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EXTENDED ABSTRACT 

Background and Objectives: Considering the increasing importance of 

environmental issues and the associated legal and social pressures, green 

innovations have become a critical dimension of organizational 

sustainability. This study aims to examine the role of institutional ownership 

in the tendency toward green innovations in both polluting and clean 

industries. Specifically, the research seeks to clarify whether the type of 

industry (polluting or clean) affects the degree of companies’ inclination 

toward green innovation, and whether institutional ownership can moderate 

this relationship. 

Materials and Methods: The study is applied in terms of purpose and 

descriptive–analytical in terms of nature. The statistical population includes 

companies listed on the Tehran Stock Exchange during the years 2016 to 

2024. Financial and institutional data of the companies were extracted from 

official databases and analyzed using a panel data model. In this model, the 

dependent variable is the tendency toward green innovation, the independent 

variables are the industry type (polluting and clean), the moderating variable 

is institutional ownership, and the control variables include company size, 

age, and investment. 

Results: The results of the first and second hypotheses showed that the 

tendency toward green innovations is significant in both polluting and clean 

industries. In polluting industries, environmental pressures and legal 

requirements are among the most important drivers, whereas in clean 

industries, green innovation is mainly driven by competitive motives and 

technological efficiency. The findings related to the third and fourth 

hypotheses also indicated that institutional ownership plays a positive and 

significant moderating role in the relationship between industry type and the 

tendency toward green innovations. In polluting industries, institutional 

investors strengthen companies’ motivation to move toward green 

innovation, and in clean industries, institutional ownership acts as a 

supporting factor for green strategies. 

Conclusion: The findings indicate that in the context of Iran, where 

environmental and social pressures are increasing, institutional investors can 

play a key role in shifting corporate behavior toward sustainability. 

* Corresponding author. 

  E-mail: m.amriasrami@semnan.ac.ir  

https://orcid.org/0000-0003-2438-5390 

http://mmsd.semnan.ac.ir/
mailto:%20m.amriasrami@semnan.ac.ir
https://orcid.org/0000-0003-2438-5390
mailto:%20E-mail:%20m.amriasrami@semnan.ac.ir%20
https://orcid.org/0000-0003-2438-5390


Managerial Modelling in Sustainable Development  Volume 1, Number 2, Autumn 2025, 91-110. 

92 

 

Additionally, the negative effect of company size and traditional investments 

on green innovation highlights the need to reconsider resource allocation 

policies and strengthen environmental incentives in large companies. The 

results of this study showed that the tendency toward green innovations is 

significant in both polluting and clean industries, but the intensity and 

direction of institutional factors’ effects differ between the two groups. 

Specifically, companies operating in polluting industries are more inclined 

toward green innovations due to legal and social pressures, whereas in clean 

industries, this tendency is primarily driven by competitive strategies and 

corporate social responsibility. 

Furthermore, the findings indicate that institutional ownership plays an 

important moderating role in these relationships: in polluting industries, the 

presence of financial institutions strengthens the tendency toward green 

technologies, while in clean industries, this effect is weaker and can 

sometimes be negative. These results emphasize that a proper combination of 

regulatory and incentive-based policies can enhance the interaction between 

institutional investors and companies in favor of sustainable development, 

thereby increasing the role of the capital market in supporting the transition 

to a green economy. It is recommended that company managers strengthen 

their green strategies by increasing the share of institutional investors, 

particularly those with a long-term perspective. Policymaking institutions can 

also facilitate the promotion of green innovations through tax incentives, the 

creation of green indices in the capital market, and mandatory environmental 

reporting. 

Future research is suggested to examine the differences between types of 

institutional ownership (active, passive, green) and the various dimensions of 

green innovation (process, product, and organizational) to provide a more 

precise understanding of institutional effects on corporate sustainability. 
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یدهچک عات مقاله  لااط   

اهم  :سابقه و هدف به  ز  یندهفزا  یت با توجه  اجتماع  یقانون  یو فشارها  محیطییست مسائل    ی، و 

  ی پژوهش با هدف بررس   یناند. اشده   یلها تبدسازمان   یداریپا  یاتیاز ابعاد ح  یکیسبز به    هایی نوآور

طور  و پاک انجام شده است. به   یندهآلا  یعسبز در صنا  هایی به نوآور  یشدر گرا  ینهاد  یتنقش مالک

ها شرکت   یلتما  یزانپاک( بر م  یا  یندهنوع صنعت )آلا  یاروشن سازد که آ  کندی خاص، پژوهش تلاش م

 کند.  یلرابطه را تعد ینا تواندی م ینهاد یتمالک یاسبز اثرگذار است و آ یبه نوآور

شامل   یاست. جامعه آمار تحلیلی–یفیتوص یت،و از نظر ماه یپژوهش از نظر هدف، کاربرد روش: 

 یهااست. داده   ۱۴۰۳تا    ۱۳۹۵  یهاسال   یدر بورس اوراق بهادار تهران ط  شدهیرفتهپذ  یهاشرکت 

نهاد  یمال پاشرکت   یو  از  داده   یرسم  هاییگاهها  از مدل  استفاده  با  و  مورد   ییتابلو  یهااستخراج 

مستقل    یرهایسبز، متغ  یبه نوآور  یشوابسته گرا  یرمدل، متغ  یناند. در اقرار گرفته  یلو تحل  زیهتج

شامل اندازه، عمرو    یکنترل  یرهای و متغ  ی،نهاد  یت مالک  گریل تعد  یرو پاک(، متغ  یندهنوع صنعت )آلا

 اند. ها بودهشرکت  گذارییهسرما

به    یشو پاک، گرا  یندهآلا  یع اول و دوم نشان داد که در هر دو گروه صنا  هاییهفرض  یجنتا  ها:یافته

معنادار است. در صنا  هایی نوآور قانون  یطیمح  یفشارها  ینده،آلا  یعسبز  الزامات  مهم   یو   ینتراز 

 کاراییو    یرقابت  هاییزهاز انگ  یناش  یشترسبز ب  یپاک، نوآور  یعدر صنا  کهی ها هستند، در حالمحرک 

به فرض  هاییافتهاست.    یفناور ن  هاییهمربوط  که مالک  یزسوم و چهارم  داد  نقش    ینهاد  یتنشان 

نوع صنعت و گرا  یمثبت و معنادار  کنندهیل تعد رابطه  نوآور   یش بر  دارد. در صنا  هاییبه   یعسبز 

تقو  ینهاد  گذارانیهسرما  ینده،آلا براشرکت  یزهانگ  یتموجب  نوآو  یها  به سمت  سبز    ریحرکت 

 . کندی سبز عمل م یراهبردها یبانعنوان عامل پشتبه  ینهاد یت مالک یزپاک ن یعو در صنا شوندیم

  یش در حال افزا  یو اجتماع  یطیمح  یکه فشارها  یران،که در بستر ا  دهدینشان م  هایافته  :گیرییجه نت

کنند.    یفاا  یداریها به سمت پارفتار بنگاه  ییردر تغ  یدینقش کل  توانندی م  ینهاد  گذارانیه است، سرما

  ی به بازنگر  یازدهنده نسبز نشان  یبر نوآور  یسنت  هایگذاری یهاندازه شرکت و سرما  یاثر منف  ینهمچن

  یج نتا  بزرگ است.  یهادر شرکت   زیستییط مح  هاییزهانگ  یتمنابع و تقو  یصتخص  هاییاستدر س

 :نوع مقاله
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پاک معنادار   یعو هم در صنا  یندهآلا  یعسبز هم در صنا  هایی به نوآور  یشپژوهش نشان داد که گرا  ینا

 یهادو گروه متفاوت است. به طور مشخص، شرکت   یندر ا  یاست، اما شدت و جهت اثر عوامل نهاد

سبز سوق    هایی به سمت نوآور  یشترب  ی،و اجتماع  یقانون  یفشارها  یلبه دل  یندهآلا  یعفعال در صنا

 یتو مسئول  یرقابت  هایی از استراتژ  ی ناش  یشترب  یشگرا  ینپاک، ا  یعکه در صنا  یدر حال  کنند؛یم  یداپ

  ین در ا  ی مهم  کنندهیل نقش تعد  ینهاد  یت نشان داد مالک  هایافته  ینها است. همچنشرکت   یاجتماع

 های یبه فناور  یشگرا  یتتقو   ثباع  یمال  یحضور نهادها  ینده،آلا   یعدر صنا  کهیطورروابط دارد؛ به 

م در صنا  شود،یسبز  ا  یع اما  ا  ین پاک  است.  کمتر  ترک  کندیم  یدتأک  یجنتا  یناثر  از   یمناسب  یبکه 

ها را در جهت  و شرکت   ینهاد  گذارانیهسرما  یانتعامل م  تواندیم  یزشیو انگ  ینظارت  هاییاستس

تر  از گذار به اقتصاد سبز پررنگ  یت در حما  یهبازار سرما  نقش  ترتیب،ین کند و بد  یت تقو  یدارتوسعه پا

که   ییهاآن   یژهوو به   ینهاد  گذاران یهسهم سرما  یشبا افزا  شودیم   یهها توصشرکت   یرانبه مد  گردد.

