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Abstract 

The  purpose of this study is to introduce a financial network based on non- linear relationships between  stocks to optimize the 

portfolio of  investors,identify the leaders of the Iranian stock market using  centrality  criteria    and finally clustering non-linear 

financial network.In this study,the top   100  companies listed on the stock exchange with the highest capital registered  in the 11-year 

period   (December 2009 to January 2020) were selected.The results show that  according to the degree  centrality, the stocks of 

Sepahan Cement,Omid Capital  Financing,and Omid  Investment,according to the criterion of closeness centrality  ,Ghadir 

investment  stocks, investment of National Development and Khuzestan Steel,  According  to the closeness centrality,Ghadir 

investment stocks,National Development   and Khuzestan Steel Investment Group, according to the 

betweenness  centrality,Ghadir  Investment stocks, Sepahan Cement and National  Development Investment and  according to the 

bottleneck centrality, the stocks  of Khuzestan Steel,Sepahan Cement  and International Building Development  have the most impact 

on the stock market and were  identified as market  leaders. To categorize the top stocks, the fast greedy algorithm was used, in   which 

the network was divided into 11 clusters, and each of these clusters  represents the largest  relationship between the shares of 

companies in the  financial network.   
Kewords: Financial network, Nonlinear relationships, Minimum spanning tree, Centrality measures 

 

Introduction: 

A stock portfolio is a collection of the best stocks in which each stock has a certain return and risk. What is very important in forming 

a portfolio with the least amount of risk is to find stocks that have the least amount of relationship with each other. In order to 

examine the relationship between the stocks of different companies and consequently the selection of the optimal stock portfolio, 

there are different methods and techniques that can be used. One of the best techniques for identifying and selecting the optimal 

portfolio of diversified stocks is to identify the relationship and correlation and then clustering between different stocks and grouping 

them based on the important factors that investors consider for investing. Using this technique, stock selection and the formation of 

an optimal portfolio of different groups is done, which in addition to being able to solve the problem of expected returns of investors, 

also the problems caused by the investment risk in the stock market can be solved. One of the most important problems in modern 

financial discussions is finding efficient methods for presenting and summarizing data produced by the stock exchange, and this 

information is displayed in thousands of forms, each of which separately represents the price movement of each stock. As the number 
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of stocks increases, the analysis of these forms will become more complex According to recent research, the complex network 

method is highly recommended for visualizing and summarizing stock data and examining the relationship between stock prices. 

Using complex network analysis, a clear picture of the internal structure of the stock exchange can be provided Analyzing stock 

market statements, examining how they evolve over time, and describing patterns within the stock market are important and useful 

for developing and designing investment strategies. Therefore, the purpose of this study is to create and introduce a financial network 

based on stock relationships in companies listed on the Tehran Stock Exchange, which will be provided by a minimum spanning tree. 

This network will be examined by the centrality measures and among the stocks of companies, top stocks and stock market leaders 

will be examined according to different measures, and finally the top stocks clustered will help to investors in order to optimize the 

portfolio and maximize Investment profit. 

 
Method and Data: 

The present study is applicable in terms of purpose, quantitative in terms of implementation process, retrospective and post-event in 

terms of time. R software is used to analyze data. The daily data of 100 companies that had the most market capital in Tehran Stock 

Exchange were received in 243 working days from "Tehran Stock Exchange site" from 2009 to 2019. This data corresponds to 11 

solar years that have been selected as a sample to make a spanning tree and compare companies based on them. The financial 

network was converted to logarithmic returns using adjusted closing price. The concepts of graph theory and prim algorithm were 

used to explore the relationships and distances between stocks to construct a minimum spanning tree. 

 

Findings: 
The Findings show that  according to the degree centrality, the stocks of Sepahan Cement Companies, Omid Capital  Financing, and 

Omid Investment Management, according to the criterion of closeness centrality   , Ghadir investment stocks, investment of National 

Development Group and Khuzestan Steel,  According to the closeness centrality, Ghadir investment stocks, National Development 

Group  and Khuzestan Steel Investment Group, according to the betweenness centrality, Ghadir  Investment Company stocks, Sepahan 

Cement and National Development Investment and  according to the bottleneck centrality, the stocks of Khuzestan Steel Company, 

Sepahan Cement  and International Building Development have the most impact on the stock market and were  identified as market 

leaders. To categorize the top stocks, the fast-greedy algorithm was used, in  which the network was divided into 11 clusters, and each 

of these clusters represents the largest  relationship between the shares of companies in the financial network.   
 

