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 چكیده

های بازار سهام تجسم دادههای کارآمد برای خلاصه کردن و ترین مسائل در مالی نوین، یافتن روشیکی از مهم

های پیچیده در بازار سهام، این امکان را از طریق کاهش اندازه بازار، با دستیابی سازی فیلترینگ شبکهاست. مدل

از  مستقل سهام قیمت جایی که تغییراتعلاوه، از آنآورد. بهکمتر فراهم می اختلال و با اطمینان قابل اطلاعات به

های پیچیده، درک بیشتری از عملکرد بازار برای سهام با شبکه قیمت تغییرات همبستگی نیستند، مطالعهیکدیگر 

های بازار سهام در بورس اوراق بهادار تهران، شبکه مقاله، با استفاده از داده نماید. در اینفراهم می گذارانسرمایه

( MSTنیمم درخت فراگیر )لترینگ شبکه بر اساس میشود و سپس فیایجاد می آستانه بازار سهام ایران با روش

نیمم درخت فراگیر، سازی فیلترینگ شبکه بازار سهام ایران بر اساس میدهد مدلگیرد. نتایج نشان میصورت می

ای از بازار سهام را تشکیل دهد که عملکرد کل بازار را با کاهش قابل توجهی در اندازه دنبال تواند زیرمجموعهمی

نتایج تحقیق دلالت بر این دارد روش حاصل از سازی مشابهی با کل بازار برخوردار باشد. ید و از درجه تنوعنما

ای را نسبت به کل بازار ارائه دهد که رفتار تواند مجموعه سهام تقلیل یافته، میMSTفیلترینگ شبکه مبتنی بر 

توان رفتار مجموعه سهام های کل بازار سهام، میهکنند. از این رو، به جای تحلیل دادکل بازار را منعکس می

 ضمن کاهش ابعاد فراهم را سهام بازار داخلی ساختار ترعمیق امکان بینش هاتحلیل حاصل را بررسی نمود. این

 نماید.می
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 مقدمه -1

این اطلاعات معمولاً توسط هزاران نمودار  های روزانه تولید شده توسط بازار سهام، بسیار زیاد است؛میزان داده

باشد. تحلیل این شود که منعکس کننده قیمت هر سهام در طی یک دوره زمانی مشخص مینمایش داده می

چنین وجود تعداد زیادی (. هم2006، 1شود )بوگینسکی و همکارانتر میافزایش تعداد سهام، پیچیدهنمودارها با 

(. از این رو، 2015، 2گردد )دیمتریوس و وسیلیوساز اجزای ناهمگون، منجر به رفتار پیچیده بازار سهام می

ن کسب اطلاعات مفید از بازار سهام را های بازار سهام، امکابا خلاصه کردن و کاهش بعد داده کاویهای دادهروش

های داده غیر قابل انکار است کاوی برای کشف دانش از پایگاههای دادهنماید. اهمیت بالای تکنیکفراهم می

 مستقل سهام قیمت (. از سوی دیگر، تغییرات1396و ولایتی و همکاران،  1396)خطیب سمنانی و همکاران، 

 زیادی پیوستگی قوی و همبستگی هستند، هابه آن متعلق سهام که صنایعی و کار و کسب هایبخش با نیستند و

سازی فیلترینگ های پیچیده و مدلکاوی، رویکرد شبکههای داده(. یکی از روش2010، 3دارند )تیسی و همکاران

است )نیر و  شده سهام پیشنهاد هایقیمت همبستگی های بازار سهام و مطالعهسازی دادهخلاصه است که برای

 غیر مالی امور در همبستگی تحلیل و تجزیه که است ذکر (. شایان2013، 5و جلو و همکاران 2008، 4همکاران

 مورد گسترده طور به ریسک مدیریت و دارایی تخصیص در همبستگی تحلیل و تجزیه واقع، در. نیست معمول

 که است شده دارایی تخصیص و مدیریت سبد از بسیاریهای مدل گیرینتیجه به منجر و است گرفته قرار مطالعه

 (.2010گیرند )تیسی و همکاران، می قرار استفاده مورد واقعی دنیای هایبرنامه در موفقیت با

است.  یافته توسعه تازگی به ویژه بازار سهاممالی به تحقیقات در پیچیده هایشبکه روش از استفاده به علاقه    

