد نشران  نتایج.  د تخمی  تنترلی  متریرهای  عنوانبه  شررتت  یاص  متریرهای  گرعت   نظر در  با را  رگرسریون

 دندی   و  تشررور یاص  متریرهای برای  تنترل ا  پس( 2)  مدل  نتایج  اسررت. معنادار %1 سررح  در آماری ا نظر و  مثبت  انرژی

 سررحو  تمام  در  هنو   ضررریب   یاعته،تاهش  نصررف به  اثر  اندا ۀ تهدرحالی. ماند  باقی پایدار هم،نان  شرررتتی  حاتمیت  معیار

  گذاری سرمایه  بالاتر،  انرژی  تنوع  با تشورهای  در هاشرتت   ته است   دیدگاه  ای  تنندۀحمایت   شواهد  ای .  است   معنادار  متعارف

 .شدن رد 1  عرضیۀ بنابرای ،؛ اندداده انجام توانایی نوآوری در  بیشتری
 

 عملکرد بر بخشی انرژیمستقیم تنوع تأثیر (:3) جدول

Table (3): Direct impact of energy diversification on firm’s performance 
 2مدل  1مدل  مستقل  یرمتغ

 بخشی انرژیتنوع
***0/0115 

(0/0009) 

***0/0055 

(0/0008) 

 شرتت ۀاندا 
***0/0485 

(0/0015) 

***0/0399 

(0/0016) 

 اهرم مالی
***0/1281- 

(0/0130) 

***0/1132- 

(0/0116) 

 املاک و تجهیرات 
***0/0242 

(0/0068) 

***0/0228 

(0/0061) 

 های نامشهوددارایی
***0/1442 

(0/0160) 

***0/0957 

(0/0141) 

 نسبت با ار به ار ش دعتری
*0/0019 

(0/0011) 

***0/0024 

(0/0009) 

 هادارایی ۀبا د
***0/1798 

(0/0191) 

***0/1699 

(0/0176) 

 یدایلتولید نایال،  لگاریت 
***0/0116- 

(0/0018) 

***0/0094- 

(0/0017) 

 تولید نایال، دایلی رشد
***0/0049- 

(0/0010) 

***0/0033- 

(0/0010) 

 - مدیرههیئت ۀاندا 
***0/0054 

(0/0009) 

 - مدیرهاستقلال هیئت
***0/0082 

(0/0009) 

 -  دوگانگی
0/0034 

(0/0039) 

 -  مدیرهتنوع جنسیتی هیئت
***0/0025 

(0/0002) 

 -  حقوق مدیرعامل
***0/0794 

(0/0039) 

  ثابت
***0/3385 

(0/0498) 

***0/2477 

(0/0482) 

 21700 13950 تعداد مشاهدات 

 0/231 0/298 (R-squared) ضریب تعیی 

 بله بله سال ثابت اثرات 

 بله بله صنعت ثابت اثرات 
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  ای    برای ،علاوه دارد؛  شررتتی توانایی نوآوری بر  دشرمگیری  مثبت  تأثیر انرژی  مناب   تنوع  ته  اسرت   ا آنحاتی  هایاعته ای 

 شد. حاظ پایدار ور به  تشوری، و  شرتتی  هایویژگی ا   وسی   ایمجموعه  بر تنترل اعمال ا  پس رابحه

درنظرگرعت    برای. بررسری شرد  هاشررتت  عملکرد  تبیی   در دگونگی  توانایی نوآوری شررتتی  و انرژی  در مرحلۀ دوم تنوع

  های ویژگی برعلاوه اول،  مرحلۀ  رگرسریون در .اسرتااده شرد  ایدومرحله  مربعات حداقل  ابراری متریرهای  روش ا   ایی،درون

 ار ش. شد گنجانده  اضاعی  عوامل  عنوانبه نیر صنعت  توانایی نوآوری در صنعت،  و سال  ثابت  اثرات و  تشور و  شرتت  یاص