Conclusion and discussion:  

This study sought to investigate the nonlinear relationship between the most valuable stocks in the stock market. In addition to 

creating a network to identify relationships between stocks, market leaders were also identified who can influence the network based 

on various measures. Finally, to optimize the stock portfolio, all stocks in the network were clustered to reduce portfolio risk. 
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 چکیده

گذااران، شناسذایی    سازی سبد سهام سرمایه  ای مالی برمبنای روابط غیرخطی موجود بین سهام برای بهینه هدف این پژوهش معرفی شبکه: هدف

 122در این پژوهش، تعذداد : روشبندی شبکۀ مالی غیرخطی است.   رهبران بازار سهام ایران با استفاده از معیارهای مرکزیت و درنهایت، خوشه

: نتاای  ( انتخذا  شذدند.   1911ماه  تا دی 1911ماه  ساله )دی11شده در دورۀ زمانی  شده در بورس با بیشترین سرمایۀ ثبت یرفتهشرکت برتر پا

گااری امید، بذا توجذه بذه معیذار       نتایج حاکی از آن است که با توجه به معیار درجۀ مرکزیت، سهام سیمان سپاهان، تأمین سرمایۀ امید و سرمایه

گذااری توسذعۀ م ذی و فذوود خوزسذتان، بذا توجذه بذه معیذار مرکزیذت بینذابینی، سذهام               گااری غدیر، سرمایه  ی، سهام سرمایهمرکزیت نزدیک

گااری توسعۀ م ی و با توجه به معیار مرکزیت تنگنا سذهام فذوود خوزسذتان، سذیمان سذپاهان و        گااری غدیر، سیمان سپاهان و سرمایه  سرمایه

بندی سذهام برتذر     ان بیشترین تأثیرگااری را در بازار سهام دارند و در جایگاه رهبران بازار شناسایی شدند. برای خوشهالم  ی توسعۀ ساختم بین

دهندۀ بیشترین ارتبذا  موجذود     ها نشان  خوشه تقسیم شد و هریک از این خوشه 11از الگوریتم سریع حریصانه استفاده شد که در آن شبکه به 

 شبکۀ مالی است.   ها در  بین سهام شرکت

 

 شبکۀ مالی، روابط غیرخطی، حداقل درخت پویا، معیارهای مرکزیت  : ها  کلیدواژه
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   مقدمه

 حجذم  بذورس بذازار سذهام اسذت.     یها  داده یبند  جمع و ارائه یبرا کارا یها  روش افتنی ،یمدرن مال مباحث در مهم مشکلاتاز  یکی

حرکذت   ۀدهنذد  نشذان  آنهااز  هرکدام و شود  می داده شینما شکل هزاراناطلاعات به  نیا کند،    یم دیتول راروزانه    ۀداد از یتوجه انیشا

 & Boginski, Butenko) شذد  خواهد تر  دهیچیپ ها  شکل نیا یبررس و لیتح  ابد،ی  یم شیافزا سهام تعداد که یزمان. استهر سهم  یمتیق

Pardalos, 2006)شذد  خواهذد  تذر   دهیچیوجود داشته باشد، رفتار بازار سهام پ رمتجانسیغ ۀمؤلف نیچند اگر نیا بر علاوه ؛ (Dimitrios & 

Vasileios, 2015) ارتبذا   آنهاست،که سهام متع ق به  یعیو با تجارت و صنا ستین گریکدیسهام مستقل از  متیق یها نوسان نیهمچن؛ 

 سذهام  یها  داده یبند  و جمع یمصورساز یبرا 1دهیچیپ ۀروش شبک ر،یاخ یها  پژوهش براساس. (Tse, Liu & Lau, 2010) دارد یمیمستق

 .  (Nier & Yang, 2008; Jallo, Budai, Boginski, Goldengorin & Pardalos, 2013)  شود  می هیتوص اریبس سهام متیق ارتبا  یبررس و