(. تحلیل شبکه 2015، 6های مالی شود )پکروآ و اسپلتاتواند باعث افزایش تفهیم نوسانات سیستمتحلیل شبکه می

ها و نهادهای مالی سازی تعاملات بین واحدهای اقتصادی، شرکتبه عنوان ابزار متدولوژی قدرتمند برای مدل

 شود. شناخته می

تصویر روشنی از ساختار داخلی بازار سهام ارائه دهد  تواندهای پیچیده در بازار سهام میرویکرد تحلیل شبکه    

تغییرات قیمت  فایده،-هزینه مبتنی بر کلاسیک هایمدل برخلاف روش، این در (.2015)دیمتریوس و وسیلیوس، 

 عوامل تعامل و بازار سهام رفتار بازار سهام، ساختار شبکه گیرد. مطالعهمی قرار گروهی رفتارهای تأثیر تحت سهام

 تحلیل هایدر روش بدین ترتیب این رویکرد، فرض در نظر گرفتن متغیر مستقل. دهدمی توضیح یکدیگر با آن را

کشد )خیرخواه چالش می به مستقل را متغیر چندین توسط وابسته متغیر تاثیر نحوه شناسایی بر مبتنی رایج خطی

یابی به اطلاعات قابل اتکا، نیاز به روشی سهام و دستهای بازار (. برای کاهش ازدحام داده2016، 7و همکاران
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 فرایندهای کلی، طور اضافی از شبکه بازار سهام حذف شود. به 1هایکارآمد برای شبکه بازار سهام است که یال

 ماتریس از اختلال حذف به هایال ها یااتصال فیلتر شود، اغلب بامی استفاده ادبیات شبکه در که فیلترسازی

روش . نمایند سبد سازیبهینه برای اتکاتر قابل را همبستگی ماتریس کنند تااقدام می شبکه بازار همبستگی

 از پوشا ها است که درختیترین این روششده شناخته و ترینمعمول از ( یکی2MSTنیمم درخت فراگیر )می

باشد. از این رو،  حداقل شده انتخاب هاییال اوزان جمع که طوری دهد؛ بهجهت را شکل می بدون متصل گرافی

بورس  های بازارسهام برای همبستگی بر مبتنی ای کامل از ارتباطاتاین مطالعه در تلاش است با ایجاد شبکه

سازی فیلترینگ شبکه بر اساس سپس با مدل .منعکس نماید بازار سهام را داخلی ساختار به مربوط ایران، اطلاعات

MSTای کاهش یافته از شبکه بازار سهام را ارائه دهد؛ به طوری که های اضافی را حذف نموده و زیرمجموعهل، یا

سازی مشابهی با کل بازار برخوردار عملکرد کل بازار را با کاهش قابل توجهی در اندازه دنبال نماید و از درجه تنوع

های بزرگ بازار با رصد گروه نسبتاً اندکی از سهام هباشد. مزیت این رویکرد، در کاهش هزینه و ریسک بررسی داد

های این است که با حذف یال MSTسازی فیلترینگ شبکه بر اساس به جای کل بازار است. دیگر مزیت مدل

شود. این نوع آید که در این تحقیق نیز بدان پرداخته میتر کل شبکه فراهم میاضافی، امکان درک شهودی آسان

 به این مقاله دهد. ادامهها ارائه میراهی بصری برای تشخیص عملکرد سهام و رفتار مشابه آننمایش شهودی، 

 است. سپس بخش پیچیده هایزمینه شبکه در قبلی ادبیات موضوع و مرور مطالعات دو، بخش: باشدمی زیر شرح

 شود.پرداخته می گیریبه ارائه نتایج و نتیجه کند و در نهایت،می توصیف را تحلیلی روش سه،

 

 . ادبیات نظری و مرور پیشینه پژوهش2

(. مطالعه 1995، 3تحلیل همبستگی اهمیت قابل توجهی در مدیریت ریسک و تخصیص دارایی دارد )التون و گروبر

بنای اصلی نظریه مارکوویتز در مورد ای طولانی در امور مالی است و سنگهای همبستگی دارای تاریخچهماتریس

سهام را فراهم  قیمتی سهام مطالعه همبستگی تغییرات (. شبکه بازار2000، 4هادار است )لالوکس و همکاراناوراق ب

