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 چكیده

ترین عوامل تأثیرگذار بر تصمیمات های منعکس کننده رفتار بازار سهام یکی از مهمشاخص

گذاران در بورس اوراق بهادار تهران به شاخص گذاران در بازارهای مالی است. اغلب سرمایهسرمایه

گیرد. این مطالعه در بورس را در بر می های پذیرفته شدهکل بورس توجه دارند که تمامی شرکت

 یچیدهپ یهاشبکهپردازد. می پیچیده هایشبکه روش از به معرفی شاخصی جدید با استفاده

از  یشتریدرک بآورند و از این رو را به خوبی فراهم میبازار سهام  یهایمتق یمطالعه همبستگ

 642های این مطالعه شبکه بازار سهام با داده کنند. دریم ایجاد گذارانیهسرما یعملکرد بازار برا

تا آخرین روز  5931سهام بورس اوراق بهادار تهران طی دوره زمانی اولین روز معاملاتی فروردین 

 ،WTA یکردروایجاد شده که در آن، برای اتصال بین دو گره یا سهام از  5931معاملاتی اسفند 

شبکه بازار سهام، حاکی از این است که شبکه  درجه یعتوز یج حاصل ازنتا گردیده است.استفاده 

دهد که یوضوح نشان م که به است؛ یاسآزاد از مق ایسهام بازار بورس اوراق بهادار تهران، شبکه
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از این رو با قرار دارد.  هااز سهام ینسبتاً کمتعداد  یرثأتحت ت شدتسهام به  یمت بازارق ییراتتغ

-پیچیده بازار سهام، شاخصی جدید مبتنی بر درجه و با شمول سهامهای استفاده از تحلیل شبکه
بر اساس نتایج، شاخص جدید  .گرددیم یسهمقا کل بازار بورسبا شاخص  های منتخب، ارائه شده و

تواند رفتار بازار سهام را به خوبی منعکس همبستگی معناداری با شاخص کل بازار بورس دارد و می

 .نماید
 

 .های پیچیده، توزیع درجه، شاخص سهامبازار سهام، شبکه :های کلیدی واژه

 JEL : D53, G11, G20طبقه بندی 
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 مقدمه -1
های بازار سهام معیارهایی مفید برای تمایش روند بازار و انتظارات جاری در مورد آینده شاخص

-قیمت سهام به عنوان یکی از مهمهای سهام هستند. در بازارهای مالی، طراحی و محاسبه شاخص
های شاخصترین معیارهای سنجش عملکرد بورس اوراق بهادار از اهمیت زیادی برخوردار است.  

های موجود در  ها یا طبقه خاصی از شرکت های قیمتی سهام تمامی شرکتمزبور از تجمیع حرکت

قیمتی را در بازار سهام، های  آیند و در نتیجه بررسی جهت و اندازه حرکت بورس، به دست می

های رایج بورس اوراق بهادار تهران، شاخص کل است که یکی از شاخص .سازند پذیر می امکان

دهد. این شاخص های پذیرفته شده در بورس را نشان میوضعیت سطوح قیمتی کل شرکت

قتصاد و بازار دهد و به عنوان یک دماسنج وضعیت کلی اوضعیت کلی بازار اوراق بهادار را نشان می

نماید. شاخص کل بورس اوراق بهادار تهران به صورت تقسیم ارزش روز بازار سهام در زمان عمل می

 شود. جاری به ارزش روز بازار سهام در زمان مبدأ حاصل می

های پیچیده در بازار سهام ارائه در این مطالعه شاخص جدیدی با استفاده از روش تحلیل شبکه

 صنایعی و کار و کسب هایبخش با نیستند و مستقل سهام قیمت جایی که تغییراتگردد. از آنمی

 یلو تحل یهتجزدارند،  زیادی پیوستگی قوی و همبستگی هستند، هابه آن متعلق سهام که

 تحلیل و تجزیه واقع، مطرح است؛ در یمال بازارهایدر  ی به عنوان موضوعی اساسیهمبستگ

 منجر و گرفته قرار مطالعه مورد گسترده طور به ریسک مدیریت و دارایی تخصیص در همبستگی

 در موفقیت با که است شده دارایی تخصیص و های مدیریت سبداز مدل بسیاری استخراج به

های شبکه (. رویکرد6555، 5گیرند )تیسی و همکارانمی قرار استفاده مورد واقعی دنیای هایبرنامه