 شد.  گرعته تار به دوم  مرحلۀ  رگرسیون برآورد برای شده،  محاسبه اول  مرحلۀ در توانایی نوآوری ته شدۀبینیپیش

.  داده اسررت  نشرران را دوم  مرحلۀ برآورد  نتایج  تاصرریلبه(  3) تا( 1) هایمدل. اسررت  شرردهارائه  4 جدول در برآورد  نتایج

  دیگر، عبارتبه؛ شررد  مشرراهده  هاشرررتت  عملکرد  مختلف معیارهای  میان  در  معنادار و منای  مداوم   وربه انرژی  تنوع  ضررریب 

  تاهش  به تواندمی انرژی  تنوع  یرا  اسررت؛  درک قابل امر ای .  برسرراند  آسرریب   شرررتت  عملکرد  به  اسررت  ممک  انرژی  تنوع

(  Gozgor & Paramati, 2022) پاراماتی  و  گو گور  پیشرری   نتایج  با  هاای  یاعته و  شررود منجر  شرررتت   مدتتوتاه  سررودآوری

𝐸𝑛𝑒𝑟 𝐷𝑖𝑣) تعامل  عبارات  ویژه،بهاسرت.   همسرو  ×  𝐶𝑎𝑝𝐼𝑛𝑜̂  )در.  اسرت  معنادار و  مثبت  مختلف، هایمدل  مشرخصرات  میان  در 

  است( = se 0/ 002) 0/ 008 تعاملی عبارت برای برآوردشده ضریب  ذتر شد،( 1)  مدل  در ته هابا دۀ دارایی برمبتنی  رگرسیون

  تنوع   با  تشورهای  در  هاشررتت   هایبا دۀ دارایی بر توانایی نوآوری  مثبت  تأثیر دهندۀنشران  ،تهاسرت  معنادار درصرد1  سرح  در و

  برای  معناداری و  مثبت   ضررریب  شررده،  اسررتااده(  توبی   تیو ) با ار  برمبتنی  عملکرد معیار ا   ته( 3)  مدل در.  اسررت  بالاتر انرژی

  همراه  توانایی نوآوری با  ته  مانی انرژی  تنوع ته  اسرت   ا آنحاتی(  =0se/ 03 و  0/ 06=   ضرریب ) مشراهده شرد. تعامل  عبارت

 .دارد  شرتت   عملکرد بر  بیشتری و  مثبت   تأثیر باشد،
 

 شرکت  عملکرد بریانرژ تنوع یاثرگذار بر ینوآور یی توانا لگریتعدنقش  (:4جدول )
Table (4): Impact of energy diversification on firm performance: The moderating role of innovation capability 

(ROA) متغیر مستقل  (ROE)  1مدل   3مدل (Tobin’sQ)  2مدل    

  بخشی انرژیتنوع
***0/0063- 

(0/0014) 

***0/0089- 

(0/0022) 

***0/0445- 

(0/0169) 

 نوآوری و تنوع انرژیتعامل توانایی 
***0/0084 

(0/0022) 

***0/0122 

(0/0033) 

**0/0593 

(0/0263) 

 توانایی نوآوری
0/0251 

(0/0175) 

*0/0456 

(0/0265) 

***0/9610 

(0/2159) 

  شرتت ۀ ااند
0/0009 

(0/0008) 

0/0003 

(0/0011) 

***0/1418- 

(0/0088) 

  اهرم مالی
***0/0415- 

(0/0048) 

-0/0048 

(0/0087) 

***0/1973- 

(0/0569) 

  املاک و تجهیرات 
0/0008 

(0/0024) 

-0/0017 

(0/0036) 

***0/0984- 

(0/0275) 

  های نامشهوددارایی
-0/0039 

(0/0072) 

-0/0152 

(0/0106) 

*0/1401 

(0/0839) 

  نسبت با ار به ار ش دعتری
***0/0049 

(0/0006) 

***0/0073 

(0/0009) 
- 

  تولید نایال، دایلی لگاریت 
***0/0018- 

(0/0005) 