های اقتصاد بعد های اقتصادی یا به هم پیوستگیآورد. استفاده از ابزار شبکه به منظور تجزیه و تحلیل وابستگیمی

های بانکی را به عنوان شبکه بودن سیستمگسترش پیدا کرد که ماهیت  2008-2009از بحران مالی جهانی 

 ساختار به مربوط کنند، آشکار کرد. رویکرد شبکهها که با ارتباط نزدیک با یکدیگر عمل میای از شرکتمجموعه

 تنها با تواندمی گره یک رفتار و هاتماماً ویژگی که است این بنیادی فرض یک .باشدمی 5هاگره سیستم تشکیل و

 یا مالی مؤسسات معمولاً هاگره مالی، هایشبکه در .گیرد قرار ارزیابی مورد سیستم بقیه با آن ارتباط به توجه

فرآیند  این شوند،ضمنی، متصل و مرتبط می منافع و هزینه به توجه با عوامل که هنگامی .هستند مشابه نهادهای

 (. 2009، 6)آلن و بابوسدارد  شبکه در هاآن نسبی موقعیت به بستگی لزوماً اتصال
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(، یانگ و 2012) 1های متعددی پیرامون تحلیل شبکه در بازار سهام انجام گرفته است. کارایانیپژوهش    

(، 2016) 6(، ژونگ و همکاران2016) 5(، بریدا و همکاران2016) 4(، مجاپا و گسل2016) 3(، کلتی2014) 2همکاران

( پس از تحلیل ساختار توپولوژیکی 2017) 9( و لانگ و همکاران2017) 8(، ژنگ و همکاران2016) 7ژائو و همکاران

گذاران معرفی نمودند. ابرهارد و شبکه بازارهای مالی، تحلیل شبکه را به عنوان راهنمایی مفید برای سرمایه

رداختند. نتایج این تحقیق نشان ای بازار سهام شیلی پهای شبکه( در تحقیقی به بررسی ویژگی2017) 10همکاران

بازار مؤثر باشد. در مطالعه شرما و  تواند در بازده و حجم معاملات سهام درداد ساختار شبکه بازار سهام شیلی می

( همبستگی سهام با استفاده از روش آستانه انجام گرفت و شبکه بازار سهام هند بدین مبنا 2017) 11همکاران

های تواند فهم بهتری از وابستگیای بازار سهام هند، میاین بود که تجزیه و تحلیل شبکه تشکیل شد. نتایج حاکی از

ای از رویکرد تحلیل شبکه برای ( نیز در مطالعه2017) 12سهام در بازار سهام هند ارائه دهد. جورج و چنگات

های مؤثر و ز معیارهای شبکه سهامکاوی بازار سهام و تحلیل سبد استفاده نمودند. در این تحقیق با استفاده اداده

در  یتواند نقش مهمیسهام م یهاشبکه داده لیتحلهای تحقیق نشان داد با نفوذ بالا شناسایی گردید. یافته

( به بررسی نقش مرکزیت در بازار سهام 2019) 13پورمقدم و همکاراناسماعیل مطالعه بازار سهام داشته باشد.

های پیچیده پرداختند. نتایج مطالعه حاکی از این بود که مرکزیت در شبکه بازار بکهایران با استفاده از تحلیل ش

های دیگر در زمینه مطالعه شبکه بازار های مهم اقتصادی و مالی داشته باشد. بررسیتواند دلالتسهام ایران، می

شود و بر اساس همبستگی  ها در شبکه منعکستواند در همبستگی سهامسهام حاکی از این بود که رشد بخشی می

توان شاخصی را ارائه نمود که ضمن کاهش بعد در قیاس با شاخص کل بورس، رفتار بازار را ها در شبکه، میسهام

 (.1398پورمقدم و همکاران، به خوبی منعکس نماید )اسماعیل

روری از شبکه بازار سهام یابی به اطلاعات ضای را در دستسازی فیلترینگ شبکه بازار سهام نقش ویژهمدل    

به عنوان موضوعی مهم و پرکاربرد در شبکه مطرح شده  MSTنماید. در این میان، فیلترسازی بر اساس ایفا می