و جلو  6552، 6آورد )نیر و همکارانسهام را فراهم می هایقیمت همبستگی امکان مطالعه پیچیده

های روزانه تولید شده توسط بازار سهام، بسیار جا که میزان دادهعلاوه، از آن(. به6559، 9و همکاران

، 4شود )بوگینسکی و همکارانتر میها با افزایش تعداد سهام، پیچیدهزیاد است و تحلیل این داده

های پیچیده در بازار سهام گسترش یافته است )پکروآ و ین رو استفاده از تحلیل شبکه(؛ از ا6552

سازی تعاملات بین (. تحلیل شبکه به عنوان ابزار متدولوژی قدرتمند برای مدل6551، 1اسپلتا

های علاوه این رویکرد از حوزهشود. بهها و نهادهای مالی شناخته میواحدهای اقتصادی، شرکت

های پیچیده در بازار سهام رود. رویکرد تحلیل شبکهبه شمار می 2های بزرگو تحلیل دادهتجزیه 

 (.6551، 1تواند تصویر روشنی از ساختار داخلی بازار سهام ارائه دهد )دیمتریوس و وسیلیوسمی

-سهام برای همبستگی بر مبتنی ای کامل از ارتباطاتاین مطالعه در تلاش است با ایجاد شبکه
ین در ا .منعکس نماید بازار سهام را داخلی ساختار به مربوط بورس ایران، اطلاعات بازار های

2رویکرد از  های شبکهمطالعه برای ایجاد یال
WTA ینریبا یریگیمتصمامکان که شود یاستفاده م 
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تعیین گردد و پس از نماید. سپس توزیع درجه شبکه شناسایی میفراهم میاتصال دو سهام  یرا برا

نوع شبکه بر اساس توزیع درجه، شاخص جدیدی بر مبنای درجه به منظور انعکاس رفتار بازار 

 به مقاله گردد. ادامهگردد و با شاخص رایج بازار بورس اوراق بهادار تهران مقایسه میسهام ارائه می

 پیچیده ایهزمینه شبکه در قبلی ادبیات موضوع و مرور مطالعات دو، بخش: باشدمی زیر شرح

 گیریبه ارائه نتایج و نتیجه کند و در نهایت،می توصیف را تحلیلی روش سه، است. سپس بخش

 شود.پرداخته می

 

 ادبیات موضوع و مرور پیشینه پژوهش -2

تواند ارتباط بین های رایج در مدیریت دارایی، میتحلیل همبستگی به عنوان یکی از روش

(. تجزیه و تحلیل همبستگی بازارهای 5931مبرهن و همکاران، سهام را شناسایی نماید )صفوی 

ای مالی یک موضوع مهم برای سیاستگذاران و فعالان در بازار، از قبیل مدیران سبد است؛ به گونه

، 3که تحلیل همبستگی اهمیت زیادی در مدیریت ریسک و تخصیص دارایی دارد )التون و گروبر

ای طولانی در امور مالی است و سنگ بنای ی دارای تاریخچههای همبستگ(. مطالعه ماتریس5331

های (. تحلیل شبکه6555، 55اصلی نظریه مارکوویتز در مورد اوراق بهادار است )لالوکس و همکاران

 پویای نماید. ماهیتهای سهام را فراهم میپیچیده در بازار سهام امکان مطالعه همبستگی قیمت

های شبکه برای توصیف تکنیک. شود ترسیم پیچیده شبکه یک نوانع به تواندمی مالی بازار یک

های بازار بین بانکی و معماری جهانی جریان مالی، تجزیه و تحلیل بحران مالی و بررسی پویایی

چنین سهام مورد استفاده قرار گرفته است. علاقمندی به استفاده از ابزار شبکه به منظور تجزیه هم

-6553های اقتصاد بعد از بحران مالی جهانی اقتصادی یا به هم پیوستگیهای و تحلیل وابستگی

ای از های بانکی را به عنوان مجموعهگسترش پیدا کرد که ماهیت شبکه بودن سیستم 6552

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

 گره یک رفتار و هاتماماً ویژگی که است این بنیادی فرض یک .باشدیم هاگره سیستم تشکیل و

-گره مالی، هایشبکه در .گیرد قرار ارزیابی مورد سیستم بقیه با آن ارتباط به توجه تنها با تواندمی
 منافع و هزینه به توجه با عوامل که هنگامی .هستند مشابه نهادهای یا مالی مؤسسات معمولاً ها