در مطالعذات   یاز بازارهای سهام است و نقذش مهمذ   یاریبسهای مخت ف   جنبه درك برای دیجد ابزاری ده،یچیهای پ  شبکه لیتح 

 در ریذ های اخ  گردد و در دهه  یگراف برم یۀگسسته و نظر اتیاضیدر اصل به ر دهیچیهای پ  شبکه یۀنظر .کند  یم فایا یمال بازارهای ریاخ

 یریتصذو  دهیذ چیپ ۀشذبک  لیتح  و هیتجز از استفاده بااست.  افتهیتوسعه  ،برای درك خواص ساختاری شبکه ینظر یچارچوب گاهیجا

 کیکلاسذ  یها  روش برخلاف روش، نیا در. Dimitrios & Vasileios, 2015)) شود  یمبورس اوراق بهادار ارائه  یشفاف از ساختار داخ 

رفتار سهام  نییبازار سهام به تب ۀساختار شبک ۀمطالع و یبررس. ردیگ  یم ریتأث یگروه یرفتارها ازسهام  متیق راتییتغ منفعت، - نهیهز

 بذر  یمبتنذ  کذه  را یفع ذ  یخط لیتح  یها  مستقل از روش ریفرض متغ ،روش نیا نیبنابرا کند؛  یعوامل آن کمک م انیبورس و تعامل م

 نیو قذوان  دهیذ چیپ یها  شبکه قیازطر ها  ستمیاز س بسیاری تعداد. کشد  یبه چالش م ،مستقل بر وابسته است ریمتغ نیچند ریتأث ییشناسا

 در. (Albert & Barabási, 2002; Newman, 2003; Zhou, Liu, Bai, Chen & Wang, 2006) شذود   یمذ  هداد حیتوضذ  عذت یدر طب آنهامرتبط با 

. اسذت  عام هچند ۀدیچیپ یها  شبکه از ینوع ها،  شرکت و گااران  هیسرما نیسهام با توجه به ارتبا  و تعامل ب یبازارها زین یواقع یایدن

 مخت ف، یسهام در بازارها ۀشبک یروشده  انجام یها  پژوهش یۀبرپا و استگوناگون  یها  سهام متیق یها نوسان از یناش ها  شبکه نیا

   آن در کذه شده اسذت   افتیبازار سهام  یهمبستگ سیحاصل از ماتر ای شبکه در« 9بودن کوچک یایدن»و  «0بودن اسیمق یب» یژگیو دو

 .(Mantegna, 1999; Huang, Zhuang & Yao, 2009) شود  می گرفته نظر در ها  الی ،سهام انیم یمتیق یرییتغ آثارو  رأس ها،  شرکت سهام

گونذاگون،   عیسذهام در صذنا   یگذاار   و سذرمایه  (Fama & French, 1997) آنهانوع صنعت  براساس ها  شرکت کردن مرتب و ییشناسا

 طیشذرا  شذدن  یبحران زمان در را ها  شرکت یگاار هیسرمانوع  نیسهام با رفتار مشابه است. ا ییشناسا یروش برا نیتر و ساده نینخست

 بذه  منجذر متفذاوت   یاصذ   تیفعالداشتن  یبرا ینیتضم گونه  چیه سهام، بازار بودن ناشناخته لیدل اما به کند؛ یممحافظت  ،خاص یصنعت

از حرکذات و   یقیمنجر به درك دق ت،یدرنهاسهام که  یهمبستگ قیدق ۀمطالع نیبنابرا ندارد؛ وجود ،سهام متیدر ق گوناگون یرفتارها

از  یا شذبکه  جذاد یاسذت. ا  یاتیذ ح یسبد سهام امر کردن و متنوع یساز نهیبهدر  شود،  یم مشترك ییایپو بااز سهام  ییهاگروه ییشناسا

 ;Mantegna, 1999) آنهاسذت  مذت یارتبذا  ق  نیو همچنذ  هذا   سهام شذرکت  انیروابط م ییشناسا یبرا دیجد یکردیرو ،ارتباطات سهام