از    توانندیم  یزن  گذاریاستس   یکنند. نهادها  یتسبز خود را تقو  های ی بلندمدت دارند، استراتژ  یدگاهد

 محیطی، یست ز  یو الزام به گزارشگر   یهسبز در بازار سرما  یهاشاخص  یجادا  یاتی،مال  یهامشوق  یقطر

به    یندهآ  یهاپژوهش   شودی م   یشنهادپ  ینسبز فراهم آورند. همچن  هایی نوآور  یارتقا  یرا برا   ینهزم

  یندی، سبز )فرآ  یسبز( و ابعاد مختلف نوآور  یرفعال،)فعال، غ  ینهاد   یتانواع مالک  ینتفاوت ب  یبررس

 شود.  یمها ترسبنگاه یداریپا رب یاز اثرات نهاد ترییقدق یر( بپردازند تا تصویو سازمان یمحصول

 ی سازمدل.  و پاک   یندهآلا  یع سبز در صنا  یها  یبه نوآور  یشدر گرا   ینهاد  یت نقش مالک(.  ۱۴۰۴)  .محمد  ،امری اسرمی  استناد: 

 .۱۱۰-۹۱(،  2)۱ یدار،در توسعه پا یریتیمد
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  مقدمه. 1

و کاهش    یدارمهم تحقق توسعه پا  یاز محورها  یکیعنوان  به  یصنعت  یطسبز در مح   هاییتوجه به نوآور   یر،اخ  یهادر سال

  یندها فرآ  ها، یفناور  یریکارگتوسعه و به  یمعنا سبز به  یاست. نوآور  یافته  یتوجه مختلف، رشد قابل  یعدر صنا  یندگیآلا

  ی، )الشبام  بخشدیمنابع را بهبود م  ییرا کاهش داده و کارا  یطی مح ستیز  ی منف   یراته تأث است ک   یدیمحصولات جد  یا

حائز اهمیت  سبز    هاییبه نوآور  یشگرا یری گدر شکل  ینهاد یتراستا، نقش مالک یندر ا  (.2024 ،1ی و الشمار یبالخط

  یری گو جهت  یت رو هستند، ساختار مالکروبه  یندهفزا  یو اجتماع   یقانون  ارهایکه با فش  ینده،آلا  یعدر صنا  یژهواست. به

 (. 2022، 2)جیانگ و بای  نوآورانه باشد یماتدر تصم  کنندهیین تع  ی عامل تواندیم گذارانیهسرما

ها  در سهام شرکت  یسازمان  ی نهادها  یرو سا  گذارییهسرما   یهاها، صندوقبانک  ی،به سهم موسسات مال  ی نهاد  مالکیت 

بهبود عملکرد نوآورانه    ینهزم  توانندیداران، مو سهام  یرانمد  یاننهادها با نظارت مؤثر و کاهش تضاد منافع م  ین اشاره دارد. ا

آورندشرکت فراهم  را  وانگ  ها  و  تجرب(2025،  3)لیو  شواهد  اساس  بر  سرما  ی، .  در    یژهوبه  ی نهاد  گذارانیهحضور 

با محدود  ییهاشرکت افزاروبه  یمال  هاییتکه  فعال  گذارییهسرما  یش رو هستند، موجب  و توسعه و    یقتحق   هاییتدر 

که    یابدیم  یشتریب  یتاهم   یاثر زمان  این (.  2025و همکاران،    4)لو   شودیم  زیستییطمح  هایی نوآور  یرشبه پذ  یشترب  یلتما

 . استبالا  یسکبلندمدت و ر گذارییهمعمولاً مستلزم سرما هاینوآور گونه ین ا یراباشد، ز یانسبز در م هایینوآور یپا

مالک  یتاهم  ینده،آلا  یعصنا  در است،    ینهاد  یتنقش  فشارها  یعصنا  ین ا  زیرادوچندان  و    یاجتماع  ی،قانون  ی تحت 

ها  شرکت  یزهانگ   تواندیم  ی نهاد  گذارانیه. وجود سرماکنندیم  یتفعال  محیطی یستز  یکاهش اثرات منف  یبرا  یارسانه

ها  پژوهش (.  2025و همکاران،    5)ژانگ  دهد  یش سبز را افزا  یهایتسمت فعال فشارها و حرکت به  ین به ا  ییگوپاسخ  یبرا

  ین ا  یرا فناورانه سبز دارند، ز  های یبه انجام نوآور  یشتریب   یل تما  ی، نهاد  یت با سهم بالاتر مالک   ییهانشان داد که شرکت

در  (. 2024و همکاران، )الشبانی   دکنن یم یتحما  زیستییطداشته و از اقدامات مسئولانه مح یتربلندمدت یدنهادها غالباً د

 سبز باشد.  ینوآور یبرا اییزهانگ  تواندیم یزن یاجتماع   یتبلکه از جنبه مشروع یتنها از منظر مالنه ینهاد یت مالک یجه،نت 

دهه افزا  یرانهگ مقررات سخت  محیطی،یستز  یفشارها  یر،اخ   یهادر  منف  ی اجتماع   یتحساس   یش و  آثار  به    ینسبت 

  سبز سوق داده است   هایینوآور   یریکارگمختلف به سمت توسعه و به  یها را در کشورهاشرکت  ی،صنعت  هاییتفعال

از    تواندیم   ی،شرکت یتحاکم  یدیکل یاز سازوکارها  یکیعنوان  به  ینهاد  یتمالک   یان،م یندر ا  (.2021،  6)ژانگ و وانگ

ها به  شرکت  یدهدر جهت  ینقش مهم  یی،پاسخگو  یش و افزا  یندگیکاهش مشکلات نما  یریت،نظارت مؤثر بر مد  یقطر

مختلف   یعدر صنا ینهزم  ینها در احال، رفتار شرکت  ین با ا (.2020، 7)لی، هوانگ و کیم  کند  یفاپاک ا های یسمت فناور

نیک و    یاتیعمل  هاییتدارند، محدود  ترییمیقد  هاییهستند و فناور  بریهکه سرما  یندهآلا  یعدر صنا  یژهوبه  یست؛سان 

پاک معمولاً   یعصنا  یگر،د  یاز سو  (.2022و همکاران،    8)هاو   شودیم  محیطییستز  هایینوآور  یرشمانع پذ  ایینههز

است  این    ی پرسش اساس  ینبنابرا(.  2023و همکاران،  )شهباز    ار هستندیدنوآورانه پا  یکردهایاز رو  یراترو پذ  یرترپذانعطاف
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اثر   یاو پاک شکل دهد و آ  یندهآلا  یعسبز را در صنا  هاییبه نوآور  یش گرا  یرمس  تواندیتا چه حد م  ینهاد  یتکه مالک 

 متفاوت است؟ ی دو گروه صنعت  ین در ا نهادی یتمالک

ا  با تجربین وجود  شواهد  مالک  ی،  نقش  هدا  ینهاد  یتدرباره  نوآورشرکت  یتدر  سمت  به  به  یها  در   یژهوسبز، 

برخ  یکشورها است.  متناقض  و  محدود  همچنان  توسعه،  حال  ب  یدر  نهادها  کنندیم  یانمطالعات  افق    یاحرفه  یکه  با 

شرکت  گذارییهسرما افزابلندمدت،  به  را  پا  هایرینوآو  یش ها  عملکرد  بهبود  ر  یداریسبز،  کاهش    هاییسکو 

  یا   یدولتشبه یباورند که نهادها  ین بر ا  یگر د  یدر مقابل، برخ   (.2022،  1)کوه، کیان و وانگ   کنند یم  یق تشو محیطییستز

  یندهآلا  ایعدر صن   یسبز وارد نکنند و حت  هایینوآور  یگیریپ  یبرا  یممکن است فشار کاف   یراقتصادی با اهداف غ  یینهادها

جامع   یبه پژوهش  یاز که ن دهد یتناقض نشان م  ین ا  (.2023،  2)چن و ما   پاک شوند  های یتوسعه فناور یرباعث کند شدن مس

کند تا مشخص    یو پاک را بررس  یندهآلا  یعو تفاوت اثر آن در صنا  ی نهاد  یت زمان نقش مالک طور هموجود دارد که به

   سبز باشند. هاییانند محرک اثربخش نوآور تویم یتی مالک یشود کدام ساختارها 

مطالعات    ی. برخیستطور کامل شفاف نسبز هنوز به  هاییبر نوآور  ینهاد  یتمالک  یاثرگذار  هاییزمحال، مکان  ین ا  با

ثبات سرما  کنندیم  یانب و  نوع  م  یفشار رقابت   یها و حت آن  گیرییمساختار تصم  ی،نهاد  گذارانیهکه  و  )لو    تواندیبازار 

  یشتر ب  یندهآلا  یعرابطه در صنا  ینکه شدت ا  رودیانتظار م  ین،کند. همچن  یفا ا  یانجی رابطه نقش م  ین در ا  (2024همکاران،  

 (.  2022)جیانگ و بای،  بالاتر است  یعصنا ین شهرت در ا  یسکو ر یقانون یپاک باشد، چرا که فشارها یعاز صنا

با هدف بررس  ین ا  بر به مقا  هاییبه نوآور  یشدر گرا  ینهاد  یتنقش مالک   یاساس، پژوهش حاضر  رفتار    یسهسبز، 

صنا  یها شرکت در  صنا  یندهآلا  یعفعال  م  یعو  نتاپردازدی پاک  م  ین ا  یج.  س  تواندیپژوهش  و    یرانمد  گذاران،یاستبه 

  یدار توسعه پا یمؤثر برا  یتیحما یراهکارها یسبز و طراح هایینوآور  یقتشو  یدر درک بهتر سازوکارها  گذارانیهسرما

 (. 2025؛ لیو و وانگ، 2024و همکاران،  )ژانگ  کمک کند

 پیشینه پژوهش مبانی نظری و . 2

 سبز   هاییبه نوآور یشگرا ینده وآلا یعصنا. 1.2

از    یش آب و خاک و مصرف ب  یآلودگ   ی،ا گلخانه  یمعمولاً موجب انتشار گازها  یدیتول  هاییتفعال  ینده،آلا  یعصنا  در

  یع،صنا ین فعال در ا یهاسبب شده شرکت یامدهاپ ین کاهش ا یبرا یو اجتماع  یقانون ی. فشارها شوندیم  یعیحد منابع طب

جیانگ  )  بلندمدت خود را حفظ کنند  یداریو پا  یاجتماع   یتآورند تا مشروع  ی سبز رو  های یبه نوآور  اییندهطور فزابه

کنندگان،  مصرف  یو حت  یردولتیغ   یهاسازمان  ی،دولت   ینهادها  یفشارها از سو  ین ا(.  2025،  3؛ سو و ژائو2022،  و بای

 د. کن یم یجاد ا زیست یطدوستدار مح  یندهایپاک و فرآ های یدر فناور گذارییهسرما یبرا ی قو اییزهانگ

ها و انتظارات جامعه هماهنگ  خود را با ارزش  هاییتدارند فعال   یاز بقا ن  یها برا، شرکت  یتمشروع  یهنظر  یدگاهاز د

  یک انتخاب استراتژ  یکتنها  سبز نه  یبه نوآور  یاز آشکارتر است، ن  محیطییستز  یبکه آس   یندهآلا  یعدر صنا  ین،کنند. بنابرا

 
1 Koh, Qian, & Wang 
2 Chen & Ma 
3 Su & Zhao 
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م  یبرا  یبلکه ضرورت وای  شودیبقا محسوب  و همکاران؛  2024،  1)ژانگ  ا  هایینوآور(.  2024،  لو  در   یعصنا  ین سبز 

