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 چکیده

 نیاندازه و تام یگر یانجیو م یگر لیرکت ها با نقش تعدرد شکو عمل ینوآورهدف از این پژوهش بررسی رابطه میان 

 یفناور حوزه صنعتشده در در بورس اوراق بهادار تهران و فعال در  رفتهیپذ یشرکت ها یجامعه آماراست.  هیسرما

ها ساختار داده  .بودشرکت سال  146 یی تعدادبوده است. نمونه نها 1933 یال 1930 یسال ها یط اطلاعات و ارتباطات

ها  هیداده ها در بخش آزمون فرض یگردآوربوده و روش  یمعلول-یروش پژوهش از نوع عل از نوع پانل بوده است.

 بوده است. یکتابخانه ا ینظر اتیو در بخش ادب ی از صورت های مالی وگزارش هیات مدیره شرکت هااسناد کاو

حوزه فناوری اطلاعات و ارتباطات دارای اثر معنادار نتایج بررسی فرضیه ها بیانگر آن است که نوآوری در شرکت های 

بر عملکرد شرکت ها دارد. همچنین نقش تعدیلگری و میانجی گری اندازه شرکت و تامین  4045و مثبتی در سطح 
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 مقدمه

و به عنوان یک عامل بالقوه در ایجاد فرصت های  کند می شرکت ها ایفا در رشد اقتصادی را ی نقش مهمینوآور

 در کشورهای اروپای شرقی و آسیای مرکزی .1(6464)پلویپالین و پونجستی،  کسب وکار جدید شناخته می شود

ای شرکت های با اندازه های کوچک، سازمان های اعتباری، دستور العمل های تامین مالی و اطلاعاتی خاصی را بر

های اقتصادی  دستورالعملی برای تامین مالی بنگاهمتوسط و بزرگ ارائه کرده اند و در ایران نیز بانک مرکزی ج.ا.ا 

در نظر گرفته است. روش های تامین مالی برای شرکت ها منجر به تسهیل نوآوری در  1935کوچک و متوسط درسال 

پرداختن به نوآوری های مرتبط با موضوع در عصر دیجیتال . 6(6419شد )اندریسن و فامز،  عملکرد شرکت ها خواهد

تکنولوژی و ارتباطات در سطح جهانی و بالاخص در کشورهای اروپایی شرقی و آسیای مرکزی در حال افزایش می 

کشورهای آسیای که پذیریش تکنولوژی های جدید در شرکت های کوچک و متوسط اروپای شرقی نسبت به  باشد

ادبیات پژوهشی نوآوری  (.6449، 0؛ دامسکپولوس و اوجنیا6419، 9مرکزی کمتر توسعه یافته است )پورکارا و همکاران

را بعنوان یک عامل کلیدی در عملکرد شرکت می شناسد، تعدادی از مطالعات تنها اثرات مستقیم نوآوری بر عملکرد 

گر در این مورد را تاکنون بررسی  گر یا میانجی لی که نقش عوامل تعدیلشرکت را تجزیه و تحلیل می کنند، در حا

(. مستندات کمی در این باره وجود دارد که 6418، 8پرناگان و پینتو ؛6464، 2؛ اولاه6417، 5نکرده اند )مصطفی و یودالی

رزشمند خواهد بود که (. لذا این موضوع ا6412، 7اندازه شرکت بر عملکرد شرکت اثر گذار است )دولی و همکاران

آیا اندازه شرکت بر میزان نوآوری و عملکرد شرکت موثر خواهد بود یا خیر. شرکت های با اندازه های کوچک، 

معمولا از منظر سلامت مالی مبهم هستند و در تامین سرمایه از بانک ها یا سایر منابع تحت مضیقه هستند )بنفراتلو متوسط 

پایین، در دسترسی به منابع  بود وثیقه مناسب و همچنین اعتبارع از شرکت ها به علت کماین نو .(6447، 3همکاران و

. تعدادی از مطالعات یک رابطه مستقیم میان تامین 14(6418تامین سرمایه با مشکل مواجه هستند )دواتی و همکاران، 

منفی و مستقیم مثبت و رابطه  سرمایه شرکت های کوچک و متوسط و عملکرد شرکت را بررسی کرده اند که نتایج یک

نوع فعالیت نوآورانه در شرکت های با اندازه کوچک، متوسط با اندزه بزرگ متفاوت است، بنابراین تامین  را نشان داد.

لذا در حوزه  .(6412، و همکاران یدول) باشدمی سرمایه در انها می تواند به طرق مختلفی بر عملکرد شرکت اثر گذار

رابطه میان بر  و اندازه شرکت ها بررسی اثر گذاری روش های تامین مالی بااین مطالعه  خارجی داخلی و تحقیقات

 نوآوری و عملکرد شرکت، خلا این موضوع را برطرف خواهد نمود.
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 بیان مسئله

( و همچنین تسهیل کسب و کار شرکت ها موثر است )بودیارتو و 6418، 11تکنولوژی در ایجاد پایداری، رشد )فوو

، 19منجر به اثرات مختلفی بر عملکرد شرکت ها خواهند شد )ساونیلا(. انواع مختلفی از نوآوری 6417، 16پرومدیکتی

(. مطالعات گذشته یک ارتباط مثبت میان نوآوری و عملکرد شرکت های کوچک و متوسط را نشان داده است 6410

تواند با شاخص های  بر عملکرد شرکت می (. اثرات نوآوری6413، 15؛ سنتوبلی و همکاران6464، 10)چنگ و ونگ

، 18(. اثرات مثبت نوآوری منجر به افزایش توانایی رقابت با رقبا، )انوار6417، 12مالی و غیر مالی همراه باشد )ماشال

( و 6417، 13(، ایجاد رابطه و ارتباطات )ردیزی و همکاران6417، 17(، دسترسی بیشتر به منابع مالی )ابدو و جبیری6417