Bonanno et al., 2004; Tumminello, Lillo & Mantegna, 2010)و یمذال  ای شذبکه و سذاخت   جادیا ابتدا، درپژوهش  نیهدف ا نیبنابرا ؛ 

 سبد جادیدر ا گااران هیشبکه به سرما است. این 4یحداق  یایگراف و درخت پو یۀنظر میبا استفاده از مفاه ها  شرکت سهام از یرخطیغ

 رهبذران  و برتذر  سذهام  ییشناسذا  دنبال به پژوهش نیا نیهمچن ؛کمک خواهد کرد یگاار هیسرماسود  یحداکثرساز ت،یدرنهاو  نهیبه

رهبذران بذازار    ار،یاز چهار مع فادهاست که با است یمال ۀشبکدر  آنها یشناخت  مکان تیموقع و تیمرکز یارهایمع از استفاده با سهام بازار

                                                           
1. Complex Networks 
2. Small-World 

3. Scale-Free 
4. Minimum Spannig Tree 
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 هذا   خوشذه  نیذ ا از کیذ هر کذه  شذود  یمذ  یبنذد   خوشذه سهام منتخب در بازار سهام  ت،یدرنهاخواهند شد و  یمعرف مخت ف یراههااز 

 از یبرخذ  ،یمذال  ۀشذبک مفهذوم   حیپژوهش ابتدا، ضذمن تشذر   نیا ۀادام درسهام آن خوشه است.  تر  محکم و تر  یارتبا  قو ۀدهند  نشان

در  آنهذا های معیار مرکزیت توضیح داده و نتذایج عذددی حاصذل از      شود؛ سپس روش  میمرور  یمال یآن در بازارها متأخر یکاربردها

 خواهد شد. ریبورس اوراق بهادار تهران ارائه و تفس

 

 ی  نظر یمبان

. شذود  یمذ  دهیذ نام «شذبکه  ع م»امروزه  ،یپژوهشۀ نیزم نیا. کرد ظهور یدیجد یا رشتهچند یپژوهش   ۀحوز ،یلادیم 90 ۀده اواخر در

 یسذاز  و مذدل  لیذ تح  ه،یتجز رشته، نیچند دگاهید از را دهیچیپ یها شبکه که است یا چندرشته یپژوهش ۀحوزع م شبکه  قت،یدرحق

 شذروع . اسذت  یآمذار  کیذ زیو ف یشناسذ  روان ،یشناس جامعه ات،یاضیر اقتصاد، وتر،یکامپ ع وم شامل یاص  و عمده یها . رشتهکند یم

 یهذا   سذتم یس ارتباطات نقش ،اند گرفته ئتمخت ف نش ۀرشت نیشبکه که از چند یو ابزارها میباعث شد تا مفاه 2007سال  یبحران مال

. (Iori & Mantegna, 2018) ردیذ گ یدر بر مذ  را یو هم تجرب ینظر یها گسترده، امروزه هم جنبه منابع. کنند یرا بررس یمال ثبات بر یمال

 سیمذاتر  کیذ  ساختن شنهادیپ یو. کرد( براساس تفاوت قیمت لگاریتمی سهام ارائه 1999)1مانتگنا را شبکهایده برای ساخت  نینخست

 خواهذد  هذا   از سهام شذرکت  یا شبکهرا داد که این ماتریس باعث ایجاد فاص ه بین سهام و درنهایت،  0یتمیلگار یها  بازده از یهمبستگ

داد  را «یحذداق   یایذ پو درخت» کیساخت  شنهادیپ یو نیبنابرا بود؛ خواهد ارتباطات از بسیاری تراکم یدارا جادشدهیا سیماتر. شد

. (Gower & Ross, 1969) بود خواهد تر  آسان کارشناسانافراد و  یدرك آن برا و کرداز ساختار بدون دور را ارائه خواهد  یک  یینماکه 

 بحذران  شذروع  بذا  و کذرد  رشد به شروع قرن نیا یابتدا از یمال و یاقتصاد یها ستمیس یساز مدل علاقه به استفاده از مفاهیم شبکه در

 یهذا   سذتم یس بذه  مربذو   مطالعذات . شذد  منتشذر  یمال یها ستمیثبات س ۀدربار شگامیپ یا مطالعه نیهمچن افت؛یرواج  2007سال  یمال