***0/0022- 

(0/0008) 

***0/0506 

(0/0077) 

 تولید نایال، دایلی رشد
***0/0011 

(0/0003) 

***0/0015 

(0/0005) 

***0/0281 

(0/0039) 
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(ROA) متغیر مستقل  (ROE)  1مدل   3مدل (Tobin’sQ)  2مدل    

  ثابت
***0/0703 

(0/0174) 

***0/0768 

(0/0262) 

***1/1379 

(0/2351) 

 31000 31000 31000 تعداد مشاهدات 

 0/250 0/143 0/203  ضریب تعیی 

 بله بله بله سالثابت اثرات 

 بله بله بله صنعت ثابت اثرات 

 

  تأثیر   ،گریدعبارتبه  ترده اسرت؛ تعدیل  شررتت   عملکرد بر را انرژی  تنوع تأثیر توانایی نوآوری،  ته  شرد  مشراهده   ورتلیبه 

  عرضریۀ   بنابرای ،  اسرت؛  مشراهدهقابلوضرو   به بیشرتر،  توانایی نوآوری  با  هاییشررتت   در  هاشررتت  عملکرد  بهبود انرژی بر  تنوع

 .نشد رد 2

 

 های استواری مدلآزمون

  صررورت به مختلف  صررنای  در  اسررت  ممک   هاشرررتت   عملکرد انرژی بر  تنوع تأثیر در  شرررتتی توانایی نوآوری تعدیلگر اثر

در  انرژی بالای مصررف با  صرنای  در ععال  هایشررتت  در اثر  ای  ته شرد بینیپیش 3  عرضریۀ  با محابق.  شرود نمایان  متااوت

 انرژی، اولیه،  مواد  صرنای  ،3 عرضریۀ آ مون  برای. اسرت   بیشرتر انرژی پایی   مصررف  با صرنای  در ععال  هایشررتت   مقایسره با

  با   صرنای   عنوانبه  صرنای   سرایر و انتخاب انرژی بالای مصررف  با  صرنای   عنوانبه  عمومی یدمات  و  صرنای  و درمان  و  بهداشرت 

 انجام دو دسته ای   در ععال  هایشرتت  در( 3) معادلۀ برآورد برای مجرا  وربه هاتحلیل.  شدندبندی  دسته  انرژی  پایی   مصرف

 .شد

  مصررف و پرمصررف انرژی بر متریر با دۀ حقوق صراحبان سرهام در صرنای  ت  را دوم  مرحلۀ  هایرگرسریون  نتایج 5 جدول

 روی  بر  ضرریب  ته داده نشران  شرده اسرت،  بررسری  شررتت  عملکرد معیار  عنوانبه دارایی با دۀ نسربت   تههنگامی. داد نشران

(  = se 0/ 003)  0/ 013 با  برابر انرژی بالای مصررف  با  صرنای   در ععال  هایشررتت   برای(  Enerdiv× CapIno) تعاملی  عبارت

 دو هر( اسرت.  = se 0/ 003)0/ 005  ضرریب  ای  انرژی  پایی   مصررف  با  صرنای  در  ععال  هایشررتت  برای  تهدرحالی  اسرت،

   ور به انرژی بالای  مصرررف  با صررنای  در ععال  هایشرررتت   برای اثر  اندا ۀ  اما  معنادار هسررتند؛ آماری  ا نظر تعاملی  ضررریب 

 در توانایی نوآوری اثر  اندا ۀ سرهام،  صراحبان  حقوق با دۀ نسربت  بررسری درصرورت  مشرابه،  وربه. اسرت   ترقوی  دشرمگیری

 برابر  دو ا   بیش انرژی بالای مصرف با  صنای  در ععال  هایشرتت  برای  سرهام  صراحبان حقوق با دۀ انرژی بر  تنوع  تأثیر  تعدیل