(، 2018) 16(، جو و همکاران2018) 15های مختلف نظیر کرولهو و گوپتا(. پژوهش2009، 14است )ام و همکاران
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، اهمیت این MST( پیرامون 2018) 3(، سانگ و همکاران1920) 2(، شی و همکاران2018) 1تنگ و همکاران

به عنوان ابزاری برای فیلتر  MST( از 2010) 4نماید. تمینلو و همکارانرویکرد را درشبکه بازار سهام تأیید می

 5فیدربندی سلسله مراتبی را برای شبکه بازار سهام اعمال نمودند. ارتباطات بین سهام استفاده کردند و خوشه

های بازار سهام نزدک نشان داد این رویکرد منجر به نتایج مفیدی بر شبکه داده MST( با اعمال فیلترینگ 2014)

سازی ( نیز تأیید گردید که مدل2015) 6گردد. در مطالعه بیرچ و همکارانهای بازار سهام میبرای گسترش پویایی

 گردد. های اقتصاد مید پیرامون پویاییفیلترینگ شبکه بازار سهام موجب ارائه بینشی جدی

  

 شناسی پژوهشروش -3

 هایویژگی درک برای نظری چارچوب یک عنوان به که باشدمی گراف تئوری از برگرفته پیچیده، هایشبکه تئوری

𝐺(. شبکه، یک سه تایی 2014، 7است )کیتو و ادا یافته توسعه هاشبکه ساختاری = (𝑉, 𝐸, 𝑓)  است که در آنV 

𝐸ها  و ای متناهی از گرهمجموعه ⊆ 𝑉 ⊗ 𝑉 = {𝑒1, 𝑒2, … , 𝑒𝑚} ها و ای از پیوندها یا یالمجموعهf  نگاشتی است

𝑣𝑖کند؛ به طوری که اگر مربوط می Vرا به یک جفت از عناصر  Eکه برخی از عناصر  ∈ 𝑉  و𝑣𝑗 ∈ 𝑉 گاه باشد، آن

𝑓: 𝑒𝑝خواهیم داشت:  ⟶ [𝑣𝑖 , 𝑣𝑗]  و𝑓: 𝑒𝑞 ⟶ [𝑣𝑗 , 𝑣𝑖]  اگر  .𝑝𝑖(𝑡)  قیمت پایانی سهمi  در روزt  باشد، بازده سهام

 ام به صورت ذیل است:tدر روز 

𝑟𝑖(𝑡) = 𝑙𝑛𝑝𝑖(𝑡) − ln𝑝𝑖(𝑡 − 1)  (1                                                                                                                   )  

 

کند که به عنوان یک جمله از همبستگی بین دو سری بازده سهام، یال اتصالی دو گره یا دو سهم مشخص می

 شود:در نظر گرفته می Cماتریس همبستگی 

𝑐𝑖𝑗 =
〈𝑟𝑖𝑟𝑗〉 − 〈𝑟𝑖〉〈𝑟𝑗〉

√(〈𝑟𝑖
2〉 − 〈𝑟𝑖〉2)(〈𝑟𝑗

2〉 − 〈𝑟𝑗〉2)

 

(2                                                                                                                            )                             

بر اساس  θ ،0≤ θ ≤ 1بر این، مقدار آستانه معین  بازده و کروشه، میانگین زمانی در طول دوره است. علاوه rکه 

رسم  jو  iهای گردد و یک یال بدون جهت بین گره( تعیین می2018) 8متدولوژی ارائه شده توسط زو و همکاران

( بر این اساس که تغییر در شبکه 2018باشد. زو و همکاران ) θبزرگتر یا مساوی  𝑐𝑖𝑗شود اگر مقدار قدرمطلق می

کنند و آستانه بهینه ها معرفی میساخته شده باید با تغییر در بازار حقیقی سازگار باشد، یک تابع سازگار بین آن

 
1 . Tong et al. 
2 . Shi et al. 
3 . Song et al. 
4 . Tumminello et al. 
5 . Fiedor 
6 . Birch et al. 
7 . Kito & Ueda 
8 . Xu et al. 
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𝜃𝑖شود. بر این اساس، برای هر مقدار با توجه به ماکزیمم کردن سازگاری انتخاب می = مبستگی ، ماتریس ه[0,1]