 یاول مربو  به مطالعذات  ۀحوز. شود یم یبند گسترده طبقه ۀدر دو حوز دهند، یشبکه انجام م میبا مفاه اقتصاددانانکه  یو مال یاقتصاد

کنشذگران   یمنطقذ  ماتیاز تصذم  یناش واست  افتهیشبکه اختصاص  یریگ  شکل یتجرب و ینظر یها  یاول به بررس ۀاست که در درج

 ;Goyal & Vega-Redondo, 2005; Vega-Redondo, 2007)است  9پارتو ۀنیمقدار به کی ۀبا ارائ یتعادلآنها به  یو از هم انباشتگ یاقتصاد

) Goyal, 2012 Jackson, 2008;.  در  یریادگیذ  ۀمسذئ  اند، بررسی  انجام داده (1974) 4گروت ید شگامانیپ که ییها  پژوهشیکی دیگر از

 ۀنیشذ یپ یدارا همکذاران  کمذک بذا   یاقتصاددانان و کارشناسان امور مال دانشمندان، ها،  تلاش نیا موازات به. است شده عیتوز یستمیس

 ۀنذ یدرزم پذژوهش  نیشذتر ی. بانذد  هانجذام داد  یمذال  مهم یها شبکه یبرخ یشناخت نوعبر ساختار  متمرکز یس س ه مطالعات ،یآمار کیزیف

 ,Boss, Elsinger, Summer & Thurner, 2004; Iori, Jafarey & Padilla, 2006; Soramaki) اسذت  یبذانک  نیاعتبذارات بذ   نیارتبا  بذ  شبکه،

Bech, Arnold, Glass & Beyeler, 2007).  مسذتقر در   یهذا  است که شبکه ییها روش ،متمرکز بر توسعه ی پژوهشیها حوزهیکی دیگر از

 ,Mantegna, 1999; Bonanno, Caldarelli) کنذد  یمذ  نیتذأم  را یمذال  یها  مدل توسط جادشدهیا ای یتجرب یاقتصاد یزمان یسرمجاورت 

Lillo, & Mantegna, 2003; Onnela, Kaski & Kertész, 2004; Tumminello, Aste, Di Matteo & Mantegna, 2005) یک ذ  طذور   بذه  ؛ بنذابراین 

 هذا   داده نیذ روزانه بذر حجذم ا   و است کلان یها  داده یدارا سهام بازار شود،  یمدر نظر گرفته  دهیچیپ یا شبکه یبازار مال یایپو عتیطب

لذزوم   جذه یدرنت کننذد؛   یمذ  تذر   مشکل ها  شرکت رانیمد و گااران  هیسرما یبرا را یریگ  میو تصم رییتغ زین مرتب طور  و به شود  یمافزوده 

و  یمذال  یهذا   حذوزه  نیارتبذا  بذ   یبررسذ  لیذ دل بذه  یمذال  ۀشذبک  جذاد یا تیذ . اهمشذود   یمبازار سهام آشکار  یایاستفاده از شبکه در دن

                                                           
1. Mantegna 
2. Log-Returns 
3. Paretian optimum 
4. DeGroot 
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 بذه  راو بازده سهام مشابه  سکیر ییشناسا امکان یمال یها  شناختی شبکه  آنها با یکدیگر است. ویژگی مکان فاص ه ۀانداز کردن مشخص

امکذان   گاار  هیسرما به یمال یها  شبکه در تیمرکز یارهایمع یبررس طور نیهم بسازد؛ نهیبه یسبدتوجه به آن  با تا دهد  یم گاار  هیسرما

 زیذ نادامذه   درخذود را خواهذد داد.    یگذاار  هیسذرما انتخذا  هذر سذهم در سذبد      یبذرا  یریگ  میتصم و سهام انواع نیبارتبا   ییشناسا

 .  شود  یمبازار سهام ارائه  لیتح  ۀنیدرزم شبکه از ییکاربردها

 ایذ  هذا   رأس حاف بر واست  دهیچیپ یها  شبکه مهم یها  یژگیو از ،یتصادف حملات و ها  شکست برخلاف شبکه کیتوپولوژ ثبات