 منجر شوند.  نفعانیبرند و بهبود روابط با ذ  یرتصو  یارتقا  محیطی، یستز  هاییمهمرتبط با جر  هایینهبه کاهش هز  توانند یم

نهاد   یهنظر  یگر،د  یسو  از فشارها  کندیم  یانب   یفشار    ییموجب همگرا  یندهآلا  یعدر صنا  یو هنجار  یقانون  یکه 

رفتارهاشرکت سمت  به  مح  یها  همکاران،  ی  )الشبامشودیم   زیستییطمسئولانه  نت  (.2024و  م  یجه، در    رودیانتظار 

بکاهند و از    ینظارت   یاز فشارها  سویکسبز نشان دهند تا از    هاییبه انجام نوآور  یشتریب  یلتما  یعصنا  ین ا  یها شرکت

 بازار محصولات سبز را به دست آورند.  یدجد یهافرصت یگر،د یسو

  ی از استراتژ   یبلکه بخش   یرونیتنها پاسخ به فشار بسبز نه  ینوآور  ینده،آلا  یعاستدلال کرد که در صنا  توانیم  بنابراین،

رقابت و  وانگ)  است  یریپذبقا  و  و  ؛  2025،  لیو  ژانگ  م  ین ا(.  2024،  2کینسونگ،  موجب  به    یش گرا  شودیامر 

   توجه باشد.معنادار و قابل ادیو اقتص یاز نظر آمار یعصنا ین سبز در ا هایینوآور

 سبز معنادار است.  هاییبه نوآور یش گرا  ینده،آلا یعدر صنا بنابراین فرضیه اول اینطور تدوین می شود:

  سبز هاییبه نوآور یشگرا و پاک یعصنا. 2.2

کاهش    یری،پذسبز از جنس رقابت  های ینوآور  یبرا  یزهاست، اما انگ   تریین پا  یندگیپاک، هرچند سطح آلا  یعصنا  در

  هاییانرژ  یا  ی اطلاعات، داروساز  ی فناور  یعفعال در صنا  ی هاشرکت(.  2024،  و همکاران   3)ژانگ   بازار است   یزو تما  ینه هز

به  یمعمولاً از نوآور  یدپذیرتجد مز  یبرا  یمنبع   وانعن سبز  م  یدارپا  یرقابت   یتکسب  لیو و  2025)کائو،    کنندیاستفاده  ؛ 

ا(.  2025،  4وانگ آنجا که  نوآورفناورانه  یهاو رقابت  ی عموم  یددر معرض د  یعصنا  ین از  م  ی اند،  بهبود    تواندیسبز  به 

 منجر شود.  ی سودآور یش سبز و افزا یانبرند، جذب مشتر یرتصو

نظر  بر نوآور  یمبتن   یدگاه د  یهاساس   ، منابع  نوع   هایی بر  م  یاپو  یتقابل  ی سبز  ترک   شوندیمحسوب  از  دانش    یبکه 

مد مهارت  سازمان  یریتیفناورانه،  فرهنگ  م  یو  وجود  صناLu et al., 2024)  آیندیبه  در  ساختار    یع(.  که  پاک 

قو  یقبر تحق  گذارییهسرما نوآور  تریو توسعه  طب  عنوانبهسبز    هاییاست،  استراتژ  یعیبخش  نظر گرفته    یاز  رشد در 

 ( 2023، 5)ژو  شوندیم

حفظ   یپاک برا  یعصنا  یافته،  یتاهم   ین تأم  یرهدر زنج   محیطییستز  یکه استانداردها  ی جهان   یدر بازارها  ین،بر ا  افزون

( 2024،  و همکاران  ؛ الشبامی2024)ژانگ وای،    هستند  یداریاصول پا  یرشاز پذ   یرناگز  المللیین ب  یبه بازارها   یدسترس

قانون  یاب در غ   یحت   یی،فشارها  ین چن افزایالزامات  فناور  گذارییهبه سرما  یعصنا  ین ا  یلتما  یش، موجب  سبز    هاییدر 

 . شودیم

کرده،    یتخود را تقو  ی رقابت  یگاه جا  توانندیسبز م هایینوآور یق پاک از طر یعفعال در صنا ی هامجموع، شرکت در

  مسئول حفظ کنند  یگرعنوان بازبرند خود را به  یرحال تصو  ین را کاهش دهند و در ع  یه و مواد اول  یبلندمدت انرژ  هایینههز

از    یزن  یعصنا  ین سبز در ا  های یبه نوآور  یش گرا  رودیانتظار م  نابراین،ب  (.2022؛ جیانگ و بای،  2024  همکاران،  و)سونگ  

  معنادار باشد. یلحاظ آمار

 
1 Zhang, Y 
2 Song, Zhang, & Qin 
3 Zhang 
4 Liu & Wang 
5 Xu 
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 سبز معنادار است.  هاییبه نوآور یش پاک، گرا یعدر صنابنابراین فرضیه دوم اینطور تدوین می شود: 

 سبز  هاییبه نوآور یشگرا ینده وآلا یعدر صنا ینهاد یت مالکنقش . 3.2

مؤلفه  یکیعنوان  به  ینهاد  مالکیت کل  ی،شرکت  یتحاکم  ی اصل  یهااز    یریتی مد  یمات تصم  یدهدر جهت  یدینقش 

تر در حوزه  مسئولانه  یماترا به سمت اتخاذ تصم  یرانمد  تواندیم  ینهاد  گذارانیهحضور سرما  ینده،آلا  یعدارد. در صنا

دهد  زیستیطمح ژائو)سوق  و  همکاران؛  2025،  سو  و  د  ینهاد  ینهادها  (.2024،  لو  از   یدمعمولاً  و  دارند  بلندمدت 

 یدگاه د  از(.  2025؛ لیو و وانگ،  2025)کائو،    کنندیم  یتسبز حما  هاییمانند نوآور  یداراما پا  یسکپرر  هاییاستراتژ

  هاییتطلبانه، منابع شرکت را به سمت فعال فرصت  یو کاهش رفتارها  یراننهادها با نظارت مؤثر بر مد  ین ، ا  یندگینما  یهنظر

 یع در صنا(.  2024  و همکاران،؛ ژانگ  2024  و همکاران،)سونگ    کنندیم  یتو توسعه سبز هدا  یقاز جمله تحق   ین آفرارزش

  کند یم  یفاا  ایکنندهیلنقش تعد  ینظارت نهاد  ین باشد، ا  ییگرامدتاست در جهت کوتاه  ن ممک  یرانمد  یزهکه انگ  یندهآلا

 . سازدیرا برقرار م  زیستییطو مح یمنافع اقتصاد یانو تعادل م

دارند    یل ها تمامسئولانه هستند. آن  گذارییهسرما  یبرا   یاجتماع   یاغلب تحت فشارها  ینهاد  ینهادها  ین، بر ا  علاوه

 ین ا(.   2023، ژو،  2024،  و همکاران   )الشبامی دارند  یمطلوب  محیطییستکنند که عملکرد ز  گذارییهسرما  یی هادر شرکت

  های یتر در نوآورطور فعالبه  ی، نهاد  گذاران یهسرما  یتحفظ حما  ی برا  یندهآلا  ی هاشرکت  یرانمد  شود یرفتار باعث م

 سبز مشارکت کنند.

م  تواندیم  ینهاد  یتمالک  بنابراین، نوآور  یش و گرا  محیطییستز  یفشارها  یانرابطه   یندهآلا  یعسبز را در صنا  یبه 

بای)   کند  یت تقو و  وای،  2022،  جیانگ  ژانگ  د  (.2024؛  عبارت  نهاد  یگر،به  تعد  هایحضور  در    ایکنندهیلنقش 

   سبز منجر شود. هاییبه نوآور یش در گرا  یار دیمعن یش به افزا تواندیها دارد و مسبز شرکت یریگ جهت

اینطور است:   به  هاییبه نوآور  یش گرا  ینده،آلا  یعدر صنا  ینهاد  یتمالکبنابراین فرضیه سوم    یطور معنادارسبز را 

 . کندیم یلتعد

   سبز هاییبه نوآور یشگرا و پاک یعدر صنا ینهاد یت مالکنقش . 4.2

  یر تأث  ینکند، هرچند سازوکار ا  یفا سبز ا  ی به نوآور  یقدر تشو  ی نقش مهم  تواندیم  ینهاد   یتمالک  یز پاک ن  یع صنا  در

با    ینهاد  یاست. نهادها  یشتر ب  ی اجتماع  یترقابت فناورانه و مسئول یکمتر ول  ی قانون  ی فشارها  یع،صنا  ینمتفاوت است. در ا

؛ 2024،  لو و همکاران)  هستند  یشروپ  محیطییستدارند که از نظر ز  گرایش  ییهابه شرکت  یدارپا  گذارییهسرما  یکردرو

 دهند یسبز از خود نشان م  هاییبه انجام نوآور یشتریب یلتما هایهسرما ین جذب ا یها براشرکت  یجه،در نت  (.2025کائو، 

 (.2023؛ ژو، 2025)لیو و وانگ، 

انتظارات    توانندیکه م  شوندیقدرتمند شرکت محسوب م  نفعانیاز ذ  یبخش  ینهاد  ی، نهادها   نفعانیذ  یهمنظر نظر  از

،  و همکاران  ؛ الشبامی2024،  ژانگ وای)  اعمال کنند  یکاستراتژ  یماتدر تصم   یم صورت مستقرا به  یداریپا  ینه خود در زم

صنا  ین ا  (.2024 در  م  یعامر  باعث  ش  شودیپاک  به  ینوآور  هارکتکه  را  ابزارسبز  با    یبرا  یعنوان  روابط  بهبود 

 .یرنددر نظر بگ یرقابت  یتو حفظ مز گذارانیهسرما
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عوامل    ین اطلاعات بالاتر است، که ا  یت و سطح شفاف  تریو توسعه قو  یقپاک معمولاً ساختار تحق   یعدر صنا  همچنین،

  و همکاران،؛ سونگ  2025،  سو و ژائو)  دهندیم   یش سبز افزا  ی هامنابع به سمت پروژه  یترا در هدا  ینهاد  یتمالک   یاثربخش