𝐶𝑖  و شبکه𝑁𝑖 گردد:شود و تابع ذیل محاسبه میساخته می 

𝐺𝜃𝑖
=

〈𝐷𝐶𝐷𝑁〉 − 〈𝐷𝐶〉〈𝐷𝑁〉

𝜎𝐷𝐶
𝜎𝐷𝑁

 

(3                                                                                                                            )                          

 𝐷𝑁و   𝐷𝐶نماید که در آن، گیری میاین تابع، سازگاری بین تغییرات در ماتریس همبستگی و شبکه را اندازه    

𝜎𝐷𝐶به ترتیب تغییرات در ماتریس و شبکه و 
𝜎𝐷𝑁و  

ها است که با روش عددی مقدار مربوط به انحراف معیار آن 

 شود:آستانه بهینه بر اساس ذیل انتخاب می

𝜃 = 𝑎𝑟𝑔 𝑚𝑎𝑥
𝜃𝑖

{𝐺𝜃𝑖
} (4                                                                                                                            )      

 

(، از قدرمطلق همبستگی به عنوان وزن اختصاص داده شده به یال در 2010) 1چنین مطابق با ژنگ و همکارانهم

G گردد. در این صورت، که استفاده میشب = (V, E, W)  نشان دهنده شبکه سهام است کهV ها ای از رأسمجموعه

 شود:به شرح زیر تعریف می Wوزن یال است.  Wنشان دهنده یال ها و  Eدهد، را نشان می

𝑊 = {
𝑤𝑖𝑗 = |𝑐𝑖𝑗|, 𝑖 ≠ 𝑗 𝑎𝑛𝑑 |𝑐𝑖𝑗| ≥ 0

𝑤𝑖𝑗 = 0,                                       𝑒𝑙𝑠𝑒.  
 

(5) 

𝑤𝑖𝑗اگر  ≠  وجود خواهد داشت. j و i هایگاه یک یال بین گرهآن، 0

( است. MSTنیمم درخت فراگیر )گام دوم پس از ایجاد شبکه بازار سهام، فیلترسازی شبکه با استفاده از می    

MST های اضافی از شبکه است. بدین منظور چنانچه ابزاری شناخته شده در ادبیات شبکه برای فیلترسازی یال

,𝑇(𝑉درخت  𝐸′) ای از به عنوان زیرمجموعه𝐺(𝑉, 𝐸)  و𝐸′ ⊂ 𝐸  باشد، برای هر یال𝑒𝑖𝑗 = (𝑣𝑖 , 𝑣𝑗)  ،در این درخت

𝑒𝑖𝑗شود؛ به طوری که تعریف می 𝑤𝑖𝑗وزن متناظر  ∈ 𝐸  و𝑣𝑖 , 𝑣𝑗 ∈ 𝑉 درخت یکتای .T  برای گرافG ،MST  است

∑اگر و فقط اگر مقدار تابع  𝑤(𝑒)𝑒∈𝐸 نیمم باشد.می 

( بررسی شده و بر اساس اندازه شبکه و عملکرد زمانی 2001) 2توسط بزلامسی و هندی MSTحل  هایالگوریتم    

 هایروش از اند،یافته توسعه اخیراً که مدرن هایالگوریتماند. مدرن تقسیم شده و کلاسیک بندیبه دو طبقه

-الگوریتم به نسبت بیشتری سرعت مدل با شودمی باعث که کنندمی استفاده MST حل برای تصادفی جستجوی

 کارآمدتر بزرگ مقیاس با مسائل برای اما هستند؛ ترپیچیده مدرن هایالگوریتم از این رو،. شود اجرا کلاسیک ایه

 MSTحل  مدرن برای الگوریتمی عنوان به 3الگوریتم کروسکال از تحقیق، این در. هستند کلاسیک هایالگوریتم از

 به طور صعودی وزن اساس بر هایال آن در که است حریصانه الگوریتم کروسکال، یک الگوریتم .شوداستفاده می

 پایانی چنانچه نقطه های دیگر،یال ترتیب سپس به شده و انتخاب وزن حداقل با 1e یال ابتدا در. شوندمی مرتب

 
1 . Zhang et al. 
2 . Bazlamacci & Hindi 
3 . Kruskal 
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 زمانی پیچیدگی. شودمی گرفته نادیده آن یال صورت، این غیر گردند؛ درمی باشد، انتخاب درخت همان در یال