است.  سهام ۀشبک در آنهامسئ ه متناظر با حاف گره  نیاست که ا یورشکستگ سکیر ،یهر شرکت سکیر نیتر  مهم. دارد دولت ها  الی

 یدر فهم الگوهذا  یشناخت  نوع راتییتغ نگونهیسهام خواهد شد. ا یهمبستگ ۀشبک تمام یشناخت  مکان رییتغ باعث ینیمع یها  حاف سهم

 & Huang, Zhuang) اسذت سهام  یگاار  هیدر سرما سکیر تیریمد یبرا یخوب یراهنما نیبنابرا و رسان  سهام کمک نیدر ب یهمبستگ

)Yao, 2009 .نیذ ا .کذرد  یبررسذ  را «یبذاز  آتش تمیبراساس الگور یمال ۀبزرگ شبک یها  پردازش داده یفناور» ی( در پژوهش2019) 1لو 

 تیریمد یها  بزرگ و روش یها داده طیاطلاعات در مح ستمیساخت س ندیکنترل در فرآ ،مخت ف اءیاش یخطرات اص  یپژوهش بررس

 کند.  یم دییرا تأ تمیاعتبار مدل و الگور   یساز هیشب یها  شیآزما ت،یدرنها ورا مطرح  ستمیس یمربو  به کنترل داخ  سکیر

 از شذتر یب رندیگ  یم قرار شبکه مرکز در که ییها  شرکت مخت ف، عیصنا نیب یتجار یها  انیجر براساس یا شبکهصورت ساخت  در

 لیذ دل بذه  هذا   شرکت نیا طور نیهم؛ (Aobdia, Caskey & Ozel, 2014) قرار خواهند داشت کیستماتیس سکیدر خطر ر گرید یها  شرکت

 یجهان یمال ۀشبک» ی( در پژوهش2018) و همکاران 0نکهیا. )Ahern & Harford, 2014( هستند یشتریبازده ب یدارا شتر،یب سکیتحمل ر

را متحمذل   یشذتر یدهندگان مهم وصل هستند، خطرات ب که به وام ییها  بانک ،آنها جینتا براساسکردند.  یرا بررس «ینگینقد سکیو ر

 شوند.   یم

 لیسبد سهام با استفاده از تح  تیریمد( 2015) و همکارانش 9سانسبد سهام است.  یساز نهیبهبازار سهام،  یایمسائل مهم در دن از

 . دهند ینم شیرا نما بازار کل در سهام رفتار ،یسنت یها  روش که دندیرس جهینت نیا به وکردند  یبررس راشبکه 

انتخذا    نذد یدر فرآ ؤثرمناسب و م یابزار یمال ۀشبک ایموضوع بودند که آ نیا یدنبال بررس به یدر پژوهش )2016( 4پرالتا و زاری

 الیهر جفت سهام را  نیب یگره و همبستگ کیو در آن هر سهم را  ندرا انتخا  کرد وركیویبازار سهام ن آنها. ریخ ای استسبد سهام 

سذهام. عم کذرد    کیسذتمات یو عم کرد س سهام: عم کرد فردی گرفتند نظر درعمده  یژگیسهام بازار دو و هر یبرادر نظر گرفتند. آنها 

انحذراف   ۀ یگااری خاص به وسذ   هیدارد که بسته به هدف هر سرماها اشاره   شرکت یۀبق از انزوا در شرکت کیبه عم کرد  سهامفردی 

خذاص در کذل بذازار اسذتفاده      ینقذش سذهام   نیذی برای تع کیستماتی. عم کرد سشود  یم رییگ  اندازه قیطور دق استاندارد بازده سهام به

دو بعذد و   نیذ خود تعامل ا ۀآنها در سراسر مقال. شود  یم رییگ  بازار سهام اندازه ۀهر شرکت در شبک ازیامت تیمرکز ۀ یبه وس و شود  یم

 سذبد انتخذا    نذد یفرآ در یدگیذ چیپژوهش آنها بذه کذاهش پ   ۀ. سهم عمدکردند یبررس را نهیگااری به  هیات آنها بر انتخا  سرماریتأث