با این حال برخی از محققان (. 6418، 61سیبوشی( و توسعه صادرات گردد )آزار و 6418، 64ه بازار )ادام و همکارانتوسع

منفی بر رشد شرکت دارد، او همچنین نشان داده است که  که نوآوری اثر (6415، 66نظرات متفاوتی دارند )کاربولوت

با  قابل کنترل شرکت دارد. ریری بر محیط زیست و رشد غیعدم در نظر گرفتن اثرات منفی نوآوری، اثرات جبران ناپذ

اول این پژوهش بدین طریق مطرح می  سوال اصلیعنایت به مبانی نظری مطرح شده در خصوص اثرات منفی و مثبت، 

ه و مثبتی بر عملکرد شرکت ها دارد. در ادامه بحث به این مووضع می پردازیم ک آیا نوآوری دارای اثر معنادار شود که

( طی پژوهشی این را بیان 6417) 69است. ابد و جبیر آنهافعالیت های نوآورانه در شرکت ها وابسته به تامین سرمایه در 

کرده اند که فعالیت های نوآورانه در شرکت ها متوسط و کوچک بواسطه تامین سرمایه محدود می شود. کاهش در 

ا اندازه بزرگ منجر به کاهش نوآوری نخواهد شد، بدلیل تامین سرمایه بواسطه ظرفیت های داخلی در شرکت های ب

آنکه آنها جایگزینی برای تامین مالی خود خواهند یافت. در مقابل شرکت های کوچک و متوسط بعلت کاهش جریان 

ن شرکت های برای تامین سرمایه . لذا آهای نقد ورودی با مشکل تامین سرمایه به روش های داخلی مواجه خواهند بود

روی خواهند آورد که در این خصوص نیز د به تامین سرمایه خارجی یعنی بانک ها و سایر موسسات مالی و اعتباری خو

 نشان می (6415) 60بعلت مشکلات متعدد در تامین وثیقه های لازم به مشکلاتی مواجه خواهند شد. لی و همکاران

از سایر بیشتر ت و خدمات نوآورانه مرتبط است،بدلیل اینکه عملکرد انها به محصولا دهندکه شرکت های نوآورانه

این موضوع هم بدلیل هزینه بالای  .به ویژه شرکت های کوچک و متوسط شرکت ها برای تامین مالی رد می شوند

با عنایت به  می شود. تامینداخلی  سرمایهتامین کمتر به روش نوآوری است که توسط شرکت های کوچک و متوسط 

در رابطه میان نوآوری  تامین سرمایه آیا چنین مطرح می شود که دوم این پژوهش این سوالده مبانی نظری مطرح ش

وعملکرد شرکت نقش میانجی گری دارد. در ادامه بحث به بررسی موضوع اندازه شرکت ها در رابطه میان نوآوری و 
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ی شرکت های با اندازه کوچک، عملکرد پرداخته خواهد شد. فعالیت های نوآورانه در ساختار سرمایه فیزیکی برا

متوسط و بزرگ متفاوت است. پروژه های نوآورانه معمولا دارای هزینه هایزثابت زیادی هستند، شرکت های بزرگ در 

؛ 1306، 65مقایسه با شرکت های کوچک و متوسط توانایی بیشتری برای دسترسی به منابع تامین مالی دارند )اسشومپتر

، 68ماکارسور و بر عملکرد شرکت داشته باشد )ساشس لذا این توانایی می تواند تاثیر مثبتی(. 6418، 62نوری و همکاران

(. فعالیت های نوآورانه در شرکت های با اندازه بزرگ و کوچک معمولا متفاوت می باشد، شرکت های بزرگ از 6446

د، در حالی که شرکت های فعالیت های نوآورانه خارجی، دانش خارجی و مهارت های فنآورانه استفاده می کنن

کوچک و متوسط از فعالیت های نوآورانه داخلی که مرتبط با منابع مالی و ظرفیت های داخلی شرکت است استفاده می 

اندازه شرکت در رابطه میان نوآوری و عملکرد آیا که این چنین مطرح می شود سوم این پژوهش  سوالنمایند، لذا 

 شرکت نقش تعدیلگری دارد.

 نظری و پیشینه پژوهش مبانی

( در پژوهشی به بررسی رابطه میان عدم اطمینان جریان های نقدی و سرمایه گذاری در 6461) 67بلادی و همکاران

با نقش تعدیل گری محدودیت های تامین مالی در این رابطه پرداخته اند. نمونه مورد بررسی آنها شرکت های  نوآوری

بوده است. نتایج پژوهش مذکور بیانگر آن بود که عدم اطمینان در جریان  6412الی  6445بورس شانگ های بین دوره 

های نقدی منجر به به محتاطانه تر و محافظه کارانه تر شدن سرمایه گذاری در تحقیق و توسعه شرکتها خواهد شد که این 

ود که محدودیت های تامین از سویی نتایج آن پژوهش بیانگر آن ب و ؛موضوع ناشی از عدم بهره وری در نوآوری است

 مالی نیز بر این رابطه موثر است.

( در پژوهشی به بررسی رابطه میان عدم اطمینان جریان های نقدی و نوآوری در شرکتها پرداخته 6461) 63جین چی

 بوده است. در نهایت 6417الی  6448است. نمون مورد بررسی شامل لیست شده در بازار شانگهای و شنزه در طی دوره 

سال شرکت بوده است. نتایج مربوط به پژوهش بیانگر آن است که عدم  2498نمونه مورد بررسی در این پژوهش 

اطمینان جریان نقدی بر نوآوری شرکت های چینی اثر گذار بوده است و همچنین نقش تعدیل گری سهامداران دولتی و 

 سهامداران نهادی در رابطه مذکور نیز تایید شده است.