 .کنندیم یفاا یزن گریلو تسه یابلکه نقش مشاوره رتی تنها نقش نظافضا نه ین در ا ینهاد ینهادها (.2024

به    یش و گرا  یطیرابطه عوامل مح  ی نهاد  یت مالک  ینده،آلا  یعهمانند صنا  یزپاک ن  یعدر صنا  رود یمجموع، انتظار م  در

  (. 2023؛ ژو،  2022،  جیانگ و بای)  اثر ممکن است متفاوت باشد  ین کند، هرچند شدت و سازوکار ا  یت سبز را تقو  ینوآور

  ی طور معنادارسبز را به  هاییبه نوآور  یش پاک، گرا  یعدر صنا  ینهاد  یت مالکبنابراین فرضیه چهارم به این شرح است:  

 . کندیم یلتعد

 پژوهش  یتجرب یشینهپ. 5.2

جل  نادر  یلی پژوهش  پژوهش1402)  ی و  در  صنا  ی (،  بر  تمرکز  پالا  یمی پتروش  یعبا  که    یرانا  یشگاهی و  دادند  نشان 

رو  روبه  یشتریب  یو اجتماع   ینظارت   ی قرار دارند، با فشارها  یستز  یط سازمان مح   یندهآلا  یعکه در فهرست صنا  ییهاشرکت

کردند که نقش    یشنهادها پسبز فراهم کرده است. آن  هایریحرکت به سمت فناو  یبرا  ای یزهموضوع انگ  ین هستند و هم

نهاد ز  یاتیروند ح  ینا  یعدر تسر  یسهامداران  مد  یرااست،  بر  اعمال فشار  استانداردها  یبرا   یریتآنان توان  با    ی انطباق 

 سوم پژوهش حاضر است. یهفرض یتاهم ییدکنندهتأ هایافته ین را دارند. ا محیطییستز

  ی ( به طور معناداریندهاسبز )در محصولات و فرآ  هایی( نشان داد که نوآور1401و همکاران )  یعی پژوهش رف   نتایج

  یتیحما  های یاستکردند که س   ید. آنان تأک شودیها مشرکت یرقابت   یتمز  یش و افزا  محیطییستموجب بهبود عملکرد ز

  های یهفرض  یجپژوهش با نتا  ین ا  هاییافتهسبز هستند.    هایوآوریبه ن  یش گرا  یهامحرک  ین تراز مهم  یدولت و فشار اجتماع 

 سو است. و پاک( هم یندهآلا یعدر صنا یبه نوآور  یش اول و دوم مقاله حاضر )گرا

  یج دارد. نتا  هاییبر ارزش بازار و بازده دارا  یمثبت و معنادار  یرتأث   ی نهاد  یت که مالک   یافتند( در1400)  یو توغدر  اسکو

م نشان  سرما  دهدیآنان  تصم  ینهاد  گذارانیهکه  بر  مؤثر  نظارت  کارا  یریتی،مد  هاییمبا  بهبود  شفاف  ییبه    ی مال   یتو 

مشرکت کمک  اکنندیها  مالکیانب  هایافته  ین .  فعال  نقش  جهت  ینهاد  یتگر  جمله    یکاستراتژ  یماتتصم  یدهدر  از 

 است.  زیستی یطمح  هایینوآور

  زیستی یطاقدامات مح  یبر اجرا  یمثبت  یرتأث  ی،نهاد  یتاز جمله مالک  یت،( نشان دادند که نوع مالک1399)  یو عباس   تقوی

به    یشتریب   یلاست، تما  یمال   ینهادها  یار ها در اختاز سهام آن  ی که درصد بالاتر  یی هاآنان، شرکت  یجدارد. بر اساس نتا

  ی پژوهش از معدود مطالعات داخل  ین پاک دارند. ا  هاییدر فناور  یگذاریهو سرما  محیطییستز  یاستانداردها  یترعا

  های یهآن با فرض  هاییافتهکرده و    یبررس   یمطور مستق را به  زیستییطو عملکرد مح  یت ساختار مالک  یاناست که ارتباط م

 راستا است. پژوهش حاضر هم

ها،  شرکت  محیطییستز  هاییاستبر س   یشرکت   یتعوامل حاکم  یربا عنوان تأث  یا( در مقاله1398)  یفیو شر  حیدری

  زیستییطاطلاعات مح  یافشا  یزانرا بر م  ینهاد  یتو مالک  یتتمرکز مالک  مدیره،یئتهمچون استقلال ه  یرهایینقش متغ 

 .  شودیها م شرکت محیطییستز ی دهدر گزارش یتشفاف   یش افزا اعثب ینهاد  یتکه مالک نشان داد یجکردند. نتا یبررس

  ی هاسبز در شرکت  های یدر فناور  گذارییهعوامل مؤثر بر سرما  یینبا عنوان تع  یا( در مقاله1397)  یزادهو عل  صمدی

پاک نقش    های یفناور  یرشپذ  یها براشرکت  گیرییمدر تصم  ی و نهاد  یریتیمد  ی،که عوامل مال  یافتنددر  یرانا  یدیتول

 ی مالک، دو محرک مهم برا  یا حرفه  یو حضور نهادها  یدارپا  یمال  بعبه منا  یکردند که دسترس  یاندارند. آنان ب  یدیکل



    .  110-91 ،1404پاییز  ،2یاپی ، پ2شماره  ،1دوره    سازی مدیریتی در توسعه پایدارمدل 

100 

 

  ینهاد  یتمربوط به نقش مالک  های یهبا فرض  یم مستق  یوندپژوهش در پ  ینا  یج . نتاشوندیسبز محسوب م  های یتوسعه نوآور

   پاک قرار دارد. یعدر صنا

  یافتند سبز پرداختند. آنان در  هاییبر نوآور  ینهاد  گذارانیهسرما  یناهمگون   یرتأث   ی( به بررس 2024و همکاران )  1ی ش

  ینقش مهم   یجیتال،تحول د  یبا سطح بالا  هایییطدر مح  یژهومسئولانه، به  یکردو با رو  ندمدتبل  ینهاد  گذارانیهکه سرما

مطالعه    یننداشتند. ا  زیستی یطمح   ی بر نوآور  یمدت اثر چندان کوتاه  یسبز دارند. در مقابل، نهادها  هایینوآور  یکدر تحر

  هاییهدر توسعه فرض  تواندیکه م  یادارد، نکته  همیتآن ا  یزانبه اندازه م  ینهاد  یتو نوع مالک  یفیتکه ک   دهدینشان م

 پژوهش حاضر مؤثر باشد.  یآت

  های یسبز بر نوآور  گذاران یهکردند که حضور سرما یبررس   ینیشرکت چ  900  یها( با داده2024و همکاران )  2ژانگ

  یتمسئول   های یاستبا س   گذاران یهسرما  یت سهم مالک   یش نشان داد که افزا  ها یافتهدارد.    یری چه تأث   زیستی یطفناورانه مح 

مشاهده شد،    یشترب  یندهآلا  یعصنا  یهامذکور در شرکت  یر. تأثشودیسبز م  یهامنجر به رشد اختراعات و پتنت  یاجتماع 

  پاک   هاییفناور  یرشپذ  یبرا  یشتریرو هستند و تحت فشار بروبه  یبالاتر  محیطییستز  هاییسکها با رشرکت  ین ا  یراز

  اول و سوم پژوهش حاضر است. هاییهفرض یبانپشت  یجنتا ین قرار دارند. ا

.  شود یسبز م  هایینوآور   یش باعث افزا  4ی مال  ینهادها  یانمتقاطع م  یتمالک   یها( نشان دادند که شبکه2024)  3ه و شنه

  ین شرکت به طور مشترک سهام دارند، تعاملات ب  ین در چند  ینهاد  گذاریهسرما  ندکه چ   ی از آن بود که زمان  یحاک   یجنتا

  های ینهو هز  تریین پا  یدولت   یتبا مالک   ییهاشرکت  یاثر برا  ین ا  ین،. همچن شودیم  یتتقو  زیستییطو تبادل دانش مح   یشرکت

مؤثر    یزمیبه عنوان مکان  توانندیم  ینهاد  ایهکه شبکه  دهدینشان م  یقتحق   ین ا  هاییافتهاست.    تریو توسعه کمتر قو  یقتحق 

 . است پژوهش  ین در ا کنندهیلتعد  هاییهسبز عمل کنند، مشابه فرض های یزهانتقال انگ یبرا

ها در جهت اتخاذ  شرکت  یان م  یهمکار   یش باعث افزا  ینهاد  یت( نشان داد که تمرکز مالک2023و همکاران )  5وو  یجنتا

  یندر ا  یو اجتماع  یفشار نظارت  یرابود، ز  تریقو  یندهآلا  یعاثر در صنا  ین . اشودیسبز و کاهش انتشار کربن م  هاییفناور

 یندهآلا یعدر صنا ینهاد یت دارد مالک یدراستا است که تأکسوم پژوهش حاضر هم یهبا فرض هایافته ینبالاتر است. ا یعصنا

   کند. یل سبز را تعد های یبه نوآور یش گرا ی به شکل معنادار تواندیم

  گذاران یهسرما  یافتنددر   2019تا    2010در دوره    ییشرکت اروپا  450  یهابا داده  ی( در پژوهش2022)  و همکاران  6یو

نهادها    ینها دارند. آنان استدلال کردند اشرکت محیطییستبر عملکرد ز  ی اثر مثبت و معنادار  7یداری پا  یکردبا رو  ینهاد

  های یدر نوآور  گذارییهها را به سمت سرماشرکت  یران،و اعمال فشار بر مد  مدیرهیئتنظارت فعال، حضور در ه  یقاز طر

 حاضر است.   یقدر تحق یندهپاک و آلا یعبر رفتار نوآورانه در صنا ینهاد  یتاثر مالک  ابهمش  یجهنت  ین . ادهندیسبز سوق م 

( نشان دادند یلکشور نوظهور )از جمله هند و برز  11از    یپانل  ی هابا استفاده از داده  یا ( در مقاله2021و همکاران )  8چن

ا  د، سبز دار  هاییبر نوآور  ی مثبت   یرتأث   ینهاد  یتکه مالک  پا  ییاثر در کشورها  ین اما    یشرکت  یتاز حاکم   تریین با سطح 