 شبکه در هاآن نسبی موقعیت به بستگی لزوماً فرآیند اتصال این شوند،متصل و مرتبط میضمنی، 

دارد )آلن و  بستگی آن پیوندهای تعداد و گره موقعیت خارجی، به اثرات ترتیب، همین به .دارد

 (. 6553، 55بابوس

اند. داده قرار بررسی مورد را هاییشبکه چنین آماری و توپولوژیکی هایویژگی قبلی تحقیقات

های بازارهای سهام در حال ظهور اروپا با ( با بررسی ویژگی6556) 56به عنوان مثال، کارایانی
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های پیچیده نشان داد این شبکه بازار سهام، یک شبکه آزاد از مقیاس است. استفاده از تحلیل شبکه

کشور چین، ژاپن و  ( با تحلیل روابط همبستگی بازارهای سهام در سه6554) 59یانگ و همکاران

آمریکا دریافتند که بحران مالی، روابط همبستگی این بازارهای سهام را دچار تغییر کرده است. 

سازی و ( با تجسم6551روابط بین سهام در بازار سهام یونان توسط دیمتریوس و وسیلیوس )

ر بازار سهام های مهم دمعیارهای مرکزیت شبکه مورد تحلیل قرار گرفت. در این تحقیق سهام

 یونان، شناسایی گردیدند.

( پس از شناسایی ساختار توپولوژیکی شبکه بازار سهام ایتالیا شامل 6552) 54در مطالعه کلتی

-های بیمهچنین شرکتهای پتروشیمی و گاز طبیعی و همشرکت، مشخص گردید که شرکت 555
های برخوردارند. بیشترین سهامای در مرکزیت شبکه بازار سهام قرار دارند و از اهمیت زیادی 

(، 6552) 51مرتبط و متصل در بررسی ساختار بازار سهام آفریقای جنوبی توسط مجاپا و گسل

 51(، ژونگ و همکاران6552) 52های مالی و منابع عنوان شد. بریدا و همکارانمربوط به بخش

بازارهای مالی، تحلیل  ( پس از تحلیل ساختار توپولوژیکی شبکه6552) 52( و ژائو و همکاران6552)

( 6551) 53گذاران معرفی نمودند. ابرهارد و همکارانشبکه را به عنوان راهنمایی مفید برای سرمایه

ای بازار سهام شیلی پرداختند. نتایج این تحقیق نشان داد های شبکهدر تحقیقی به بررسی ویژگی

بازار مؤثر باشد. در  لات سهام درتواند در بازده و حجم معامساختار شبکه بازار سهام شیلی می

( همبستگی سهام با استفاده از روش آستانه انجام گرفت و شبکه 6551) 65مطالعه شرما و همکاران

ای بازار سهام بازار سهام هند بدین مبنا تشکیل شد. نتایج حاکی از این بود تجزیه و تحلیل شبکه

 بازار سهام هند ارائه دهد.های سهام در تواند فهم بهتری از وابستگیهند، می

ای از رویکرد تحلیل شبکه برای داده کاوی بازار سهام ( نیز در مطالعه6551) 65جورج و چنگات

های مؤثر و با نفوذ و تحلیل سبد استفاده نمودند. در این تحقیق با استفاده از معیارهای شبکه سهام

 یتواند نقش مهمیسهام م یهابکه دادهش لیتحلهای تحقیق نشان داد بالا شناسایی گردید. یافته

های مربوط به بخش در تحلیل سبد با استفاده از شبکه، سهام در مطالعه بازار سهام داشته باشد.

تواند ریسک سیستمیک را در سبد کاهش دهد. هایی معرفی شد که میخدمات مالی از نمونه سهام

خدمات  ع،یصنا ن،یماش ،یتکنولوژ مه،یب ،یبانک ،یسهام امور مالعلاوه نتایج حاکی از این بود که به

حمل و نقل، املاک و مستغلات و بخش ساختمان به  ،یفروشخرده ،ییایمیمواد ش ،یانرژی، تجار

های پیچیده . در بررسی بازار سهام چین با استفاده از تحلیل شبکهوابسته هستند گریکدیشدت به 

ای آزاد از مقیاس تأیید شد. (، شبکه بازار سهام به عنوان شبکه6551) 66توسط ژنگ و همکاران