 تعداد همان دارای که است وزن مجموع حداقل با الگوریتم، درختی این خروجی .است O(Elog(V)) الگوریتم،

 است. بازار شبکه در یال N-1و ( N) رأس

 

 های پژوهشیافته -4

 07/01/1392طی دوره زمانی  سهام معامله شده پایانی تعدیلی روزانه قیمت به منظور ایجاد شبکه بازار سهام، از

ها محاسبه گردیده است. مقدار برای محاسبه بازده استفاده شده و سپس همبستگی بازده سهام 28/12/1398تا 

برابر   θهای متوالی ( و آزمایش انتخاب2018آستانه بهینه بر اساس متدولوژی معرفی شده توسط زو و همکاران )

 گردد.گره تشکیل می 246یال و  7200محاسبه شده و شبکه حاصل با  4/0

ده استفا MSTسازی فیلترینگ شبکه بر اساس یابی به اطلاعات ضروری و قابل اتکا، از مدلبه منظور دست

های مدرن، مسأله شود. الگوریتم کروسکال این مزیت را دارد که با پیچیدگی کمتری نسبت به سایر الگوریتممی

 MSTهای ها، اطلاعات یا نوسانات را در امتداد شاخهکند. یالدر شبکه بازار سهام ایران را تحلیل می MSTیافتن 

به میزان کمتری تحت تأثیر نوسانات  MSTنتهاهای معلق در ( ا2001) 1دهند. بر اساس وندولا و همکارانعبور می

های غالب و یا مرکزی همبستگی کمتری دارند. از سوی دیگر بر اساس بوگینسکی و گیرند و با سهامبازار قرار می

ای توانند مجموعه( گروهی از سهام که دارای حداقل همبستگی و یا همبستگی منفی هستند، می2006همکاران )

ها، در این تحقیق با رویکرد سازی شده هستند. با توجه به این ایدهمستقل را تشکیل دهند که به خوبی متنوع

های با همبستگی کمتر و با شوند تا سبدی شامل سهامهای انتخابی گزینش می، سهامMSTدر  2انتهاهای معلق

 تنوع بیشتر ارائه شود.

یابد. یال کاهش می 245ها به ، تعداد روابط بین سهامMSTبر اساس سازی فیلترینگ شبکه بازار سهام با مدل

ترین روابط را شکل یال باقی مانده مهم 245های موجود در شبکه بازار، این بدین معنا است که از میان تمام یال

تنها یک  شودملاحظه می 1طور که در شکل دهند و توانایی نمایش کل بازار را به صورت جامع دارند. همانمی

های با همبستگی کمتر است. از این رو، در تر شامل سهاممسیر بین هر جفت سهام وجود دارد که مسیر طولانی

نشان  1هایی با درجه یک هستند که به صورت توپر در شکل های انتخاب شده مربوط به گرهاین تحقیق سهام

 اند. داده شده

 
1 . Vandewalle et al. 
2 . Dangling ends 
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 MSTهام ایران بر اساس سازی فیلترینگ شبكه بازار سمدل -1شكل 

 های پژوهشگرمأخذ: یافته

 

شود صنایع محصولات شیمیایی طور که مشاهده میاست. همان 1سازی، به صورت جدول سهم صنایع در این مدل

 دارند. MSTو دارویی سهم نسبتاً بیشتری از سایر صنایع در فیلترینگ شبکه بازار سهام بر اساس 

 
 سازی فیلترینگ شبكه بازار سهاممدلسهم صنایع در  -1جدول 

محصولات 

 شیمیایی

محصولات 

 دارویی

سیمان، 

آهک و 

 گچ

فلزات 

 اساسی
 خودرو

محصولات 

غذایی به 

ند و جز ق

 شكر

ها و بانک

موسسات 

 اعتباری

-انبوه

 سازی

-سرمایه

 هاگذاری

های كانی

 غیرفلزی
 بیمه

قند و 

 شكر
 سایر

1/9% 2/7% 9/6% 7/6% 7/6% 4/6% 1/6% 8/5% 4/5% 1/5% 5/4% 1/3% 2/26% 

 های پژوهشگرمأخذ: یافته
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به منظور ارزیابی اثربخشی مدل فیلترینگ شبکه بازار سهام لازم است بررسی شود که فیلترسازی بازار سهام بر 