 
1 Shi 
2 Zhang 
3 He & Shen 
4 Cross-Ownership 
5 Wu 
6 Yu 
7 Sustainable Institutional Investors 
8 Chen 
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نت   تریفضع نهادها  یجهاست. آنان  کنند که    یتسبز حما  هاییبه طور مؤثر از نوآور  توانندیم  یزمان  یمال  یگرفتند که 

  یجنتا  یین تب   یبرا  را  یبستر نهاد  یتاهم   یافته،  ین . ایندنما  یت حما  ییو پاسخگو  یتاز شفاف   یو نظارت  یقانون  یهاچارچوب

 .کندیبرجسته م یرانمانند ا ییدر اقتصادها

     روش. 3
  ی هاگذش ته و بر اس اس داده  یداده ها  یبر اس نادکاو  یمبتن   ی،همبس تگ-یفیتوص   یکردبا رو  یپژوهش از نوع کاربرد  ین ا

و پاک در بورس  یندهآلا یعس بز در ص نا  هاییبه نوآور یش در گرا  ینهاد  یتنقش مالک یاس ت و با هدف بررس    ییتابلو

 یدر بورس اوراق بهادار تهران در بازه زمان ش دهیرفتهپذ  ایهش رکت یش امل تمام یتهران انجام ش ده اس ت. جامعه آمار

کدال و بانک   یهاها در س   امانهس   بز آن ینوآور  هاییتو فعال  ینهاد  یتمالک ی،اس   ت که اطلاعات مال  1403تا    1395

فولاد،   ش امل) یندهآلا یعبه دو دس ته ص نا  یتها بر اس اس نوع فعالش ده اس ت. ش رکت یجمع آور  ین ره آورد نو  یاطلاعات

ش  ده و تنها    یم( تقس   یدپذیرتجد  هاییو انرژ  یاطلاعات، داروس  از  یفناور  ش  املپاک ) یع( و ص  نایمیو پتروش     یمانس   

با   ییتابلو  یهاداده  یونلحاظ ش دند. رگرس    ییکامل در طول دوره پژوهش داش تند، در نمونه نها  یهاکه داده  ییهاش رکت

در   ینهاد  یتمالک  کنندهیلنقش تعد یبررس    یبرا  ین،گرفته ش  د. علاوه بر ا  ربه کا  هایهآزمون فرض    یمدل اثر ثابت برا

و  یم ال  یه ا. دادهی داس   تف اده گرد  یویوزافزار اب ا نرم یلگرس   بز، از آزمون اثر تع د  یب ه نوآور  یش و گرا یعص   ن ا  ین رابط ه ب

  یت س بز و مالک  ینوآور  یهاش ده و ش اخص یآورش ده جمع  یحس ابرس    یهابورس و گزارش  یاز منابع رس م  زیس تییطمح

  اند.شده  یو اعتبارسنج یطراح( 2025) 3( و لیو و وانگ2025) 2(، کاو2025) 1یشین، سو و ژائوبر اساس مطالعات پ  ینهاد

 ( زیر استفاده شده است:1برای آزمون فرضیه های اول و دوم از مدل )
EInnov 𝑖,𝑡 = 𝛽0 + 𝛽1PollutingInd 𝑖,𝑡 + 𝛽2NonpollutingInd 𝑖,𝑡 + 𝛽3𝐴𝑔𝑒 𝑖,𝑡 + 𝛽4𝑆𝑖𝑧𝑒 𝑖,𝑡 +

𝛽5Invest𝑖,𝑡 + 𝜀           (۱)  

 ( زیر استفاده شده است:2برای آزمون فرضیه های سوم و چهارم از مدل )
EInnov 𝑖,𝑡 = 𝛽0 + 𝛽1PollutingInd 𝑖,𝑡 + 𝛽2NonpollutingInd 𝑖,𝑡 + 𝛽3PollutingInd 𝑖,𝑡 ×

𝐼𝑆𝑡𝑂𝑤𝑒𝑟𝑠𝑖𝑝 𝑖,𝑡 + 𝛽4NonpollutingInd 𝑖,𝑡 × 𝐼𝑆𝑡𝑂𝑤𝑒𝑟𝑠𝑖𝑝 𝑖,𝑡 + 𝛽5𝐴𝑔𝑒 𝑖,𝑡 + 𝛽6𝑆𝑖𝑧𝑒 𝑖,𝑡 + 𝛽7Invest𝑖,𝑡 + 𝜀

            (۲)  

 گیری متغیرها  اندازه . 1.3

 :   وابسته متغیر 

 یو »نوآور  ند« یفرآ  یشامل دو شاخص »نوآور  یط ی مح  ستیز  ینوآور(:  EInnov)  سبزهای    ینوآورگرایش به  

 (:2022گردد )اقبال و همکاران،  یهر شاخص به صورت جداگانه وارد م  یونی که در مدل رگرس  است ریبه شرح ز د«ی تول

  هایپژوهش جملات مندرج در گزارش   ن ی گردد؛ در ا  ی محتوا استفاده م  لی وابسته؛ از روش تحل  ری متغ  یری اندازه گ  یبرا

جملات و    نهی زم   ن یباشد. در ا  ینمونه م   هایهمراه شرکت  یها   ادداشتیشده و    یحسابرس  یمال  هایو صورت  رهیمد  اتی ه

به    یطی مح   ست یسبز ز  یها   یاطلاعات نوآور  یراجع به افشا  هک   ی هر جمله ا  شود ی م  یکلمات مندرج در گزارشها بررس

سبز    ی اطلاعات نوآور  یسال در مورد افشا  ک ی  ی که ط  یجملات   هیکل  تیشود( در نها  یم  ی کم  ک ی)و با عدد    دیحساب آ

   اطلاعات در نظر گرفته شده است. ی افشا شده است را به عنوان افشا یط ی مح ستیز

 
1 Su & Zhao 
2 Cao 
3 Liu & Wang 
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در    ییجوحفظ و صرفه  ؛یدر انرژ  ییجوو صرفه  حفظ  گردد:یمحاسبه م  ریز  یازهای جمع امت   قیاز طر  ندیفرآ  ینوآور

آب با مح  ،یمنابع  منابع؛ کاهش    یمشخط  ،یسم   یانتشار گازها  دیتول  یندهایفرآ  ست،یز  طیمحصولات سازگار  کاهش 

 عاتیضا

؛ محصولات    ستیز  طیاستفاده مسئولانه از محصولات مح   گردد:  یمحاسبه م  ریز  یازهای جمع امت   قیاز طر  دی تول  ینوآور

محصول و نظارت    تی فی ک  ن؛یی پا  متی ق   یبه محصولات دارا  یدسترس  ک؛ی ابتکارات محصولات ارگان  دار؛یپا  یساختمان 

  .(2023، و همکاران ی مسئولانه )ژ

 متغیرهای مستقل: . 2.3

   هی ته ست یز طی سازمان حفاظت مح  زییاز دفتر پژوهش و برنامه ر ندهیآلا عیص  نا  (:PollutingInd) نده یآلا عیصنا

اس تخراج مع ادن،    ،یی ای می ش    زات، ی آلات و تجه  نیماش  ک،یپلاست  ، یمی پتروش  ع یعب ارت از صنا  عیص نا   ن یش ده اس ت. ا

به    ایپاک    عیصنا  یدسته    در   عیصنا  ریاس ت و سا  ی خودروسازی و صنعت محصولات کان  ،نفتی  هایفرآورده  ک، ی لاس ت 

 . (1391 ،یو محمد ی)عباس رندی گ  یقرار م ندهی الا ری غ  ،یعبارت

 .   شود  یپاک اطلاق م عیصنا رندی قرار نگ ندهیکه در دسته آلا  ی عیصنا (:NonpollutingIndپاک ) عیصنا

 گر:متغیر تعدیل . 3.3

(، برای محاسبه سطح مالکیت نهادی، مجموع  2009( و کوئتو )2007روبین )  یهامطابق پژوهش   (Inst)  ینهاد   ت ی مالک

بانک اختیار  در  بیمهسهام  و  هلدینگها  شرکتصندوق  ،یگذارسرمایه  ی هاها، شرکتها،  بازنشستگی،  تأمین    یهاهای 

بر کل سهام منتشره شرکت، تقسیم   ولتید یهاها و نهادهای دولتی و شرکتسازمان ،یگذارسرمایه یهاسرمایه و صندوق 

(  2006هارت و لیزال )(، ارن2003های کومار )این متغیر در پژوهش   د؛یآیشده و درصد یا میزان مالکیت نهادی به دست م 

 . است(، نیز با همین تعریف به کار رفته  1387و نمازی و کرمانی )

 متغیرهای کنترلی: . 4.3

 . (2023و همکاران؛ یگذرد )ژ یشرکت م  س یتاس  خیکه از تار  ییبرابر است با تعداد سالها (Age) عمر شرکت 

 . (2023و همکاران؛  یشرکت )ژ ی ها ییکل دارا ی عی طب تم ی برابر است با لگار (Size) اندازه شرکت 

 انیصورت جر از ی،گذار هیسرما یتهای فعال  بتبا ی مجموع وجوه نقد پرداخت  تمیلگار (Investmentی )گذارهیسرما

 استخراج شده است.  یگذار هیسرما ی تهایوجوه نقد بخش فعال

  هایافته. 4 

در بورس  ش دهیرفتهپذ  یهاش رکت  ییتابلو  یهاپژوهش با اس تفاده از داده  یهاحاص ل از برآورد مدل یجبخش، نتا ین در ا

  یص تش خ  یهاآزمون  یونی،رگرس   یهامدل  یاز اجرا  یش . پش ودیارائه م  1403تا    1395 یهاس ال  یاوراق بهادار تهران ط

  ینا  یجگردد. نتا  یین ها تعبرآورد مدل یانجام ش  د تا روش مناس  ب برا  2و آزمون هاس  من   1چاو ها ش  امل آزموننوع داده

 ی لدلروش ب ه  ین ب ا اثرات ث اب ت هس   تن د و اس   تف اده از ا  ییت ابلو  یه اپژوهش از نوع داده  یه اه ا نش   ان داد ک ه م دلآزمون

   تر است.ها مناسبشرکت  ین ب  یناهمگن 

 
1 F-Limer 
2 Hausman 
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بیانگر   1جدول    گرفته شد. نتایج  جمعی و پایایی بهرههای هممنظور پیشگیری از بروز رگرسیون کاذب، از آزمونبه

های  ها در تحلیلتوان از آنها در سطح داده های تابلویی، ایستا هستند و میاست که دادهو چو    ینل  ین، نتایج آزمون لو

   رگرسیونی بدون نگرانی از مشکل ریشه واحد استفاده کرد.