( با بررسی 6551) 69ارتباط بین بازار سهام و شرایط اقتصاد حقیقی نیز در مطالعه لانگ و همکاران

 های پیچیده تأیید گردید. بازار سهام چین با استفاده از تحلیل شبکه
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 شناسی پژوهشروش -3
 دهه چندین طی و است گراف تئوری و گسسته ریاضیات از برگرفته چیده،پی هایشبکه تئوری

است )کیتو و  یافته توسعه هاشبکه ساختاری هایویژگی درک برای نظری چارچوب یک عنوان به

-ای متناهی از گرهمجموعه Vکه در آن           (. شبکه عبارت است از سه تایی 6554، 64ادا
نگاشتی است که برخی   fها و ای از پیوندها یا یالمجموعه                   ها است، 

-باشد، آن     و      کند؛ به طوری که اگر مربوط می Vرا به یک جفت از عناصر  Eاز عناصر 
 . به طور ساده، شبکه ساده بدون حضور              و               گاه خواهیم داشت: 

-مجموعه Vکه در آن         های بازگشتی عبارت است از دوتایی پیوندهای چندگانه و حلقه
 است. Vای متقارن و غیر انعکاسی روی رابطه Eها و ای متناهی از گره

باشد. بازده سهام در  tدر روز  iقیمت پایانی سهم       برای ایجاد شبکه بازار سهام، فرض کنید 

 تعریف می شود: 5صورت رابطه ام به tروز 

                        (5                                                                          )
                                             

برای تعیین  های شبکه نمایش داده شود را در نظر بگیرید.ای از سهام که توسط گرهمجموعه    

شود. اتصالات شبکه، از فرآیند زیر استفاده و با استفاده از همبستگی بازده سهام، شبکه ایجاد می

به طور خاص،  گردد.یال اتصالی دو گره با همبستگی بین دو سری بازده سهام تعریف می

که از  شوددر نظر گرفته می Cهمبستگی بین دو سهام به عنوان یک جمله از ماتریس همبستگی 

 آید:بدست می 6رابطه 

(6) 

    
〈    〉  〈  〉〈  〉

√ 〈  
 〉  〈  〉

  (〈  
 〉  〈  〉

 )

 

 

دهنده میانگین زمانی در طول دوره است. علاوه بر نشان دهنده بازده است و کروشه، نشان rکه 

گردد و یک یال تعیین می θ ،0≤ θ ≤ 1، یک مقدار آستانه معینی WTAاین، بر اساس رویکرد 

باشد.  θبزرگتر یا مساوی     شود؛ اگر مقدار قدرمطلق رسم می jو  iهای بین گره بدون جهت

ها (، در این مقاله، روابط همبستگی منفی را که قدر مطلق آن6555) 61مطابق با ژنگ و همکاران

شود و از قدرمطلق همبستگی به عنوان وزن اختصاص داده بیش از آستانه است در نظر گرفته می

 Vنشان دهنده شبکه سهام است که           گردد. یال در شبکه استفاده می شده به
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به شرح رابطه  Wوزن یال است.  Wنشان دهنده یال ها و  Eدهد، ها را نشان میای از رأسمجموعه

 شود:تعریف می 9

(9) 

  {
    |   |         |   |   

                                                    
 

 

 وجود خواهد داشت. j و i هایگاه یک یال بین گره، آن     اگر 

مشخص  kکه معمولا با شود نامیده می، درجه آن گره تلاقی دارندگره  یک باکه  ییهایالتعداد 

 ینجادر ا یدی. مفهوم کلگرددمحاسبه می نیزدرجه  یانگینم از این رو برای کل شبکه، یکشود. یم

به صورت تابع  یاضیتوان از لحاظ ریمفهوم را م یناست. ا kهای شبکه یعنی گره درجه یعتوز

است و  p(k) ،باشد kدرجه  دارایگره  یککه  یناحتمال ا کرد. اساساًعنوان  یاحتمال لیچگا

یع، توزتابع  ینا که داشت یمخواه یعتابع توز یک شود،رسم  kدر برابر  p(k)نمودار  چنانچه

  دهد.ارائه میسهام بازار شبکه در اتصال  یدر مورد چگونگاطلاعات بیشتری 
 

 های پژوهشیافته -4
سهام در  642ها و وجود معاملات در ابتدا و انتهای هر ماه، با توجه به در دسترس بودن داده

در  سهام پایانی روزانه قیمت از بدین ترتیب،. بورس اوراق بهادار تهران در نظر گرفته شده است