 تعاملی  عبارت روی  بر  ضرریب   توبی ،  تیو  دریصروص.  اسرت  انرژی پایی  مصررف  با  صرنای  در ععال  هایشررتت  ا  تربررگ

  حال، باای   اسرت؛  معنادار درصرد10 سرح  در آماری ا نظر و  بود مثبت  انرژی  بالای مصررف با  صرنای  در  ععال  هایشررتت   برای

 .نیست  معنادار آماری ا نظر  صنای  سایر در ععال  هایشرتت   برای  ضریب  ای 
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 ی مصر  انرژپرمصر  و کم عیدر صنا یانرژ ی بخشتنوع ریتأث (:5جدول )
Table (5): Firms in high- versus low energy-consuming industries 

 متغیر مستقل مصر  انرژی صنایع کم صنایع پرمصر  انرژی 
***0/0097- 

(0/0023) 

***0/0138- 

(0/0033) 
  بخشی انرژیتنوع

***0/0126 

(0/0033) 

***0/0539 

(0/0028) 
 تعامل توانایی نوآوری و تنوع انرژی

-0/0099 

(0/0277) 

-0/0064 

(0/0408) 
 توانایی نوآوری

 استااده ا  متریرهای تنترلی بله بله

 مشاهدات 15500 15500

  ضریب تعیی  0/195 0/265

 سال  ثابت  اثرات بله بله

 صنعتثابت  اثرات   بله بله

 

  میان  در  هاتوانایی نوآوری شررتت  تعدیلی اثر  داشرته اسرت ته بیان  ترده و  پشرتیبانی 3  عرضریۀ ا  پژوهش یاص  گیرینتیجه

 .است  پایی  انرژی مصرف  با هایبخش در ععال  هایشرتت  ا   بیشتر بالا، انرژی مصرف  با صنای  در ععال  هایشرتت 

؛ دارد تأثیر  توانایی نوآوری در  هاشرررتت   مشررارتت   بر  دشررمگیری   وربه  عرهن  ته داد  نشرران پیشرری  تجربی محالعات

  متااوت   شررتت   عملکرد انرژی بر  تنوع تأثیر بر  توانایی نوآوری تعدیلی اثر  مختلف، ملی  هایعرهن  در  اسرت  ممک   بنابرای ،

  /عردگرایی ) تندمی  بررسری را  (Hofstede, 2001)هاعسرتد   تلیدی  عرهنگی  بُعد دو تأثیر  حاضرر،پژوهش    راسرتا،  ای   در  باشرد؛

 آ اد  بیران  اهمیرت   و  مختلف  ناعرانذی  برا  برابر  رعترار اسرررتقلال،  بر  عردگرا  جوام .  مردت(توتراه  / بلنردمردت  گرایش  و  گراییجم 

  ؛( Hofstede, 2001)  دارنرد  ترأتیرد  گروهیدرون  منراع   و  همراهنگی  بر  گراجم   هرایعرهنر   درمقرابرل،.  تننردمی  ترأتیرد  نظرات

 توانرایی نوآوری  برا  مثبرت    وربره  عردگرایی  درجرۀ  تره  تردنرد  پیشرررنهراد( Griffin et al., 2021)  همکراران  و  گریای   برای ،علاوه

  تنند  تقویت  را آینده  هایپاداش به  مربوط  عضرایل ته  شرد  توصریه بلندمدت گرایش  هایباعرهن   تشرورهایی به.  اسرت  مرتبط

(Hofstede, 2001)بیشرتر   جوام  ای   هایشررتت  میان در توانایی نوآوری  عملکرد برای  تقاضرا  ته رودمی انتظار  اسرا ،برای   ؛  

  گرایش  و  عردگرایی  بالای درجۀ با  تشرورهایی  در  تارتنان و تنندگانمصررف  ا جمله  ناعانذی  ته  عرض شرد رو،ا ای  باشرد؛

 مالی  عملکرد ارتقای به  درنهایت  امر  ای  ته اندداده نشرران  بیشررتری  وعاداری  ترقوی توانایی نوآوری  با  هاشرررتت  به بلندمدت،