( در پژوهشی به بررسی نقش تعدیلگری محدودیت مالی در رابطه میان بودجه های نوآوری 6461) 94و همکاران اینریکو

الی  6414و سرمایه گذاری در تحقیق و توسعه پرداخته اند. نمونه مورد بررسی شامل شرکتهای بورس اسپانیا طی دوره 

بوده است. نتایج بیانگر آن است که محدودیت  سال شرکت 9725در نهایت نمونه نهایی شامل  که ؛بوده است 6418

های مالی دارای اثر منفی بر رابطه میان بودجه های نوآوری و سرمایه گذاری در تحقیق و توسعه است و همچنین نتایج 

همچنین بیانگر آنست که شرکتهایی که بودجه دریافت می کنند و از محدودیت مالی رنج می برند کمتر در در فعالیت 

 حقیق و توسعه سرمایه گذاری می نمایند.های ت

                                                           
25

 Schumpeter 
26

 Noori et al 
27

 Sachs and mcarthur 
28

 Beladi and et al 
29

 Jinchi 
30

 Enrique and et al. 



 5 تهران بهادار اوراق بورس بازار ارتباطات و اطلاعات فناوری حوزه های شرکت سرمایه تامین و اندازه گری میانجی و گری تعدیل نقش با ها شرکت عملکرد و نوآوری

 

 

و توسعه در  قیتحق یگذار هیسرما ی،مال یها حساسیت ایآ( در پژوهشی به بررسی رابطه میان 6464) 91اوانا و دیوید

الی  6447نمونه مورد بررسی شامل شرکتهای اروپایی بین سال های  بزرگ؟ رکود کرد؟ نابودمدت  نیاروپا را در طول ا

که به  ییها شرکتکشور بوده است. نتایج بیانگر آن بود که  16ت. تعداد کشورهای مورد بررسی شامل بوده اس 6443

 یوابسته هستند، به طور نامتناسب یخارج یبه منابع مال شتریکه ب یعیمحدودتر هستند، در صنا یاز نظر مال ادیاحتمال ز

تر  کوچک یخصوص یها . شرکتکنند یم یگذار هیاسرم ،محدود وامعرضه  یها و توسعه در طول دوره قیکمتر در تحق

 .دارند یگذار هیو توسعه در کل سرما قیاز تحق یسهم کمتر زین تر فیبا ترازنامه ضع

( در پژوهشی به اثر تعدیلگری اندازه و میزان تامین سرمایه شرکت در رابطه میان نوآوری و 6464) 96لویپالین و پونجستی

 63اروپای شرقی و آسیای مرکزی پرداخته است. نمونه مورد نظر این پژوهش شرکت های کشورهای حوزه عملکرد 

رگرسیونی مورد  روش سال شرکت مورد بررسی قرار گرفته است. 1673کشور منتخب بوده است که در نهایت تعداد 

ازه شرکت و استفاده در این پژوهش روش حداقل مربعات بوده است. نتایج بدست آمده از پژوهش بیانگر آن بود که اند

تامین سرمایه دارای به ترتیب نقش های تعدیلگری و میانجی گری در رابطه اثر گذاری نوآوری بر عملکرد شرکت ها 

همچنین می توان اینگونه بیان نمود که وقتی منابع مالی تبدیل به نوآوری و طراحی محصول جدید می شوند  و ؛دارند

 منجر به افزایش عملکرد شرکت خواهد شد.

در پژوهشی به بررسی اثر نوآوری مدل کسب و کار بر عملکرد مالی شرکت های فعال در  (1044ح و همکاران )فلا

حوزه صنعت پتروشیمی پرداخته اند. جامعه آماری مورد نظر این پژوهش شامل شرکت های پذیرفته شده در در بورس 

بوده است. پس از اجرای روش های  1938لی ا 1934اوراق بهادار تهران و فعال در صنعت پتروشیمی طی سال های 

معلولی بوده و روش گردآوری داده -شرکت وارد نمونه نهایی شده اند. روش پژوهش از نوع علی 15نمونه گیری تعداد 

افزاز مورد استفاده  نرم ها در بخش آزمون فرضیه ها اسناد کاوی و در بخش جمع ادبیات نظری کتابخانه ای بوده است.

رضیه های استتا بوده است. بمنظور تجزیه و تحلیل داده ها از برازش مدل مدل های رگرسیون داده های در آزمون ف

و نوآوری در تولید  تابلویی استفاده می شود. نتایج مربوط به پژوهخش بیانگر ان است نوآوری در تامین مواد و تجهیزات

رد در حالی که تاثیر نوآوری در بازاریابی بر بازده دارایی محصولات تاثیر مستقیم و معناداری بر بازده دارایی شرکت دا

 شرکت ها اثر معناداری نخواهد داشت.

محدودیت های مالی بر نوآوری سازمانی در بانک های پذیرفته ( در پژوهشی به بررسی رابطه میان 1044خدادادپور )

ان داشته اند که محدودیت مالی مالی یک از آنها در پژوهش خود بی شده در بورس اوراق بهادار تهران پرداخته اند.

مهمترین موضوعات در نظام بانکداری کشورهای در حال توسعه است که بر نوآوری بانک ها تاثیر قابل ملاحظه ای 

روش تحقیق  بوده است. 1935الی  1977دارد. جامعه کلیه بانک های پذیرفته شده در بازار سرمایه ایران طی دوره های 

با بکارگیری روش داده های پانل به گرد آوری داد ها پرداخته ایم. نتایج تحقیق  بردی و توصیفی بوده است واز نوع کار

بیانگر آن است که محدودیت های مالی تاثیر منفی و معناداری بر نوآوری سازمانی بانک های منتخب دارند و به عبارتی 

 بانکها افزایش بیشتری خواهد داشت.هرچه محدودیت مالی در سطح پایین تری باشد نوآوری در 
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نوآوری  انیم ۀبر رابط یشرکت ینظام راهبر یسازوکارها ریتأث یبررس( در پژوهشی به 1933پورحیدری و همکاران )

(R&D) شرکت پذیرفته شده در بازار سرمایه ایران طی سال  114پرداخته اند. نمونه مورد بررسی شامل  و رشد شرکت

هیات  ده است. نتایج مربوط به بررسی فرضیات پژوهش مذکور بیانگر آن است که استقلال دربو 1932الی  1931های 

مدیر شرکتها بر رابطه میان نواوری )هزینه تحقیق و توسعه( و رشد شرکت ها اثر گذار خواهد بود و همچنین دارای اثر 

حسابرس شرکت در ربطه مذکور دارای اثر مثبت و معنادار است و از سویی سهامداران نهادی در ساختار سرمایه و نوع 

 معنادار و مثبت نیستند.