ها برای محاسبه بازده ماهانه هر سهام استفاده شده و سپس همبستگی بازده سهام 31سال 

ها شکل گرفته و شبکه بازار سهام ایجاد محاسبه گردیده و بر مبنای همبستگی، ارتباط بین سهام

 کوچک خیلی θ مقدار اگر است. شده انتخاب θ مطلوب آستانه مقدار عنوان به 4/5 مقدار شود.می

 مقدار اگر اما یابد،می افزایش تصادفی اثرات و خواهد داشت وجود زیادی هاییال شبکه در باشد،

، 62بود )آسمگلو و همکاران خواهد پراکنده بسیار شبکه ها دریال باشد، بزرگ حد از بیش θآستانه 

 . دهدمی سهام را ارائه های کلی شبکه بازاربرخی ویژگیو  هایال و هاتعداد گره 5 جدول. (6556
 

 های کلی شبكه بازار سهامشاخص -1جدول 
 0.4θ= ویژگی

 642 هاتعداد گره

 2149 هاتعداد یال

 2149 اندازه شبکه

 66/5 تراکم شبکه

 های پژوهشگر()مأخذ: یافته
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 66/5است. تراکم شبکه نیز برابر ها شکل گرفته اتصال بین سهام 2149بر اساس جدول فوق، 

-های مختلف در شبکه میدرصد از پیوندهای احتمالی که بین گره 66دهد است که نشان می
ای سست و گسسته نیست که توانست ایجاد شود، شکل گرفته است. بنابراین این شبکه، شبکه

وراق بهادار تهران را های بورس اشبکه سهام 5باشند. شکل ها از هم دور نمیدهد گرهنشان می

ها و خطوط، نشان دهنده نحوه رابطه ها نشانگر سهامدهد. در این شکل، هرکدام از دایرهنشان می

ها( که به صورت دایره نشان داده شده است، رابطه مستقیم ها )سهامها است. اندازه قطر گرهبین آن

ا بزرگتر باشد، آن گره یا سهام، درجه و هبا میزان درجه هر گره دارد. بدین معنی که هرچه قطر گره

 یا به بیانی دیگر اتصالات بیشتری خواهد داشت.

 
 شبكه بازار سهام اوراق بهادار ایران -1شكل 

 های پژوهشگر()مأخذ: یافته
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بایست با استفاده از روش برآوردی در شبکه ایجاد شده، می به منظور شناسایی توزیع درجه

ها مهم است، این چه در این تحقیق برای توزیع درجهبرآورد گردد. آن kنسبت به  p(k)مناسب، 

ها از قانون بایست توزیع درجهاست که به منظور ارائه شاخصی جهت انعکاس رفتار بازار سهام، می

مقیاسی را نشان دهند. ها ویژگی آزاد از مقیاس یا بیپیروی نماید؛ به بیان دیگر توزیع درجه 61توان

 شود:برآورد می 4با یک تابع توانی به صورت رابطه  kدر مقابل  p(k)ب، توزیع بدین ترتی

 

      ̂   ̂  (4                                                                                                )

                                                   

چنین برای بررسی تناسب گردند. همبا روش حداقل مربعات معمولی برآورد می ̂ و  ̂ که مقادیر 

 شود:محاسبه می 1توزیع تابع توانی، مجموع مربعات خطای برآورد به صورت رابطه 

 

     ∑        ̂   ̂  
 (1                                                                                )

                                             

شود که بر اساس نتایج حاصل از برآورد با استفاده از روش حداقل مربعات معمولی، مشخص می

های که به عنوان میزان آستانه مطلوب شناخته شده است، توزیع درجه 4/5به اندازه  θزمانی که 

 توانیقانون  یع، توزمغایر با آستانه مطلوب هایθ یابردهد. شبکه ویژگی آزاد از مقیاس را نشان می

 یعچگونه توز ین کها یینتع ی. برایابدیم یشافزا برازش یخطا یانگینم؛ چرا که شودیم ضعیف

تابع  یعتوز برازش یشود، خطایزده م یبتقر توانیقانون  یعتوز یک اب یبه خوب های شبکهدرجه

 ینا شود.یتوجه میابد، کاهش می θزمانی که مقدار  ،آن ییراتو به تغ نمودهرا محاسبه  توانی