  گرایش  با  و  عردگرا  تشرورهای در توانایی نوآوری  تعدیلی  اثر  شرد،محر   4  عرضریۀ در ته  ورهمان. شرد منجر  هاشررتت  ای 

  گرایش  و  عردگرایی  هایشرای،  میانۀ ار ش  براسرا    یرگروه  دو به  تشرورها ،4  عرضریۀ آ مون برای.  اسرت   بیشرتر بلندمدت

 انرژی بر  تنوع تأثیر بر توانایی نوآوری اثر  براسا   دوباره( 3) معادلۀ  س س.  شدند تقسی (  Hofstede, 2001) هاعستد بلندمدت

 .است  شدهارائه  6 جدول در مربوط به آن  نتایج. شد برآورد   یرگروه هر  برای  شرتت   عملکرد

  تحلیل  بلندمدت به  گرایش و  عردگرایی  متریرهای  در  یرگروه را هر در  رگرسرریون  نتایج 6 در جدول ب الف و هایبخش

. داد ارائه  هاشرتت  عملکرد مختلف معیارهای میان در  تعامل اصحلاحات برای را معناداری  سحو  و  ضریب  برآوردهای و ترد

  اسرت؛   تربرجسرته بلندمدت به  گرایش و  عردگرا  هایباعرهن   تشرورهای در توانایی نوآوری تعدیلگر  نقش ته داد  نشران  هایاعته

  تمایل  بالاتر انرژی  تنوع با  تشرورهای در  هاشررتت  ته  مقاله آن اسرت   اسرتدلال  رو یا ا  اسرت؛ معتبر هم،نان 4  عرضریۀ  بنابرای ،

 و تولید ا   ناشری توانایی نوآوری اثرات ا   هاگروه ای  بالاتر آگاهی ا   ناشری پدیده ای .  دارند توانایی نوآوری  بهبود  به  بیشرتری
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  توانایی نوآوری  در  گذاریسرمایه  به  بیشتری تمایل  بیشتر، انرژی  تنوع  با  تشورهای در  هاشرتت   بنابرای ،؛  اسرت  انرژی مصررف

 در  هاشرررتت   عملکرد  بهبود  انرژی بر تنوع  تأثیر  برای ،علاوه  دارند؛  گذارانسرررمایه و مشررتریان جذب  و  اعتبار اعرایش  برای

 بر  بیشرتری  تمرتر  هاشررتت  ای   اسرت ته شرده  پیشرنهاد و اسرت   مشرهود  بیشرتر توانایی نوآوری در بالا  مشرارتت   با  هاییشررتت 

 داشته باشند. پایداری
 

 ییگرادر مقابل جمع یی بخش الف: فردگرا (:6جدول )
Table (6): PartA: Individualism versus collectivism 

 (Collectivism) یی گراجمع (Individualism) یی فردگرا مستقل ریمتغ

  بخشی انرژیتنوع
***0/0142- 

(0/0035) 

*0/0025- 

(0/0015) 

 تعامل توانایی نوآوری و تنوع انرژی
***0/0183 

(0/0052) 

*0/0036 

(0/0022) 

 توانایی نوآوری
-0/0480 

(0/0410) 

0/0240 

(0/0182) 

 بله بله استااده ا  متریرهای تنترلی

 12500 18500  مشاهدات

 0/1482 0/2606  ضریب تعیی 

 
 مدتبلندمدت در مقابل کوتاه یریگبخش ب: جهت (6جدول )

Table (6): Part B: Long-term orientation versus short-term orientation 

 گیری بلندمدت جهت متغیر مستقل

 (Long-term orientation) 

 مدت گیری کوتاهجهت

 (Short-term orientation) 

  بخشی انرژیتنوع
**0/0048- 

(0/0019) 

*0/0045- 

(0/0026) 

 تعامل توانایی نوآوری و تنوع انرژی
***0/0077 

(0/0030) 

0/0060 

(0/0038) 