بورس اوراق  یداروساز یبرسهم بازار شرکت ها ینوآور ریتاث( در پژوهشی به بررسی 1933آقا ملکی و همکاران )

نتایج حاصل از بوده است.  1935الی  1934شرکت طی سال های  3پرداخته است. نمونه پژوهش حاضر شامل  بهادار

پژوهش نشان می دهد متغیرهای مستقل نوآوری، نسبت بدهی و نرخ ارز تاثیر منفی ولی نسبت های نقدینگی، بدهی به 

 سهم بازار دارند. ارزش ویژه و متغیر اندازه تاثیر مثبت و معنی دار بر متغیر وابسته یعنی

 مدل مفهومی

 همکاران و بلادی و (6464) لویپالین و پونجستی های پژوهش پیشینه همچنین و شده مطرح نظری مبانی به عنایت با

 ارتباط براساس را پژوهش مفهومی مدل شده مطرح داخلی و خارجی های سایر پژوهش و( 6464) چی جین ،(6461)

 :شود می ارائه( 1به شرح شکل )( 1978) خاکی کتاب وابسته و مستقل متغیرهای

 

 

 

 

 

 

 

 

 (6464لویپالین و پونجستی )ژوهش مدل مفهومی بر اساس پ (:1شکل )

 

 

 روش شناسی

این پژوهش از منظر فرآیند اجرا )نوع داده ها( یک پژوهش کمی، از منظر نتیجه اجرای آن یک پژوهش کاربردی، از 

استقرایی و از  –از منظر منطق اجرا یک پژوهش قیاسی  و منظر هدف اجرا یک پژوهش تحلیلی )به روش همبستگی(

 جمع زیر های این پژوهش اطلاعات مورد نیاز به روشدر  ی، یک پژوهش طولی )پس رویدادی( است.منظر بعد زمان

 :است شده آوری

 به مراجعه و پژوهش موضوع با مرتبط مقالات و ها کتاب ها، نامه پایان ی مطالعه طریق از روش این در: ای روش کتابخانه

 .است شده آوری ظری موضوع پژوهش جمعمبانی ن ی زمینه در لازم اطلاعات تخصصی، های سایت

 متغیر مستقل:

 نوآوری در شرکت ها

 متغیر وابسته:

لکرد شرکت هاعم  

 متغیر تعدیلگر:

 اندازه شرکت

متغیر میانجی گر: 

 تامین سرمایه
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های  ا از این روش استفاده شده است. دادهه فرضیه آزمون برای نیاز مورد اطلاعات آوری اسنادکاوی: جهت جمع روش

مدیریت  ی، تارنما"وینآورد ن ره"و  "تدبیرپرداز"و  www.codal.ir ی اطلاعاتیهامورد نیاز در این پژوهش از بانک

آوری شده  بورس اوراق بهادار تهران جمع یارنمات اوراق بهادار وو سازمان بورس  پژوهش، توسعه و مطالعات اسلامی

 است.

جامعه اماری این پژوهش کلیه شرکت های حوزه فناوری اطلاعات و ارتباط در بازار بورس و فرابورس اوراق بهادار 

 یها صورت که شرکت نیبدگیری پژوهش حاضر به روش حذف سیستماتیک می باشد  روش نمونهتهران می باشد. 

 :شوند فاقد شرایط ذیل باشند، حذف می های مورد بررسی قرار گرفته و شرکت اطلاعات یمورد نظر جهت گردآور

 باشد. فناوری اطلاعات و ارتباطاتشرکت مورد نظر در گروه  (1

 شده باشند، رفتهیدر بورس پذ 1933 یال 1930مورد نظر از سال  شرکتهای (6

 .اسفند باشد 63به  یمنته شرکت ها یسال مال (9

 شرکتهای مورد نظر طی دوره بررسی لغو نماد نشده باشد. (0

ها در دسترس و کامل باشد به  شرکت یپژوهش برا یبرا ازیمورد ن یداده هاشرکت ها طی دوره بررسی  (5

 تیشرکت، سا تیوبسا ره،یمد ئتیه یها ها، گزارش شرکت یمال یاز متن صورتها ازیمورد ن یها داده گریعبارت د

از  زیسازمان و ن نی( و از کتابخانه اwww.codal.ir) کدال یرسم تیسازمان بورس اوراق بهادار تهران و سا یرسم

 در دسترس باشد. "نیره آورد نو"و  "پرداز ریتدب" یاطلاعات یها بانک

 های نمونه ( تعداد شرکت6جدول )

 تعداد شرکت ها نعنوا ردیف

 13 فناوری اطلاعات و ارتباطات حوزهتعداد کل شرکت ها  1

 (1) اسفند نمی باشد 63تعداد شرکت هایی که سال مالی آنها منتهی به  6

 (1) اطلاعات آنها در دسترس نیست تعداد شرکت هایی که 9

 (4) تعداد شرکتهای که لغو درج شده باشد. 0

 18 نمونه نهایی 

شرکت  18ایت پس اجرای روش حذف سیستماتیک و طی کردن مراحل بالا، تعداد نمونه های مورد بررسی به در نه 