 θدرجه با انتخاب  یعتوز بودن یاسآزاد از مقتر سبتاً مناسبن ویژگی هدف یافتن یساده برا نآزمو
  دهد.ینشان م θ=4/5 یرا برا توانیدرجه تابع  یعتوز 6شکل  است. یکاف

 آزاد از توانی است ودرجه  یعتوزدارای سهام بازار است، شبکه  θ=4/5که  از این رو، زمانی که

 نسبتاً یکدیگر و با اتصال بالا،با  یکنزد یاربا شباهت بس هایسهامباشد؛ در این صورت، می یاسمق

 که بازار سهام عمدتاً بازار سهام دلالت بر این دارد ویژگی آزاد از مقیاس بودن شبکهکم هستند. 

عملکرد  نمود که یرا معرف یشاخص توانبدین روی، میدارد و  سهام قراراز  یتعداد کم یرثأتحت ت

منعکس  ،هستند )یال( اتصال یادز نسبتاً ادتعد یاز سهام که دارا یبر اساس تعداد کم ،بازار سهام

 شود. یفبا درجه بالا تعر یهاسهام توسطتواند یشاخص م این یگر،. به عبارت دشود
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 θ=4/0با معیار  WTAتوزیع آزاد از مقیاس شبكه شكل گرفته با رویكرد  -2شكل 

 های پژوهشگر()مأخذ: یافته

 

 ینبالاتردرصد با  55ی را که دارا ییهاسهام، θ=4/5بدین ترتیب در شبکه ساخته شده با 

ها در سهام یگرتعداد اتصال به د یشترینب یها داراسهام یناشوند که می ییشناسا ،درجه هستند

 :شود یمحاسبه م 2به صورت رابطه  ی سهامبا استفاده از ارزش بازار یدبازار هستند. شاخص جد

(2) 

      
∑             

       
 

 

درصد سهام با بالاترین درجه( است  55) iبه ترتیب برابر قیمت و تعداد سهام        و    که 

برابر ارزش بازاری کل سهام در سال پایه است. با محاسبه شاخص جدید، این شاخص         و 

سازی برای چون نرمال ی،سادگ یبراشود. با شاخص رایج بازار بورس اوراق بهادار تهران مقایسه می

وجود، محاسبه  ین. با ایستندن یکسانها محدوده و برد شاخصشاخص جدید صورت نگرفته است، 

 4و  9دهد. شکل یرا انجام م یسازها به صورت خودکار نرمالمختلف شاخص یهاتجف یهمبستگ

بازار بورس شاخص درجه و نمودار سری زمانی بر  یشاخص مبتن یزمان یسربه ترتیب نمودار 

 دهد. ینشان مدوره مورد مطالعه  یرا برا تهران
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 شاخص جدید مبتنی بر درجه -3شكل 

 های پژوهشگر()مأخذ: یافته

 

 
 شاخص کل بورس اوراق بهادار تهران -4شكل  

 های پژوهشگر()مأخذ: یافته

 
گردد روند شاخص جدید مبتنی بر درجه با شاخص کل بازار تقریباً طوری که مشاهده میهمان

از آزمون و شاخص کل، بر درجه  یمبتن جدید شاخص ینب یهمبستگآزمون  یبرایکسان است. 

 یزمان یهایسر ینبشود که فرض صفر نشان دهنده این است که استفاده میمعمول  یهایهفرض

 نتایج آزمونوجود ندارد.  یهمبستگ یچهکل بازار بورس بر درجه و شاخص  یمبتنجدید شاخص 

 ی بالایکه همبستگشود مشاهده میبه وضوح که  شده است ارائه 6در جدول پیرسون  یهمبستگ

 دار است. یمعن یاز نظر آماربازار بورس ود بر درجه و شاخص موج یمبتن جدیدشاخص  ینب
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 بازار بورسبر درجه و شاخص موجود  یمبتن جدیدشاخص نتایج آزمون همبستگی  -2جدول 

 t P-valueآماره آزمون  ضریب همبستگی پیرسون
3225/5 51/4 555/5 

 های پژوهشگر()مأخذ: یافته

 

 گیرینتیجه -5
بینی به عنوان مبنایی برای بررسی عملکرد و پیش های بازار سهامگیری حرکتتعیین جهت

گذاری از اهمیت زیادی برخوردار چنین ارزیابی عملکرد مدیران سرمایهروند آتی بازار سهام و هم

آورند. در های بازار سهام را فراهم میگیری حرکتهای بازار سهام امکان تعیین جهتاست. شاخص