 و چو  نیل ن،یلوآزمون نتایج  :1جدول 

 نتیجه سطح معناداری  آماره متغیرهانماد  متغیرهانام 

 پایا  EInnov 6.5۱- 0.000 نوآوری زیست محیطی

 پایا  PollutingInd ۱۲.۲۱- 0.000 صنایع آلاینده 

 پایا  NonpollutingInd 3.33- 0.000 صنایع پاک

 پایا  InstInvest ۱4۱3.79- 0.000 مالکیت نهادی 

 پایا  Age 4.40- 0.000 عمر شرکت 

 پایا  Size 3۲.96- 0.000 اندازه شرکت

 پایا  Investment ۱435.7۱- 0.000 سرمایه گذاری 

         منبع: یافته های محقق      

باشند. بنابراین برآیند آن ها نیز انباشته  نشان از آن دارد که کلیه متغیرها در سطح پایا میپایایی متغیرها  نتایج آزمون  

 .های رگرسیونی را برآورد کرداست و میتوان مدل

. یکی از فروض اساسی رگرسیون خطی با  شدها، ابتدا ناهمسانی واریانس بررسی  های آزمون فرضیهقبل از برآورد مدل

( این است که تمام جملات پسماند واریانس یکسانی داشته باشند. در این پژوهش،  OLSروش حداقل مربعات معمولی ) 

ده است.  شارائه    2  گادفری استفاده شده و نتایج آن در جدول-پاگان-برای شناسایی ناهمسانی واریانس از آزمون بروش

ناهمسانی    دارای های برآوردشده  مدل  بنابراین،ند.  می باش ها، همگی مقادیر نسبتاً بالا و معناداری  مدل  همه مقادیر آماره برای  

تواند باعث کاهش کارایی برآوردهای  واریانس هستند؛ یعنی پراکندگی خطاها در طول مشاهدات ثابت نیست و این امر می

(  GLSحداقل مربعات تعمیم یافته )  ضرایب رگرسیونی شود. در چنین شرایطی، برای دستیابی به نتایج معتبرتر، از روش

 استفاده شد. 

   های شناسایی الگوی مناسب پژوهشآزمون  :2جدول 

یگادفر-پاگان-بروش    هاسمن  چاو 

 نتیجه آزمون هاسمن  نتیجه آزمون چاو  نتیجه آماره مدل

( ۱مدل)  887.7* (۱ )  ۱9.57* (۲ )  ۱۱.3۲* (3 )  

( ۲مدل)  869.5* (۱ )  ۱9.68* (۲ )  ۱4.98* (3 )  

 درصد معنادار است. 1* در سطح اهمیت 
  جه یدهنده رد فرض صفر آزمون و در نتاند، که نشانو برابر با صفر گزارش شده  05/0احتمال در مدل کمتر از    ریمقاد(  1)

 خطاها در مدل پژوهش مشهود است.   انس یوار ی وجود ناهمسان
وجود    یمعنادار  یهاتفاوت  یمقطع   یواحدها  ن یگرفت که ب  جهینت   توانی آزمون مدل، م  ج یبا توجه به معنادار بودن نتا(  2)

   تر است.مناسب هاهیفرض لی تحل یبرا ییتابلو یهااستفاده از مدل داده  ن یدارد و بنابرا
مناسب بودن مدل  یعن یمقابل  هی ( رد شده و فرضیبر مناسب بودن مدل اثرات تصادف  یصفر آزمون هاسمن )مبن  هی فرض( 3)

 .  شودیم  رفتهیاثرات ثابت پذ
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های  ، بین واحدهای مقطعی تفاوتهای پژوهش مدلبرای    مری ل  f  ایبا توجه به معنادار بودن نتایج آزمون چاو    2در جدول  

 تر است. های پژوهش مناسبهای تابلویی برای تحلیل فرضیهمعناداری وجود دارد و بنابراین استفاده از مدل داده

معنادار و سطح    مدلهادهد که مقدار آماره آزمون در همه  نشان می  ها حاصل از آزمون هاسمن برای مدل    2نتایج جدول  

فرضیه صفر آزمون هاسمن )مبنی بر مناسب بودن مدل اثرات    لذا،است.    0.05کمتر از    آنهاآمده برای  دستمعناداری به

شود. به بیان دیگر، تفاوت معناداری میان برآوردهای  تصادفی( رد شده، یعنی مناسب بودن مدل اثرات ثابت پذیرفته می

  بنابراین،   دهنده همبستگی میان متغیرهای توضیحی و اثرات فردی در مدل است.اثرات ثابت و تصادفی وجود دارد که نشان

 مدلهای پژوهش ارجحیت دارد.   برای همه مدل اثرات ثابت نسبت به مدل اثرات تصادفی

 نتایج آزمون فرضیه های اول و دوم :3جدول 

 سطح معناداری  t  -آماره ضرایب نماد متغیر نام متغیر

 C ۰62/7 7۹/27 ۰۰۰۰/۰ عرض از مبدأ 

 PollutingInd ۳۳۱/۰ ۰8/2 ۰۳7۵/۰ صنایع آلاینده 

 NonpollutingInd ۰۴۱/۱ 8۵/2 ۰۰۴۴/۰ صنایع پاک 

 Age ۰2۱/۰ ۰۱/۵ ۰۰۰۰/۰ عمر شرکت 

 Size ۱۰۵/۰ - 78/۵ - ۰۰۰۰/۰ اندازه شرکت 

 Investment ۰۱۰/۰ - ۰۵/۴ - ۰۰۰۱/۰ سرمایه گذاری 

   2R ۹782/۰ ضریب تعیین

   2adj. R ۹7۵۴/۰ ضریب تعیین تعدیل شده 

  F  ۹۱/۳۴7 آماره فیشر  

  DW  88/۱ آماره دوربین واتسون 

 منبع: یافته های محقق          

م  3جدول    جینتا معنادار  ری تأث  ندهیآلا  عیکه صنا  دهدی نشان  و  نوآور  ش یبر گرا  یمثبت  مقدار   یها یبه  دارند.  سبز 

با    tو آماره    0/ 331  بیضر افزا  دهدینشان م  0375/0  یبا سطح معنادار   08/2  برابر  با صنا  یها تی فعال   شیکه    عیمرتبط 

  ش یگرا نده،یآلا عیدر صنا کردیم انی اول که ب  ه ی فرض ن،ی همراه است. بنابرا بزس  یهایبه نوآور ش یگرا ش یبا افزا ندهیآلا

 2( و سو و ژائو2022)  1جیانگ و بای    یهاپژوهش   یهاافتهیبا    جهینت  ن ی. اشودیم  دیی سبز معنادار است، تأ  یهایبه نوآور

فشارها (  2025) که  است  اجتماع  یقانون  ،یط ی مح  یهمسو  صنا  ی و  افزا  ندهیآلا  عیدر  به  شرکت  ش ی گرا  ش ی موجب  ها 

 .شودیسبز م یهاینوآور

 ی و سطح معنادار  2.85برابر با    tبا آماره    041/1  بی. ضرشودیمشاهده م  یمثبت و معنادار  جینتا  زی پاک ن  عیصنا  یبرا

  ن، یسبز دارند. بنابرا  یهایبه نوآور  شیگرا  ی طور معناداربه  زی پاک ن  ع یفعال در صنا  یهاکه شرکت  دهدینشان م  0.004

 
1 Jiang & Bai 
2 Su & Zhao 
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  دهند یهمسو است که نشان م  (2024)  و همکاران  2( و ژانگ2025)  1کائو   با مطالعات    افتهی  ن یشود. ایم  دیی تأ  زی دوم ن  هی فرض

 دارند  ت ی اهم کیاستراتژ تیو مز یریپذعنوان عامل رقابتسبز به یهاینوآور ن،ییپا یندگیبا آلا عیدر صنا یحت

   :دهندینشان مقابل توجهی  جینتا زی ن  یکنترل  یرهای متغ

)  عمر با ضرAgeشرکت  معنادار  0/ 021  بی(  از یک درصد  یو سطح  معنادار  ری تأث   کمتر  و  به    ش یبر گرا  یمثبت 

شرکت    اندازه  دارند.  سبز  یهایبه نوآور  یشتری ب  لیتر تمابا تجربه  ی هاشرکت  دهدیسبز دارد، که نشان م  یهاینوآور

(Sizeضر با  درصد  و    105/0  یمنف   بی(  یک  سطح  شرکت  است  معناداردر  به  بزرگ  یهاکه  نسبت  است  ممکن  تر 

  ی و بوروکراس  یساختار  یها یدگی چ ی پ  لیبه دل  دیسبز نشان دهند، شا  یهایبه نوآور  یکمتر ش یکوچکتر گرا  یها شرکت

 انگری ، که باست  معنادارمنفی و    0.010  بیدارد )ضر  یمثبت و معنادار   ری تأث   زی ( نInvestment)  یگذارهیسرما  .یداخل

 است.  یستیزطینوآورانه و مح یها تی به فعال یمنابع مال صی تخص   تی اهم

با    مدل  نیی تع  بیضر با    9782/0برابر  برابر  شده  تعدیل  تعیین  ضریب  م9754/0و  تقر  دهدی نشان  درصد   97  باً یکه 

برابر با   شری آماره ف ن، ی . همچنشودیداده م  حی وارد شده در مدل توض  ی رهای سبز توسط متغ   ی هایبه نوآور شی گرا راتیی تغ

برابر با    واتسون-ن یمعنادار است و آزمون دورب  یاز لحاظ آمار  ی که مدل کل  دهد یآن نشان م  ی و سطح معنادار  38/351

 .استا هماندهیدر باق یجد ی عدم وجود خودهمبستگ انگری ب 38/2

مداده  لی تحل   جینتابنابراین،   نشان  آلا  که   دهد یها  صنعت،  نوع  دو  به  نده یهر  پاک،  معنادارو  به    شیگرا  ی طور 

  عیدر هر دو گروه صنا  ینهاد   یگذارهیو سرما  یرقابت  ،یطیمح   ی که فشارها  کند یم   دی تأک  ج ینتا  نیسبز دارند. ا  یهاینوآور

پاک بالاتر مشاهده شده   عیآن در صنا  بیاثر و ضر  دتاگرچه ش   کنند،یم  فا یسبز ا  یهایدر توسعه نوآور  ینقش مهم

 است.