، اطلاعات مهمی را حذف نکرده است. برای این هدف، مرز کارای حاصل از سبد فیلترینگ شبکه بازار MSTاساس 

بازده سبد -توان با منحنی مبادله ریسککارا را میگردد. مرز سهام با مرز کارای حاصل از سبد کل بازار مقایسه می

بر مبنای مدل مارکوویتز ترسیم کرد. ریسک در این مطالعه بر اساس معیار انحراف معیار محاسبه شده است. بر 

گردد سازی واریانس سبد به ازای مقدار بازده معین حل میریزی ریاضی حداقلاساس مدل مارکوویتز، مدل برنامه

گردد بازده ترسیم می-شود. با تغییر مقادیر بازده، منحنی تبادل ریسکهای سبد بدین ترتیب تعیین میزنو بردار و

ارائه شده  2بازده این دو سبد با دو منحنی مرز کارا در شکل -که به مرز کارا موسوم است. مقایسه عملکرد ریسک

 است. 

 
 MSTز فیلترینگ شبكه بازار سهام بر اساس مرز كارای حاصل از سبد كل بازار و سبد حاصل ا -2شكل 

 های پژوهشگرمأخذ: یافته

 

شود این است که تفاوتی میان عملکرد و بررسی دو منحنی مرز کارا حاصل می 2ای که از شکل ترین نتیجهواضح

 وجود MSTسازی فیلترینگ شبکه بازار سهام بر اساس بازده سبد کل بازار سهام و سبد حاصل از مدل-ریسک

باشد. بدین ترتیب سهام حاصل از های غیر ضروری، مشابه کل بازار میندارد و رفتار فیلترینگ شبکه با حذف یال

 نماید.فیلترینگ شبکه با کاهش قابل توجهی در اندازه، رفتار کل بازار را تقلید می
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ابهی با کل بازار برخوردار است، ، از تنوع مشMSTبرای تأیید این ادعا که فیلترینگ شبکه بازار سهام بر اساس     

شود. این معیار با استفاده از ( استفاده می2006) 2معرفی شده توسط رودین و مورگان 1سازیاز شاخص متنوع

 شود:های اصلی به صورت زیر محاسبه میتحلیل مؤلفه

𝑃𝐷𝐼 = 2 ∑ 𝑘𝜆𝑘 − 1

𝑛

𝑘=1

 

(6) 

شده و منظم ماتریس همبستگی است. این معیار در بازه مقادیر ویژه نرمال 𝜆𝑘های اصلی سبد و ، تعداد مؤلفه𝑛که 

1 ≤ 𝑃𝐷𝐼 ≤ 𝑛 گیرد و زمانی که همه مقادیر ویژه مساوی هستند، قرار می𝑃𝐷𝐼 = 𝑛  .)خواهد بود )حالت آرمانی

 سازی بیشتر است.دهنده منابع غیر وابسته بوده و این به معنی تنوعنشان 𝑃𝐷𝐼بیشتر بودن 

𝑃𝐷𝐼سازی ارائه شده در دو مجموعه با اندازه متفاوت، از نسبت به منظور مقایسه شاخص متنوع    

𝑛
-با لحاظ همسان 

 شود که سازی مخرج کسر استفاده می
1

𝑛
≤ 𝑃𝐷𝐼

𝑛
 ≤ 𝑃𝐷𝐼. روشن است که هرچه نسبت 1

𝑛
تر باشد، به یک نزدیک 

شده این شاخص برای مجموعه کل بازار سهام و نتایج محاسبه تعدیل سازی بیشتر است.نشان دهنده متنوع

 ارائه شده است. 2در جدول  MSTسازی فیلترینگ شبکه بازار سهام بر اساس مجموعه حاصل از مدل

 
 سازی كل بازار و شبكه فیلتر شده بازار سهاممتنوع مقایسه -2جدول 

 سبد حاصل از فیلترینگ شبكه سبد كل بازار 

𝑃𝐷𝐼نسبت 

𝑛
 678/0 689/0 شدهتعدیل 

 های پژوهشگرمأخذ: یافته

 