 توانایی نوآوری
0/0063 

(0/0210) 

*0/0549 

(0/0320) 

 بله بله استااده ا  متریرهای تنترلی

 18200 12800  مشاهدات

 0/253 0/134  ضریب تعیی 

 

 هاشنهادیپگیری و نتیجه

 تا 2002  سرال ا   یاعتهتوسرعه و  توسرعهدرحال اقتصراد 31 در  شررتت   سرح   در  تابلو داده نمونه 31000 پایۀ  بر  پژوهش حاضرر

  گذاری سررمایه به  تمایل  بیشرتر، انرژی  تنوع با  تشرورهایی در مسرتقر  هایشررتت  نخسرت، شرد حاصرل  و ای  نتایج   انجام 2021

  تارایی  نوآوری،  بیشرتر  مشرارتت   با  هاییشررتت   عملکرد  بهبود در انرژی  تنوع  دوم، داشرتند؛ های نوآوریععالیت  در  بیشرتری

. شردند  مندبهره انرژی بالای  تنوع با  تشرورهایی در  بیشرتر  با ار ار ش و  سرودآوری  بهبود ا   هاشررتت   حال،داشرت؛ باای   بیشرتری

  ععال   هایشرتت  ا   بیشتر مراتب به بالا انرژی مصرف با  صنای  در ععال  هایشرتت   میان  در  شرتتی  توانایی نوآوری تعدیلی اثر
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  تشرورهایی   در   ها شررتت   در  توانایی نوآوری   در   مشرارتت  تعدیلی  تأثیر   برای ، علاوه   شرد؛   مشراهده  پایی   انرژی   مصررف  با   صرنای    در 

توانرایی    هرای ععرالیرت  در   گرذاری سررررمرایره   و   انرژی   منراب    بره   بخشررری تنوع  برا . بود   دشرررمگیرتر   نگر بلنردمردت   و   عردگرایرانره   هرای براعرهنر  

بود؛   یواهند   گذاران سرررمایه   و   مشررتریان   جذب   و   ها شرروک   برابر   در   آوری تاب   اعرایش   ها، هرینه   تاهش   به  قادر   ها نوآوری، شرررتت 

  عبارتی، به   اسرت؛  پایی   انرژی   مصررف  با   صرنای    ا    بیشرتر   بالا  انرژی   مصررف  با   صرنای    در  توانایی نوآوری  تعدیلگر  تأثیر   برای ، علاوه 

  ها شرتت   تولید،   و   یودروسا ی   نظیر   بالا،   انرژی   مصرف   با   صنای    در .  شد  واق    مؤثرتر   انرژی   پرمصرف   های بخش   در   توانایی نوآوری 

  مصررف   را  انرژی   ا    دشرمگیری   مقادیر   صرنای   ای    یرا   دارند؛   بیشرتری  نیا   یود   های ععالیت   محیحی  یسرت  منای   اثرات  تاهش   به 

  ای    در  ععال   های شرررتت   درنتیجه،  شررود؛  منجر   آب   آلودگی   و   هوا آلودگی   اقلیمی،   ترییرات   به   اسررت  ممک    ها آن   اقدامات   و   تنند می 

 برای   توانایی نوآوری   در   مشارتت   تنندۀ تعدیل  اثر   . دارند   شرتتی   توانایی نوآوری   در   گذاری سرمایه  به  تمایل   دشمگیری    ور به   صرنای  

  ته  داد   نشران   شرواهد .  شرد   مشراهده   بیشرتر   بسریار  هسرتند،   نگر بلندمدت   و   عردگرا   های عرهن   دارای  ته   تشرورهایی   در   مسرتقر   های شررتت 

 .  اند داده   بیشتری   اهمیت   نوآوری   ار ش  به   ها عرهن   نوع  ای  

تری  تولیردتننردگران نارت و گرا  عنوان یکی ا  بررگهرا پیرامردهرای مهمی دارد. ایران برههرای ایرانی، ای  یراعترهبرای شررررترت 

محیحی برای تاهش  های مکرر برق و عشرارهای  یسرت های عسریلی، قحعیهایی نظیر وابسرتگی شردید به سرویت جهان با دالش

 انتشار ترب  مواجه است.  