   کندیم لیتعد یطور معنادارسبز را به یها یبه نوآور ش یگرا نده،یآلا عی در صنا ینهاد تی: مالک3 هی فرض

 007/0  یو سطح معنادار  37/2برابر برا     t، مقدار آماره    014/0  برابر  ینهاد  تی و مالک  ندهیآلا  عیصنا  ن ی تعامل ب  بیضر

  ع یصنا  نی رابطه ب   ی طور معناداربه  ی نهاد  ت ی که مالک   شودیم  یری گ جهی، نت 01/0  کمتر از   ی است. با توجه به سطح معنادار

نوآور  ش یو گرا  ندهیآلا تعد  یها یبه  را  اکندیم  لیسبز  م  ن ی.  افزا  دهدینشان  با  مالک  ش ی که    شیگرا  ،ینهاد   تی سهم 

بلندمدت دارند و   دگاهیغالباً د  ینهاد  گذارانهیسرما  رایز  ابد،ییم  ش ی سبز افزا  یهایبه نوآور  ندهی آلا  عیصنا  یها شرکت

تصم تعد  ن یاهمچنین،    اثرگذارند.  رانیمد  یستیزطیمح  ماتی بر  نظارت نشان  کنندهلیاثر  نقش  راهبرد  یدهنده    یو 

 .کنندیم بی سبز ترغ   یهاها را به اتخاذ پروژهشرکت رانیخود، مد مدتبلند دگاهیاست که با د ینهاد گذارانهیسرما

  دهدیمقدار نشان م   ن ی دارد. ا  007/0  یو سطح معنادار  79/2برابر با     tو آماره    303/0  بی ضربا    ندهی آلا  عیصنا  م ی مستق  اثر

اثر را    نیا  ینهاد   گذارانهیسبز دارد، اما حضور سرما  یبه نوآور  ش یبر گرا  مثبتاثر    ندهیآلا  عیدر صنا  تی فعال   ،یی تنهاکه به

به    ندهیآلا  عیدر صنا  تی فعال  ،ینهاد  گذارانهیسرما  ابی در غبه عبارتی،    .کندیم  لیمثبت تعد  هتو در ج   می کند  تقویت 

. ضروری استسبز را    یهایوربه نوآ  لیتما  ،یاجتماع   یهاسکیو ر  یقانون  یفشارها   ،یطیمحستیز  یبالا  یهانهیهز  لی دل

  کندیم تقویت را  ندهیآلا  عیصنا م ی مستق مثبت دارد که اثر   یاکنندهمتعادل کنندهلینقش تعد ینهاد ت ی مالک  ب،ی ترت  نیبه ا

 . کندیم لی سبز را تسه  یهایدر نوآور یگذارهیسرما یبرا رانیمد یری گمیو تصم

 
1 Cao 
2 Zhang 
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 نتایج آزمون فرضیه های سوم و چهارم   :4 جدول

 سطح معناداری  t -آماره ضرایب نماد متغیر  نام متغیر

 C ۳۰۵/7 67/2۴ ۰۰۰۰/۰ عرض از مبدأ 

 PollutingInd ۳۰۳/۰ 7۹/2 ۰2۴۱/۰ صنایع آلاینده

 NonpollutingInd ۹۳۹/۰ 6۵/2 ۰۰8۰/۰ صنایع پاک 

 PollutingInd *InstInvest ۰۱۴/۰ ۳7/2 ۰۰78/۰ تعامل مالکیت نهادی با صنایع آلاینده 

 NonpollutingInd *InstInvest ۰۰7/۰ ۵7/2 ۰۱۰2/۰ تعامل مالکیت نهادی با صنایع پاک

 Age ۰۱۹/۰ 8۴/۳ ۰۰۰۱/۰ عمر شرکت 

 Size ۱2۰/۰ - 76/۵ - ۰۰۰۰/۰ اندازه شرکت 

 Investment ۰۱۳/۰ - ۵۵/۴ - ۰۰۰/۰ سرمایه گذاری 

   2R ۹7۵6/۰ ضریب تعیین

   2adj. R ۹72۴/۰ ضریب تعیین تعدیل شده 

  F  ۹۱/۳۰۳ آماره فیشر 

  DW  ۹8/۱ آماره دوربین واتسون 

 منبع: یافته های محقق   

 کند طور معناداری تعدیل میهای سبز را به: مالکیت نهادی در صنایع پاک، گرایش به نوآوری4فرضیه 

ب  بیضر  4در جدول    یو سطح معنادار  2/ 57برابر با     t  آماره  007/0  برابر  ینهاد  تی پاک و مالک  عیصنا  ن ی تعامل 

، پاک دارد  عیدر صنا  یمعنادار   کنندهلینقش تعد  ینهاد  تی ، مالک0.05کمتر از    یاست. با توجه به سطح معنادار  0.010

  شی گرا ش ی موجب افزا ینهاد  ت ی و پاک، مالک  ندهیآلاکم  عیدر صنا دهدینشان م جه ینت  ن ی. ااست  مثبت و معنادار بیضر

 . کوچکتر است ندهیآلا عی، هرچند اثر آن نسبت به صناشوندیسبز م ی هایبه نوآور

اثر مثبت و   انگری دارد، که ب 008/0 یو سطح معنادار  65/2برابر با  tو آماره  939/0 ب یضر با پاک عیصنا میمستق  اثر

پاک تحت   عیسبز در صنا  ی هایبه نوآور ش ی گرا جه،یسبز است. در نت  ی هایبه نوآور ش یمعنادار نوع صنعت پاک بر گرا

 قرار دارد.  ینهاد گذارانهیسرما تیو حما یصنعت  ت ی ماه ری تأث

م  جینتا مالک   دهدینشان  تعد  ینهاد  ت ی که  معنادار  کنندهلینقش  و  گرا  ی مثبت  و  صنعت  نوع  رابطه  به    ش یدر 

م  تریقو   ینهاد  تی مالک   کنندهل یاثر تعد  نده،یآلا  عیسبز دارد. در صنا  یهاینوآور منف   تواندیاست و   عیصنا  هی اول  یاثر 

  ترفی وجود دارد، هرچند اثر آن نسبتاً ضع  کنندهلینقش تعد  زی ن  کپا  عیسبز را کاهش دهد. در صنا  یهایبر نوآور  ندهیآلا

 و رقابت فناورانه وابسته است. ی صنعت   تی به ماه  شتری ب عیصنا ن ی سبز در ا  یبه نوآور شیگرا رایاست، ز

و پاک دارد،   ندهیآلا  عیدر هر دو گروه صنا  یمعنادار  کنندهلینقش تعد  ینهاد  تی که مالک   دهدینشان م  لی تحل  ن یا

  یفشارها  یاثر منف  توانندیم  ینهاد  گذارانهیسرما  نده،یآلا  عیاست. در صنا  تریات ی و ح  تری قو  ندهیآلا  عیاما اثر آن در صنا

  ینهاد  تیپاک، اثر مالک  عیکنند. در صنا  بی سبز ترغ   یگذارهیرا به سرما  رانیدکنند و م  ل یرا تعد  یو قانون  یط ی محستیز

   .شودیسبز م یها یاحتمال نوآور ش یو موجب افزا کندیصنعت عمل م ی ذات یها ش یگرا کنندهتیعنوان تقوبه

به    ش یدر گرا  یمعنادار  راتیی تغ  تواندیم  ینهاد  تینوع صنعت و مالک   بی که ترک   دهدیمدل نشان م  ،یطور کل   به

  یستیزطیمح  ی هاتی فعال  ت یدر هدا  یدی کل   نفعانیعنوان ذبه  ی نهاد  گذاران هیسرما  تی کند و اهم  جادی سبز ا  یهاینوآور

 .شودیم دیی ها تأشرکت
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 گیری بحث و نتیجه . 5
در    یدر اقتصادها  یژهومختلف به  یعسبز را در صنا  هایینوآور   یت اهم  ی، و اجتماع  یقانون  یو فشارها  یطیتحولات مح

با تمرکز بر شرکت  ین حال توسعه برجسته کرده است. ا بازه زمان  یهاپژوهش  ، نقش  1403تا    1395  یبورس تهران در 

نشان    یی تابلو  ی هاداده  یلکرد. تحل  ی سبز بررس  هاییبه نوآور  یش و پاک( را در گرا  یندهو نوع صنعت )آلا  ینهاد  یتمالک

نوآورانه    یماتبر تصم  یاثرات قابل توجه   تواندیم  ینهاد  گذارانیهصنعت و حضور سرما  هاییژگیو  یبکه ترک  دهدیم

 .ها داشته باشدشرکت  زیستییطو مح

سبز معنادار    هاییبه نوآور  یش و پاک، گرا  یندهآلا  یع اول و دوم نشان داد که در هر دو گروه صنا  های یهفرض  نتایج

  هایینوآور  ی به اجرا  یشتریب  یلها تماشرکت  شودیموجب م  یو قانون  محیطییستز  یفشارها   ینده،آلا  یعاست. در صنا

  یع شده مشاهده شد. در صنا  یلطور که در مدل تعدباشد، همان  فیمن   ی صنعت کم  یماگر اثر مستق  یسبز داشته باشند، حت

  یصنعت بالاست و اثر مثبت و معنادار  یعیطب   یریپذو رقابت  محوریفناور  یتماه  یلسبز به دل  هاییبه نوآور  یش پاک، گرا

نوآورانه سبز    هایستراتژیو ا  یطیمح  یفشارها ینهدر زم یقبل  یهابا پژوهش  هایافته ین سبز نشان داده شد. ا هایی بر نوآور

پژوهش نشان داد که در هر دو گروه   ینا های یافته( همسو هستند. 2022) ی و با یانگ( و  ج 2024ژانگ و همکاران ) یرنظ

  یقطور خاص، تحق همسو است. به  یشین سبز معنادار است، که با مطالعات پ  های یبه نوآور  یشو پاک، گرا  یندهآلا  یعصنا

افزا  ینهاد  یت( نشان داد که مالک 2023و همکاران )  یل ا  شودیها متحول سبز شرکت  یش مشترک موجب  اثر در    ین و 