 سال شرکت مورد بررسی قرار می گیرند. 146سال رسیده اند و بعبارتی تعداد  2طی 

 فرضیه های پژوهش

 همکاران و بلادی ( و6464ی )های لویپالین و پونجست پژوهش پیشینه همچنین و شده مطرح نظری مبانی به عنایت با

شده، فرضیه های پژوهش به شرح ذیل مطرح  مطرح داخلی و خارجی های سایر پژوهش و( 6464) چی جین ،(6461)

 می شوند:

 : نوآوری بر عملکرد شرکت اثر معنادار دارد.1فرضیه 

http://www.codal.ir/
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 گری دارد. نقش تعدیل عملکرد شرکت و ینوآور: اندازه شرکت در رابطه میان 6فرضیه 

 گری دارد. نقش میانجی عملکرد شرکت و ینوآور: تامین سرمایه شرکت در رابطه میان 9فرضیه 

 اندازه گیری متغیرهای پژوهش

و  نیپالیلواندازه گیری متغیرهای مستقل، وابسته و تعدیلگر و میانجی گر و کنترل این پژوهش بر اساس پژوهش 

 باشد: ( می1به شرح جدول ) (6464) یپونجست

 ( نحوه محاسبه متغیرهای پژوهش1)جدول 

 نحوه محاسبه توصیف نوع متغیر
محل داده جمع 

 آوری داده
 منبع

 وابسته
عملکرد 

 شرکت
(FP) 

مجموع فروش شرکت در پایان لگاریتم 

 دوره

صورت های مالی و 

گزارش های هیات 

 مدیره

و  نیپالیلو

 یپونجست

(6464) 

 نوآوری مستقل

(Inn) 

یا طرح تراع اگر شرکت محصول یا حق اخ

در  1داشته  های توسعه و آموزشی جدید

 غیر اینصورت صفر.

صورت های مالی و 

گزارش های هیات 

 مدیره

و  نیپالیلو

 یپونجست

(6464) 

 تعدیل گر
 اندازه شرکت

(Firm 

size) 

طبق دستور العمل بانک مرکزی شرکت 

 144های که تعداد نیرو انسانی انها کمتر از 

متوسط  باشند شرکت های کوچک و

شرکت های بزرگ عدد یک به میباشند، لذا 

نصورت صفر می یگیرد در غیر ا تعلق می

 باشد.

صورت های مالی و 

گزارش های هیات 

 مدیره
و  نیپالیلو

 یپونجست

(6464) 

 تامین مالی میانجی گر

(Fin-cap) 

مجموع تسهیلات مایل دریافتی از لگاریتم 

 بانک ها وسایر موسسات مالی و اعتباری

رت های مالی و صو

گزارش های هیات 

 مدیره

و  نیپالیلو

 یپونجست

(6464) 

 کنترل
 سن شرکت
(firm- 

age) 

 برابر با مدت زمان تاسیس شرکت

صورت های مالی و 

گزارش های هیات 

 مدیره

و  نیپالیلو

 یپونجست

(6464) 
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 یافته های پژوهش

 آمار توصیفی

ی پژوهش را بیان می کند، نتایج آمار توصیفی را برای متغیرهای مختلف که آمار توصیفی متغیرها 1با عنایت به نگاره 

سال شرکت از نوع دادهه ای ترکیبی ارائه شده است که به ترتیب آماره های کمترین، بیشترین، میانگین،  146برای 

 انحراف معیار، چولگی و کشیدگی برای هر متغیر ارائه شده است.

 آمار توصیفی متغیرها 1نگاره 

 آزمون فرضیات

های این تحقیق  هش در مرحله اول به بررسی نوع دادههای این پژو های ترکیبی در تحلیل مدل با توجه استفاده از داده

آید این است که باید ار کدامیک از  شود. پرسشی که هنگام تخمین با استفاده از دادهای ترکیبی پیش می پرداخته می

ا های م لیمر به منطور تشخیص اینکه داده Fهای دادهای پانل یا کلاسیک استفاده نمود. ابتدا از آماره آزمون  روش

شود. در صورت انتخاب دادهای پانل در مرحله دوم در مورد انتخاب یکی از دو روش  کلاسیک یا پانل است استفاده می

)افلاطونی،  شود معمولا از آزمون هاسمن استفاده می که بدین منظور اثرات ثابت یا تصادفی باید تصمیم گیری نمود

 آماده است. 6ها در نگاره  های این تحقیق نوع داده . برای هریک مدل(1932

 6نگاره 

مدل 

 تحقیق

لیمر، انتخاب بین روش کلاسیک  F آزمون

(Pooling)  یا پانل(Panel) 

و  Fixedآزمون هاسمن، انتخاب بین روش اثرات ثابت 

 (Random) یتصادفاثرات 

 ---- (Pooling)روش کلاسیک  1فرضیه 

 ---- (Pooling)روش کلاسیک  6فرضیه 

 ---- (Pooling)روش کلاسیک  9فرضیه 

علامت 

 اختصاری

انحراف  میانگین مینیمم ماکسیسم د نمونهتعدا توصیف متغیر

 معیار

 کشیدگی چولگی

        متغیر مستقل

Inn 1009 -4022 4008 4025 4 1 146 نوآوری 

        متغیرهای وابسته

Fp 608 -4006 6043 8080 6 16 146 عملکرد شرکت 

        متغیرهای کنترل

Firm age 6095 -4021 608 16090 17 5 146 سن شرکت 

        متغیرهای تعدیلگر

Firm size 1046 -4015 405 4059 4 1 146 اندازه شرکت 

        گر متغیر میانجی

Fin cap 6006 -4003 1040 908 505 1 146 تامین سرمایه 
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در تحقیقات رگرسیون به منظور کارایی بیشتر و انسجام مناسب نتایج باید مفروضات رگرسیون تحقیق مورد بررسی قرار 

اجزا خطا در  بررسی همسانی واریانس اجزا خطا: برای بررسی همسانی واریانس .(1970)عادل آذر و مومنی،  گیرد

 آماده است. 9که نتایج مربوط به هر مدل در نگاره  شود دادهای از پریش پاگان استفاده می

 نتایج آزمون همسانی واریانس 9 نگاره

 نتایج آزمون پریش پاگان مدل تحقیق

 مقدار آماره آزمون سطح معناداری آزمون

به  P-VALUEسطح معناداری آزمون پریش پاگان   1 هیفرض

 دارد.نناهمسانی وجود ، بنابراین 4027ان میز

می  4012 والد تعدیل شده مقدار آماره آزمون

 باشد.