ها است که عملکرد ان، شاخص کل بورس یکی از این شاخصحال حاضر در بورس اوراق بهادار تهر

 دهد. های پذیرفته شده در بورس را ارائه میکل بازار را بر مبنای بررسی وضعیت تمام شرکت

های در این پژوهش شاخصی جدید برای انعکاس رفتار بازار سهام بر مبنای تحلیل شبکه

شبکه کامل از ها و وجود معاملات، دسترسی دادهپیچیده معرفی شده است. بدین منظور با توجه به 

یران، طی دوره زمانی اولین روز ابورس اوراق بهادار  مسها 642مبتنی بر همبستگی برای  ارتباطات

که تمام اطلاعات  شکل گرفته است 5931تا آخرین روز معاملاتی اسفند  5931معاملاتی فروردین 

-میکاس دهنده وابستگی متقابل قیمت سهام است، نشان را که انع بازار  مربوط به ساختار داخلی
که  ییجااز آنشده است. شبکه استفاده  هاییال یجاددر ا WTA یکرداز رو ین تحقیق،در ا .دهد

 که با درجه بالایی هستند، هااز سهام یشود، تعداد کمیم تأیید شبکه بازار سهامدر  توانی یعتوز

 یهامربوط به گره یهاکه سهام شده است یشنهادپ . از این رو،کل بازار هستند بر تأثیر قوی یدارا

تواند به طور منسجم و به اندازه یاستفاده شود که م یدشاخص جد یک یجادا یبا درجه بالا برا

، شکل گرفته سهامبازار شبکه به عبارت دیگر، باشد. سهام بازار  ییراتمنعکس کننده تغ یکاف

 یسهام کاف یتبودن اکثر یندهو نما یشنما یبرا نسبتاً کمی، سهام متصلتعداد  و تآزاد اس یاسمق

های با یندگی سهامنما یاز سطح بالا یناناطم یاس بودن شبکه،آزاد از مق یژگیوکه از این هستند

  .شودمیبر درجه استنتاج  یمبتن شاخص نوین ارائهو  اتصال بالا

مبتنی بر درجه در شبکه بازار سهام حاکی از این است نتایج حاصل از محاسبه شاخص جدید 

علاوه این شاخص همبستگی تواند به خوبی روند بازار را نشان دهد. بهکه شاخص معرفی شده می

بر درجه با شاخص  یمبتن جدید شاخص ین کهبا وجود ابالا و معناداری با شاخص کل بورس دارد. 

ها کاملا متفاوت است. شاخص آن محاسبه یب وککند، اساس تریم یداپ یموجود همبستگکل 

 یرد وگیصورت نم یدخالت انسان یچشود و هیم یفمتصل تعر یاربا توجه به سهام بس یدجد
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باشد؛ در حالی که در محاسبه شاخص میسهام  یتاز لحاظ عملکرد اکثر ارمنعکس کننده روند باز

جایی که شبکه بازار سهام آزاد نین از آنچشود. همهای بورسی در نظر گرفته میکل، تمام شرکت

از مقیاس است، شاخص جدید معرفی شده به میزان بالایی نشان دهنده عملکرد بازار سهام است؛ 

. هستند و قدرت کافی نمایندگی کل سهام اتصال یشترینبا ب ییهاسهاممنتخب،  یهاچرا که سهام

ران، سهام غیر فعال و غیر قابل معامله را نیز از سوی دیگر، شاخص کل بازار بورس اوراق بهادار ته

تواند به عنوان نقصی برای این شاخص مطرح شود. نماید که این میدر محاسبه شاخص منظور می

-تواند نمایش واقعیهای شاخص جدید مبتنی بر درجه، اندازه شاخص مذکور میبا توجه به ویژگی
توانند گذاران میبهادار تهران ارائه دهد که سرمایهها در بازار بورس اوراق تری از تغییرات قیمت

گذاری از این شاخص نوین استفاده نمایند. لازم جهت بررسی رفتار بازار و اتخاذ تصمیمات سرمایه

توانند این شاخص را ها و نهادهای مربوطه میبه ذکر است که در جهت توسعه این پژوهش، سازمان

های بزرگ در رسی قرار دهند که با توجه به تجزیه و تحلیل دادههای بیشتری، مورد بردر طول سال

 این تحقیق، از حوصله این پژوهش خارج است.
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