 تر است. برجسته یندهآلا یعصنا

  ع یدر هر دو گروه صنا  یمثبت و معنادار  کنندهلینقش تعد  ینهاد  تیسوم و چهارم نشان داد که مالک  یهاهیفرض  لی تحل

  یفشارها  هی اول   یتوانستند اثر منف  ی نهاد  گذارانهیسرما  نده،ی آلا  عیاست. در صنا  تریقو  ندهیآلا   عیدارد، اگرچه اثر آن در صنا

  عیکنند. در صنا  ب ی سبز ترغ  ی گذارهیرا به سرما  رانیرا کاهش دهند و مد  ی ندگیلامرتبط با آ  یهانهیو هز  یط ی محستیز

مالک نقش  تقوبه  ینهاد  تی پاک،  م  یذات  یهاش یگرا  کنندهتی عنوان  عمل  نوآور  کندیصنعت  احتمال  را    یهایو  سبز 

به طور    توانندیم  ینهاد  تیمالک  یهاکرد که شبکه  انی ( ب2024و همکاران )  1در این راستا پژوهش وانگ .  دهدیم  ش یافزا

  هاافتهی  ن یو توسعه دارند. ا  قیتحق   یها تیکه محدود  ییهادر شرکت  ژهیودهند، به  ش یسبز را افزا   ینوآور  یقابل توجه

  نیا  تر است.است، برجسته  یقو  یساختار صنعت  ای  یطی که فشار مح  یط یدر شرا  ینهاد  گذارانهیکه نقش سرما  دهدینشان م

م  جینتا سرما  دهدینشان  ذ به  ینهاد  گذارانهیکه حضور  استراتژ  یدهجهت  ییتوانا  ،یدی کل  نفعانیعنوان  سبز    یهایبه 

و همکاران    2این یافته با مطالعات لی   شود.  یست یزطی و مح  یاهداف اقتصاد  ییموجب همگرا  تواندیها را دارد و مشرکت

 ( همسو است.  2022( و جیانگ و بای )2024) و همکاران(، ژانگ 2023)

سبز اثرگذار    یهایبه نوآور  ش یبر گرا  زی ها نشرکت  یگذاره یکنترل مانند عمر، اندازه و سرما  یرهای متغ  ریسا  ت،ینها  در

سبز   ی هایبه نوآور  یکمتر  لیسبز، تما  یری گ بدون جهت  ی گذارهیتر و با سرمابزرگ  یها طور خاص، شرکتبودند. به

  ب ی ترک   تی بر اهم  جینتا  ن ی سبز نشان دادند. ا  یبه نوآور  یبالاتر   ش یتر، گرایبا سابقه طولان   یهاکه شرکت  یدارند، در حال

سازمان  ،یداخل   ی گذاراستی س تجربه  و  موفق  یاندازه  م  دی تأک   یست یزطی مح   یهاینوآور  تی در  و    یراهنما  تواندیدارد 

  نوآورانه و سبز باشد. یهایاستراتژ  یدر طراح  ینهاد گذارانهیو سرما رانیمد یبرا یمناسب

 
1 Wang 
2 Li 
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  شی در گرا  یمعنادار  رات یی تغ  تواندیم  ینهاد  تی نوع صنعت و مالک  بی پژوهش حاضر نشان داد که ترک  ،یکل  طوربه

؛ 2024؛ ژانگ و همکاران،  2023و همکاران،    یلنظیر    یالمللن یب  قاتی تحق  یهاافتهیکند، که با    جادیسبز ا  یهایبه نوآور

و    ندهیآلا  عیصنا  ن ی ها در شدت اثر بوجود، تفاوت  ن یبا ا.  همسو است  (.2024؛ وانگ و همکاران،  2022  ،یو با  انگی ج

در    شودیم  شنهادی کند و پ  لیرابطه را تعد  نیا  تواندیم  رانیا  هیو ساختار بازار سرما  یمحل  طیکه شرا  دهدیپاک نشان م

 . ردی مورد توجه قرار گ زی ن  ینهاد ی هایژگیو و یامنطقه یها تفاوت  ،یآت قاتیتحق 

  گذاران هیاز سرما  یری گ با بهره  توانندیم  ندهیآلا  عیدر صنا  ژهیها به وشرکت  رانیپژوهش، مد  ن ی ا  یهاافتهیبا توجه به  

نوآور  ش یگرا  ،ینهاد افزا  یهایبه  را  سرما  ش ی سبز  د  ینهاد  گذارانهیدهند. حضور  مؤثر،    دگاهیبا  نظارت  و  بلندمدت 

  بیسبز ترغ  یهاپروژه  یرا به اجرا   رانیکند و مد  لیرا تعد  یندگیبا آلا  رتبطم  یهانهیو هز  یطی مح   ی اثر فشارها  تواندیم

بنابرادینما مالک که شرکت  شودیم  ه ی توص   ن،ی.  ترک  ینهاد   تی ها سهم  در  افزا  بیرا  تعامل    شیسهامداران خود  و  دهند 

  ن، یبرخوردار شوند. همچن   یکاف   یبان ی سبز از پشت   یهایگذارهیو سرما  هایری گ می داشته باشند تا تصم   نفعانیذ  ن یبا ا  کینزد

  یهااستی و س  یزشی انگ  یسازوکارها   ی سبز دارند، طراح  ی هایبه نوآور  ی کمتر  ش یتر که گرابزرگ  یهاشرکت  یبرا

 .کندیم دای پ یشتری ب تی اهم  ی ست یزطیمح ینوآور قیتشو  یبرا یداخل

  نیب  یهمکار  ،یق یو تشو  یتیحما  یهاچارچوب  یبا طراح  توانندیم  ینظارت  یو نهادها  گذاراناستی س  ن،یبر ا  علاوه

سبز   یگذارهیسرما  لاتیتسه  ای  ی اتیمال  یهاتی کنند. به عنوان مثال، ارائه معاف   ت یها را تقوو شرکت  ینهاد  گذارانهیسرما

دارا  ییهاشرکت  یبرا م  ینهاد  ت ی مالک  یکه  هستند،  اثرگذار  و  افزا  یهاینوآور  زهی انگ   تواندیفعال  را  دهد.   ش ی سبز 

سبز،    ینوآور  یهاو انتشار اطلاعات قابل اتکا درباره پروژه   یستیزطی مح  یشفاف گزارشگر  یهاشاخص  جادیا  ن یهمچن

  لی را تسه   یستیزطی مح  و  یاهداف اقتصاد  ییهمگرا  تواندیو م  کندیرا فراهم م  ینهاد  گذارانهیسرما  ترقی امکان نظارت دق 

دارند، اثرگذار باشد و به   یبالاتر  یو اجتماع  یطی مح  یکه فشارها  ندهیآلا  عیدر صنا  ژهیبه و  تواندیاقدامات م  ن یکند. ا

 ها کمک کند.شرکت داریتوسعه پا

  گذاران هینقش انواع مختلف سرما  یبررس(  1شامل )  نده،ی آ  یهاپژوهش   یرهای مس  ن یترپژوهش، مهم  ن یا  جیبا توجه به نتا

و تخصص    ،یط ی مح  یهابه فشار   تی بلندمدت، حساس   ایمدت  کوتاه  دگاهیاز نظر د  توانندیم   ینهاد  گذارانهی، سرماینهاد

  شود   لیرا جداگانه تحل  رفعالی فعال و غ  رسبز،ی سبز و غ  ینهاد  گذارانه یاثر سرما(  2)سبز تفاوت داشته باشند.    یهادر حوزه

  ی گریابعاد د  توانندیم  ندهیآ  یها پژوهش (  3)  کنند.  سه یو پاک را مقا  ندهی آلا  عیسبز صنا  یها ینوآور  تیو نقش آنها در هدا

بر هر    ینهاد  تی کنند تا اثر مالک  یبررس  یک ی را به طور تفک   یت یریمد  ای  یمحصول  ،یندیفرآ  یسبز مانند نوآور  یاز نوآور

شود.   مشخص  مح  ری تأث(  4)بعد  نهاد  یطی عوامل  قوان   ای کشورها    یو  مانند  مختلف،    ی فشارها  ،ی طی محستیز   ن ی مناطق 

 فراهم کند.  هاافتهی یریپذمی از تعم  یدرک بهتر تواندیم  ، یدولت  ی هاتیحما  ای ،یاجتماع 

ن   ین ا  هاییتمحدود را  ا  یدبا  یزپژوهش  داد،  قرار  توجه  با وجود دستاوردها   ین مورد  با چند   یپژوهش  توجه،  قابل 

بوده است.    1403تا    1395  یتهران در بازه زمان  یبورس  یهارو است. نخست، تمرکز پژوهش تنها بر شرکتروبه  یتمحدود

متفاوت را محدود کند،   ی جوامع اقتصاد  یاخارج از بورس  یعصنا  رها، بازا یربه سا  ها یافته پذیرییمامر ممکن است تعم ین ا

متفاوت باشد. دوم،   تواندیم  یعصنا  یاکشورها    یردر سا  یطیمح   یو فشارها  یسطح نظارت نهاد   یه،ساختار بازار سرما  یراز

کلبه  ینهاد  یتمالک  یرمتغ تجم  یصورت  م  یبررس  یعیو  تفاوت  و  است  سرما  یانشده  نهادگذارایهانواع  )مانند    ین 

  یامر ممکن است برخ   ین مدت و بلندمدت( مدنظر قرار نگرفته است. ا کوتاه یرسبز،سبز و غ یرفعال،فعال و غ  گذارانیهسرما
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نتا   یسبز را مخف   هاییبه نوآور  یش بر گرا  ینهاد  گذارانیهسرما  یفو ظر  یاثرات جزئ   ی را کم  کنندهیلتعد  یجکند و 

و    یرقابت  یفشارها  ی،عوامل مهم مانند فرهنگ سازمان  یاند و برخ کنترل محدود بوده  یرهایسازد. سوم، متغ   ناپذیریمتعم

نشدهشرکت  زیستییطمح   یداخل  هاییاستس لحاظ  اها  تغ  ی بخش  تواندیم  یتمحدود  ین اند.  به    یش گرا  ییراتاز 

 لحاظ شوند. یشتریب یو نهاد ی ت یفیک  یرهایمتغ  یندهآ یهادر پژوهش  شودیم یشنهادندهد و پ یح سبز را توض هایینوآور
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 تعارض منافع ندارم.
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