به  P-VALUEسطح معناداری آزمون پریش پاگان   6 هیفرض

 دارد.نناهمسانی وجود ، بنابراین 40697میزان 

می  1093والد تعدیل شده  مقدار آماره آزمون

 باشد.

به  P-VALUEپریش پاگان سطح معناداری آزمون   9فرضیه 

 ناهمسانی وجود دارد.، بنابراین 40449میزان 

می  19067والد تعدیل شده  مقدار آماره آزمون

 باشد.

 باشد، پس ناهمسانی واریانس وجود دارد. یم 45/4کمتر از  9 با توجه به اینکه مقدار سطح معناداری برای فرضیه 

 گی بین اجزا خطا از آزمون والدریج استفاده شده است. مقدار این آمارهخودهمبستگی بین اجزا خطا: برای بررسی همبست

 ارائه شده است. 0برای هر سه مدل که در نگاره 

 نتایج همبستگی اجزا خطا 0نگاره 

 نتایج آزمون والدریج مدل تحقیق

 مقدار آماره آزمون سطح معناداری آزمون

ه میزان ب P-VALUEسطح معناداری آزمون والدریج   1فرضیه 

 مشکل خودهمبستگی وجود دارد.، بنابراین 40441

 .63019آزمون والدریج مقدار آماره 

به میزان  P-VALUEسطح معناداری آزمون والدریج   6فرضیه 

 مشکل خودهمبستگی وجود دارد.، بنابراین 40444

 باشد. 94028آزمون والدریج مقدار آماره 

به میزان  P-VALUEسطح معناداری آزمون والدریج   9فرضیه 

 مشکل خودهمبستگی وجود دارد.، بنابراین 40444

 باشد. 12021 مقدار آماره آزمون

در زمان است لذا مشکل خودهمبستگی وجود دارد.  4045از  کمترفرضیه تمام با توجه به اینکه سطح معناداری در 

 روش پاریس وینستنهمزمان از طریق  تخمین رگرسیون فرضیه ها مشکل ناهمسانی واریانس و خودهمبستگی سریالی،

 خواهد شد.

( استفاده VIFعدم همخطی بین متغیرها: برای بررسی عدم همخطی بین متغیرهای مدل از شاخص عامل تورم واریانس )

بدست امده مشکلی از بابت هم خطی بین متغیرها  با توجه به نتایج ؛ کهائه شده استار 5نتایج آن در نگاره  ؛ کهشود می

 د نداشته است.وجو
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 بررسی همخطی از طریق شاخص عامل تورم واریانس 5نگاره 

 3فرضیه  2فرضیه  1فرضیه 

میزان  میانگین 9093 میزان همخطی میانگین

 همخطی

میزان  میانگین 9093

 همخطی

9093 

 فرضیه ها  نتایج تخمین

شرکت در سطح  عملکردو نوآوری ه میان رابط 2در نگاره  1با توجه به نتایج بدست امده از خروجی رگرسیون فرضیه 

بنابراین فرضیه اول تایید می شود. با توجه به نتایج بدست آمده می توان بیان نمود که ؛ ، معنادار بوده است4045معناداری 

به افزایش میزان فروش شرکت و در نهایت این موضوع  شرکت های حوزه فناوری اطلاعاتدر  میزان نوآوریبا افزایش 

R. میزان ش عملکرد خواهد شدافزای
بوده است، دارای سطح خوبی است و بیانگر قدرت  4093تعدیل شده نیز به میزان  2

در  عملکردپژوهش با متغیر وابسته  سن شرکت کنترل اشد. در خصوص رابطه میان متغیرتوضیح دهندگی مدل می ب

 اثر گذار و معنادار بوده اند. 4045سطح معناداری 

 تخمین رگرسیون 1 فرضیه 2نگاره 

انحراف  ضریب متغیر مستقل

 استاندارد

 رگرسیون t p-valueآماره 

 p-value=40444 0.000 6.67 0.335 2.235 نوآوری

 والد= آمار 73042
F

 

4000 =R
 تعدیل شده 2

 0.000 4.4 0.074 0.196 سن شرکت

 عملکرد شرکت متغیر وابسته

نقش تعدیلگری اندازه شرکت در رابطه میان  8در نگاره  6رسیون فرضیه با توجه به نتایج بدست امده از خروجی رگ

بنابراین فرضیه دوم تایید می شود. با توجه به ؛ ، معنادار بوده است4045در سطح معناداری نوآوری و عملکرد شرکت 

یز افزایش می باید و این اندازه شرکت میزان کارهای نوآورانه آنها ننتایج بدست آمده می توان بیان نمود که با افزایش 

R. میزان موضوع در ادامه منجر به افزایش میزان عملکرد شرکت از طریق افزایش فروش خواهد شد
تعدیل شده نیز به  2

بوده است  4093که در فرضیه اول در زمانی که متغیر تعدیلگر هنوز وارد مدل نشده بود به میزان  بوده است 4000میزان 

افزایش یافته است، لذا از طریق بررسی میزان ضریب تعیین نیز نقش تعدیلگری  4045یلگر به میزان که با ورود متغیر تعد

متغیر اندازه شرکت تایید شده است. در خصوص رابطه میان متغیر کنترل سن شرکت پژوهش با متغیر وابسته عملکرد در 