ا حد  به اتکای بیشباتوجه  ژهیوای  مسررئله به.  امنیت انرژی نیر دندان مثبت ار یابی نشررده اسررت  ۀعملکرد ایران در مؤلا

پذیری توجه اسررت. عدم تنوع تاعی در سرربد انرژی ایران، آسرریب دریورتشررور به مناب  هیدروتربنی مانند نات و گا   بیعی 

تنها بر امنیت انرژی تشرور تأثیر المللی اعرایش داده اسرت. ای  امر نههای بی تشرور را در مقابل ترییرات قیمت جهانی و تحری 

 .است   گذاشته ریتأثها نیر عملکرد شرتت بر  منای دارد، بلکه 

ها را تقویت  های مرتبط با نوسرانات قیمت انرژی را تاهش دهد و پایداری مالی شررتت تواند ریسر بخشری انرژی میتنوع

های ایرانی به دلیل ها داشرته باشرد. درحال حاضرر، بسریاری ا  شررتت های عملیاتی شررتت بر هرینه  دشرمگیریتأثیر تند و  

 .های بالای انرژی مواجه هسرتندهای عسریلی با هرینهوابسرتگی به مناب  انرژی سرنتی مانند گا   بیعی و برق حاصرل ا  سرویت 

های  تواند به شررتت های نوآورانه میگذاری در عناوریهای یورشریدی و بادی، سررمایهبه پتانسریل بالای ایران در انرژیباتوجه

 .های عملیاتی را تاهش دهندایرانی تم  تند تا هرینه

های عردگرا و گرایش به آینده، توانایی نوآوری شرررتتی تأثیر  ته در تشررورهای با عرهن  دادها نشرران  ور یاص، یاعتهبه

هرای هرا بره پرذیرش ریسررر تری در تعردیرل اثرات تنوع انرژی بر عملکرد دارد. ای  امر بره دلیرل تمرایرل بیشرررتر ای  عرهنر قوی

های ها در صرنایعی با پتانسریل بالای انرژی(. در ایران، شررتت Xu et al., 2024نوآورانه و تمرتر بر پایداری بلندمدت اسرت )

و توسرعه، ا  اثر   پژوهشگذاری در توانند با تقویت عرهن  نوآوری شررتتی و سررمایهمی  تجدیدپذیر مانند یورشریدی و بادی

های  های مالی برای عناوریهای حمایتی مانند مشروقای  ترییر، همراه با سریاسرت   .مند شروندتوانایی نوآوری بهرهۀ  تنندتعدیل

های عسریلی مقابله تنند،  های دایلی مانند وابسرتگی به سرویت تنها با دالشهای ایرانی تم  تند تا نهتواند به شررتت پاک می

 .بلکه جایگاه رقابتی یود را در با ارهای جهانی تقویت تنند

 اند؛داده انجام(  2008) مون و متی ( و 2010)  آپوستولاتو  و  جکسون دارد ته همخوانی  محالعاتی  نتایج با های پژوهشیاعته

های  یاعته  .های نوآوری دارندععالیت  در  مشررارتت  به  بیشررتری  تمایل  آنگلوسرراتسررون  مدل  تشررورهای ته  دریاعتند آنان  یرا

 و (2025ها ا  ریق نوآوری، با نتایج لیان  و همکاران )پژوهش حاضرررر مبنی بر تأثیر مثبت تنوع انرژی بر عملکرد شررررتت 

ای مراننرد عرهنر  بر ترأثیر عوامرل  مینره ۀهرای ای  پژوهش دربراریراعتره. هم،نی  همخوانی دارد  (2024) جیراووتینرانرت و همکراران