است.  MSTسازی مشابه کل بازار سهام و شبکه فیلتر شده بازار بر اساس حاکی از تنوع 2نتایج حاصل از جدول 

سازی فیلترینگ شبکه بازار سازی کل بازار سهام و شبکه فیلتر شده، مدلبر اساس نتایج حاصل از مقایسه متنوع

دهد که با کاهش قابل توجه در اندازه، از ای کاهش یافته از بازار سهام را ارائه می، مجموعهMSTسهام بر اساس 

 سازی مشابهی برخوردار است.عملکرد و تنوع

 

 نتیجه گیری و بحث -5

باشد. بازار الگوهای پنهان در بازار سهام میترین ابزارهایی است که قادر به کشف کاوی بازار سهام یکی از مهمداده

کاوی، بررسی این اطلاعات پیچیده را های دادهنماید که استفاده از روشهای داده بزرگی را تولید میسهام، پایگاه

های بازار کاوی به عنوان روشی کارآمد برای خلاصه کردن و تجسم دادههای دادهکند. از این رو، روشتسهیل می

 از اهمیت خاصی در بازارهای مالی برخوردار است. سهام

 
1 . Portfolio Diversification Index 
2 . Rudin & Morgan 
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شد و بر مبنای روش آستانه،  استفاده شبکه ساخت ایران برای سهام بازار در موجود هایداده در این مقاله، از    

نیمم درخت فراگیر صورت گرفت. بر شبکه بازار سهام ایران شکل گرفت و سپس فیلترینگ شبکه بر اساس می

مانند. به های اضافی در شبکه حذف شده و ارتباطات مهم و قابل اتکا در شبکه باقی میکرد، یالاساس این روی

منظور بررسی اثربخشی فیلترینگ شبکه بازار سهام، مجموعه کل بازار سهام و مجموعه حاصل از فیلترینگ شبکه 

سازی فیلترینگ شبکه بازار سهام دلبازار سهام مقایسه گردید. نتایج حاصل از مقایسه این دو مجموعه نشان داد م

بازده کل بازار را با -ای از بازار سهام را تشکیل دهد که عملکرد ریسکتواند زیرمجموعهمی MSTایران بر اساس 

 سازی مشابهی با کل بازار برخوردار باشد.کاهش قابل توجهی در اندازه دنبال نماید و از درجه تنوع

ای از بازار سهام را با کاهش قابل توجهی در در این مقاله، زیرمجموعه MSTبنابراین فیلترینگ شبکه مبتنی بر     

های کل بازار سهام باشد. بدین ترتیب، ای مناسب، نماگر ویژگیتواند به عنوان نمایندهدهد که میاندازه ارائه می

از بازار سهام را ضمن کاهش ابعاد ارائه  ایهای ویژهازار سهام، جنبهکاوی بهای دادهاین مقاله با استفاده از روش

های بزرگ بازار سهام را نیز دهد؛ به طوری که ضمن دارا بودن رفتار مشابه کل بازار، ریسک تحلیل با دادهمی

ها سازماندهد. لازم به ذکر است که در جهت توسعه این پژوهش و عمق بخشیدن به نتایج این مطالعه، کاهش می

های بیشتری مورد بررسی قرار دهند که با توجه به توانند نتایج این مطالعه را در طول سالو نهادهای مربوطه می

 های بزرگ، از حوصله این پژوهش خارج است. دشواری تجزیه و تحلیل داده
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Abstract 
One of the most important problems in modern finance is finding efficient ways to summarize and 

visualize stock market data. Modeling the filtering of complex networks in the stock market allows this 

to be achieved by reducing the market size, obtaining reliable information with less disturbance. Since 

stock price changes are not independent of each other, the study of the correlation between stock price 

changes provides a better understanding of market performance for investors. Stock market analysis 

based on complex networks allows studying the correlation of stock prices. In this paper, using the 

stock market data in the Tehran Stock Exchange, the Iranian stock market network is created by the 

threshold method, and then the network filtering is based on MST. The results show that the filtration 

modeling of Iran's stock market network based on the MST can form a subset of the stock market that 

follows the performance of the entire market with a significant reduction in size and has a similar degree 

of diversification with the entire market. These analyzes provide a more in-depth insight into the 

structure of the stock market while reducing the size. 
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