اینگونه تحلیل نمود که با افزایش هر چه بیشتر سن درو اقع می توان  اثر گذار و معنادار بوده اند. 4045سطح معناداری 

شرکت ها میزان درآمد انها نیز افزایش می یابد که این موضوع منجر افزایش فروش شرکت خواهد شد از سویی با 

فزایش می یابد افزایش سن شرکت ها در حوزه فناوری اطلاعات و ارتباطات میزان اعتماد مشتریان نیز به آن شرکت ها ا

شود بیشتر اعتماد می نمایند و  واقع آنها به طرح ها و محصولات جدید یا نوآوری هایی که در شرکت ها انجام می و در

 به طریق دیگر پایداری درآمدها شرکت نیز افزایش می یابد.
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 تخمین رگرسیون 6فرضیه  8نگاره 

 ضریب متغیر مستقل
انحراف 

 استاندارد
 رگرسیون t p-valueآماره 

 40444 208 40972 6042 نوآوری

40444=p-value 

 والد= آمار 6043012
F

 

4000 =R
 تعدیل شده 2

 4041 603 4087 6068 اندازه شرکت

 4046 -6059 4078 -606 اندازه شرکت*نوآوری

 4046 6009 40486 4018 سن شرکت

 عملکرد شرکت متغیر وابسته

نقش میانجی گری تامین سرمایه در رابطه میان  7در نگاره  9 ن فرضیهبا توجه به نتایج بدست امده از خروجی رگرسیو 

بنابراین فرضیه سوم تایید می شود. با توجه به ؛ ، معنادار بوده است4045در سطح معناداری نوآوری و عملکرد شرکت 

انجام خواهد شد میانجی گری تامین سرمایه در واقع تامین مالی منابع راحتر نتایج بدست آمده می توان بیان نمود که با 

R. میزان که این موضوع منجر به افزایش اثر گذاری نوآوری بر عملکرد شرکت خواهد شد
تعدیل شده نیز به میزان  2

در هنگام ورود متغیر میانجی  بوده است، دارای سطح خوبی است و بیانگر قدرت توضیح دهندگی مدل می باشد. 4054

که در این صورت با ورود  کاهش می یابد 1083بوده است به میزان  6069گر میزان ضریب متغیر مستقل که به میزان 

 605بوده است، لذا کل اثرات مستقیم و غیر مستقیم به میزان  4087متغیر جدید میانجی گر میزان رشد در ضرایب کلی 

یان متغیر کنترل سن از اثرات تنها متغیر نوآوری بیشتر است. در رابطه مذکور در خصوص رابطه م 409رسید که  اهد خو.

 اثر گذار و معنادار بوده اند. 4045شرکت پژوهش با متغیر وابسته عملکرد در سطح معناداری 

 تخمین رگرسیون 9فرضیه  7نگاره 

 ضریب متغیر مستقل
انحراف 

 استاندارد
 رگرسیون t p-valueآماره 

 40444 0070 4098 1083 نوآوری
40444=p-value 

 والد= آمار 24075
F

 

4054 =R
 تعدیل شده 2

 4046 6000 40961 40875 تامین سرمایه

 4067 101 40485 4047 سن شرکت

 عملکرد شرکت متغیر وابسته

 نتیجه گیریبحث و 

با عنایت به نتایج بدست آمده از بررس فرضیه اول می توان بیان نمود که با افزایش میزان نوآوری در شرکت های حوزه 

میزان  ضوع منجر به افزایش میزان فروش شرکت و در نهایت افزایش عملکرد خواهد شد.فناوری اطلاعات این مو

لذا نقش  بوده است که در واقع نشان دهنده قدرت توضیح دهندگی مدل می باشد. 4093ضریب تعیین مدل به میزان 

ه ایران تایید شده است. شرکت های حوزه فناوری اطلاعات و ارتباطات بازار سرمای افزایش میزان عملکرد نوآوری در

 و نتایج پژوهش های داخلی (6464) یو پونجست نیپالیلو وهش بدست آمده با نتایج پژوهش خارجینتایجی که از پژ
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همانطور که از نتایج بررسی فرصیه دارد.  سازگاری (1933و همکاران ) یدریپورح و همچنین (1044فلاح و همکاران )

د و این باای نوآورانه آنها نیز افزایش می ید که با افزایش اندازه شرکت میزان کارهبدست آمده می توان بیان نمو دوم

ضریب تعیین تعدیل موضوع در ادامه منجر به افزایش میزان عملکرد شرکت از طریق افزایش فروش خواهد شد. میزان 

 4093ز وارد مدل نشده بود به میزان که در فرضیه اول در زمانی که متغیر تعدیلگر هنو بوده است 4000نیز به میزان  شده

افزایش یافته است، لذا از طریق بررسی میزان ضریب تعیین نیز نقش  4045بوده است که با ورود متغیر تعدیلگر به میزان 

 خارجینتایجی که از بررسی فرضیه دوم بدست امده مطابق با پژوهش  تعدیلگری متغیر اندازه شرکت تایید شده است.