 .همخوانی دارد (2024) مال  و همکارانو  (2024نوآوری و عملکرد، با نتایج  و و همکاران )
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  دیگر  یا  مالیاتی هایمشروق  ارائۀ با توانندمی  هادولت  نمونه، برای  اسرت؛ سریاسرتی پیامد  دندی  دارای هم،نی   نتایج ای  

 انرژی  ا جمله  پاک  انرژی اشرکال  سرایر  یا  ریدپذیتجد هایانرژی  حو ۀ  در  تنند ته  ترویج را انرژی  تنوع  هاییشررتت  به  مرایا

  ری دپذیتجد  هایانرژی  به دسترسی اعرایش  و هاهرینه تاهش  به  تواندمی  سیاست   ای  تنند.می گذاریسرمایه بادی  و یورشیدی

  شرااعیت و  پذیریمسرئولیت   اعرایش به تواندمی  اقدام  ای . تند هدایت   ترپاک  انرژی  مناب به سرمت  را  هاشررتت  و تند  تم 

 هاآن  ا   یواهندمی ته هاییشرتت  انتخاب در ته  بدهد  را امکان ای  گذارانسرمایه و تنندگانمصرف به و تند تم   هاشرتت 

 و  آمو شرری  هایبرنامه در  گذاریسرررمایه با توانندمی  هادولت   درنهایت،  ؛داشررته باشررند  بهتری گیریتصررمی  تنند،  حمایت 

توانایی   برای  تقاضرا  تقویت  به تواندمی  سریاسرت  ای .  دهند  اعرایش توانایی نوآوری اهمیت  دربارۀ را  عمومی آگاهی ترویجی،

  اعرایش  پایدارتر  هایشریوه پذیرش  برای را  هاشررتت  بر  عشرار و  تند تم   گذارانسررمایه  و  تنندگانمصررف میان در نوآوری

 و  انرژی  تنوع  تعرامرل  ا   بهتری  درک   بره  محرالعره  ای   هرایتحلیرل  تعمیق  و  دامنره  گسرررترش  برا  تواننردمی  آینرده  هرایپژوهش  .دهرد

 و انرژی  تنوع  تأثیر تجدیدپذیر، بررسری هایانرژی به انتقال در  جهانی روندهایبه  باتوجه  نخسرت،. تنند  تم  نوآوری  توانایی

 تند.  ترروشر  را  هااسرتراتژی ای  بلندمدت  اثرات تواندمی  تر ولانی  مانی  هایبا ه در  هاشررتت   عملکرد بر نوآوری  توانایی

  ها شرتت  عملکرد و نوآوری توانایی بر( هیدروژنی یا بادی  یورشیدی، انرژی مانند)  انرژی  تنوع یاص  انواع تأثیر تحلیل  دوم،

 مانند  سرا مانی،  هایویژگی  نقش  بررسری سروم،.  دهد  ارائه مختلف انرژی  مناب   اثربخشری  دربارۀ  تریدقیق  هایبینش تواندمی

 ا   تریعمیق  درک   توانردمی  نوآوری  توانرایی  تننردۀتعردیرل  اثر  تقویرت   در  مردیریتی،  سرررایترارهرای  یرا  دایلی  نوآوری  عرهنر 

 مراننرد)  عنراوری  هرایتاراوت بر  تمرتر  برا برانرژی  صرررنرای   بی   تحبیقی  هرایتحلیرل  دهرارم،.  تنرد عراه   یشررررتتدرون  هرایپویرایی

 تند؛ ترروشرر   صررنای  ای  در را نوآوری  اثرگذاری یاص  هایمکانیرم تواندمی(  پاک   هایعناوری در  گذاریسرررمایه  شرردت

 و انرژی  تنوع رابحۀ  بر ترب ،  تاهش  المللیبی   هاینامهتواعق جهانی، مانند  محیحی یسرت   هایسریاسرت  تأثیر  بررسری  درنهایت،

 .دهد  گسترش را  هایاعته ای   سیاستی پیامدهای تواندمی نوآوری  توانایی
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