از  بدست آمده جیبا توجه به نتا بوده است. (1933و همکاران ) یدریپورح پژوهش داخلیو ( 6464) یپونجستو  نیپالیلو

منابع راحتر انجام  یمال نیدر واقع تام هیسرما نیتام یگر یانجینمود که با م انیتوان ب یم بررسی فرضیه سوم پژوهش

 ضریب تعیین زانیبر عملکرد شرکت خواهد شد. م ینوآور یاثر گذار شیموضوع منجر به افزا نیخواهد شد که ا

باشد. در  یمدل م یدهندگ حیقدرت توض انگریاست و ب یسطح خوب یبوده است، دارا 4054 زانیبه م زیشده ن لیتعد

که  ابدی یکاهش م 1083 زانیبوده است به م 6069 زانیمستقل که به م ریمتغ بیضر زانیگر م یانجیم ریهنگام ورود متغ

 ریو غ میبوده است، لذا کل اثرات مستق 4087 یکل بیرشد در ضرا زانیگر م یانجیم دیجد ریورت با ورود متغص نیدر ا

نتایجی که از فرضیه سوم بدست  است. شتریب ینوآور ریاز اثرات تنها متغ 409که  دیرس اهد خو. 605 زانیبه م میمستق

 یو پونجست نیپالیلو ،(6461و همکاران ) کوینریا ،(6461و همکاران ) یبلاد خارجی آمده است با نتایج پژوهش های

 نی( و همچن1044فلاح و همکاران ) ،(1044خدادادپور )و با نتایج پژوهش های داخلی ( 6464) دیویاوانا و د (،6464)

 سازگار می باشد. (1933و همکاران ) یدریپورح

 پیشنهاد ها

 هش و اثر گذاری نوآوری بر عملکرد شرکت ها حوزه با توجه به نتایج بدست آمده از بررسی فرضیه اول پژو

فناوری اطلاعات و ارتباطات می توان به به مدیران عامل و اعضا هیات مدیره شرکت های حاضر در آن صنعت پیشنهاد 

نمود با سرمایه گذاری بیشتر در امور تحقیق و توسعه و همچنین ایجاد محصول های جدید یا طراحی و توسعه و نوآوری 

جدید از شرکت های دیگر در آن صنعت فاصله بگیرند و منجر به رشد فروش خود و در واقع افزایش عملکرد خود  های

 شوند.

  و ینوآوربا توجه به نتابج بدست آمده از فرضیه دوم و تایید نقش تعدیلگری اندازه شرکت در رابطه میان 

 شیکه با افزاسهامداران عمده و نهادی پیشنهاد نمود  می توان به اطلاعات و ارتباطات یعملکرد شرکت ها حوزه فناور

عملکرد  زانیم شیموضوع در ادامه منجر به افزا نیو ا ابدی یم شیافزا زینوآورانه آنها ن یکارها زانیاندازه شرکت م

لذا هر چه شرکت ها حوزه فناوری اطلاعات دارای انداز بزرگتری باشند  فروش خواهد شد. شیافزا قیشرکت از طر

 میزان کارهای نوآورانه در آنها بیشتر و در نهایت میزان فروش آنها نیز افزایش خواهد یافت.

  با توجه به نتایج بدست آمده از بررسی فرضیه سوم پژوهش و تایید نقش میانجی گری تامین سرمایه در رابطه

و همچنین اعضا هیات مدیره شرکت  میان نوآوری و عملکرد شرکت ها، می توان به مدیران مالی و سایر مدیران اجرایی
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ی در اختیار شرکتها منابع راحتر یمال نیدر واقع تام هیسرما نیتام یگر یانجیم در نظر گرفتن نقش که باها پیشنهاد نمود 

 بر عملکرد شرکت خواهد شد. ینوآور یاثر گذار شیموضوع منجر به افزا نیکه اقرار خواهد گرفت 

  عملکرد شرکت های حوزه فناوری اطلاعات و ارتباطات می توان  شرکت بربا توجه تایید اثر گذاری سن

 زیدرآمد انها ن زانیسن شرکت ها م شتریهر چه ب شیافزا اینگونه به سهامداران و مدیران شرکت ها پیشنهاد نمود که با

ها در حوزه سن شرکت  شیبا افزا ییفروش شرکت خواهد شد از سو شیموضوع منجر افزا نیکه ا ابدی یم شیافزا

و در واقع آنها به طرح ها و  ابدی یم شیبه آن شرکت ها افزا زین انیاعتماد مشتر زانیاطلاعات و ارتباطات م یفناور

 یداریپا گرید قیو به طر ندینما یاعتماد م شتریشود ب یکه در شرکت ها انجام م ییها ینوآور ای دیمحصولات جد

 .ابدی یم شیافزا زیدرآمدها شرکت ن

 نیاندازه و تام یگر یانجیو م یگر لیشرکت ها با نقش تعد عملکردو  ینوآور رابطه میان درگردد  هاد میپیشن 

 پژوهش استفاده گردد. ریاستفاده شده در سا یرهایو متغ ارهایمع ریشرکت ها از سا یبرا هیسرما

 نیاندازه و تام یگر یانجیو م یگر لیشرکت ها با نقش تعد عملکردو  ینوآور انیگردد در رابطه م یم شنهادیپ 

گروه  یدر شرکتها ایمشابه  عیدر در صنا ایمتفاوت با پژوهش انجام شده و  یزمان یشرکت ها در دوره ها یبرا هیسرما

 .ردیگقرار  لیتحل یمورد بررس زین یگذار هیو سرما یمال

  یلگریو نقش تعد رکت هانوآوری ششرکتها بر  یاثر معاملات اعتبار یبه بررس یشود در پژوهش یم شنهادیپ 

 گردد. یبررس زیدر آن رابطه ن و متخصص مستقل رهیمد اتیه
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Abstract 

The purpose of this research is to examine the relationship between innovation and the 

performance of companies with the moderating and mediating role of size and capital supply. 

In developing countries as well as developed countries, the importance of innovation in 

industries has been very important and vital. The target statistical population of this research 

included the companies accepted in the Tehran Stock Exchange and active in the field of 

information and communication technology during the years 2014 to 2016. the final sample 

102 companies have entered. The data structure used in the research was panel type. The 

research method is causal-inferior, and the method of data collection in the hypothesis testing 

section is document mining of financial statements and reports of the board of directors of 

companies, and in the theoretical literature section, it is a library. Three hypotheses have been 

proposed to examine the aforementioned research, and the results of the hypothesis 

examination indicate that innovation in information and communication technology 

companies has a significant effect at the 0.05 level and a positive effect on the performance 

of the companies. Also, the moderating and mediating role of company size and capital 

supply has been confirmed at the 0.05 level. 
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