( 2019) و همکذاران  5یلذ  گذر ید یپژوهشذ  در نیهمچن ؛تع ق داشت تیاز مرکز ینیمع یۀقراردادن هر گروه از سهام داخل ناح قیازطر

شذبکه و عم کذرد آن بذا در     یتوپولوژ نیب یوابستگ ،پژوهش آن در کهکردند  یرا بررس «شبکه یشناس  مکان براساس سبد یساز نهیبه»

بذا هذدف    یجهان یحرکتکامل و  یهمبستگ سیاز ماتر بیبه ترت ها  شبکه نیانمونه نشان داده شد.  یبرا دهیچیپ یمال ۀشبکنظر گرفتن 

 یکینذام ید یسذاختار  یهذا   یژگذ ی. وانذد   شذده  ساخته مخت ف یها  تعامل محرك سازوکارو درك  ایپو یها  شبکه زینو تداخل  ترکردنیف

 نذه یبه یها  ییدارا ییشناسا یبرا یشاخص گاهیجا در هدر شبک یرامونیپ طیکه مح شدو نشان داده  یبررس یرامونیو پ یا هسته یها  گره

                                                           
1. Luo 
2. Inekwe 
3. Sun 
4. Peralta & Zareei 
5. Lee 
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 گذاار   هیامکذان را بذه سذرما    نیا سهام ۀشبک یبند خوشه. شود  یمسهام اشاره  یبند  به خوشه یمال ۀشبک یایمزا گرید از. شود  یماستفاده 

از سذهام در آن خوشذه    کیذ هرو منسجم  یخوشه نشانگر ارتبا  قو هر رایز دهد؛ لیتشک یتر  سکیر  کم و   نهیبه سهام سبد که دهد  یم

 در. دهذد یمذ را کذاهش   خذود سبد سهام  سکیر گوناگون، یها  خوشه از مخت ف سهام انتخا  با گاار  هیسرما بیترت نیبه ا پس ؛است

 خواهد شد.  ارائهحوزه  نیدر ا یفیاز آمار توص یا  خلاصه و یبررس یمال ۀشبک تیاهمادامه 

و  یسذاز   هیذ نما رامقذاوت   ۀمجموعو  اندشده جادیا مقاوت از یاکتابخانه به یدسترس و یرساناطلاع هدفبا  یاطلاعات یگاههایپا

پذژوهش   نیذ . در اشذود  یماشاره  1ع م گاه  و به  جم هموجود است که از آن  ایدر سطح دن یمهم یاطلاعات یگاههایپا. کنند  یممنتشر 

مربوطه با اسذتفاده   ۀدواژیک . است شدهاستفاده  گاهیپا نیااطلاعات  از «0یمال ۀشبک» ۀنیدرزم شدهانجام یها  تعداد پژوهش یبررس یبرا

 ۀشذبک » ۀنذ یدرزم یاریبسذ  یها  پژوهش تاکنون دهد  یم نشان آمده دست به جیشده است. نتا لیتح  9یشناسکتا  ۀبست باو  R افزار از نرم

آمذار   جیاز نتذا  یا خلاصذه  1جذدول   درشده اسذت.   منتشر نام نیا بامدرك  020 تنهاع م  گاه  و  جینتا طبق. است نشدهانجام  «یمال

 است. شده ارائه یفیتوص

 
 علم گاه  وب در «یمال شبکۀ» توصیفی آمار از ای  خلاصه (1) جدول

Table (1) A summary of the descriptive statistics of "Financial network" in the Web of Science. 
  ینتا فیتوص

 020 مدارك

 104 ... ( و ها  کتا  ژورنال،)مانند  منابع

 997 شناسه ۀعلاوبه یدیک مات ک 

 525 ها سندهینو یدیک  یها واژه

 0211 – 1111 یزمان ۀدور

 11/14 مدرك هر یازا به استناد نیانگیم

 451 ها سندهینو

 95 سندهینو کی با مدارك

 499 سندهینو چند با مدارك

 491/2 سندهینو هر مدرك

 90/0 هر مدرك یها سندهینو

 74/0 مشترك در هر سند یها سندهینو

  :مدارك نوع

 119 مقاله

 0 آسان یدسترس: مقاله

 1 چاپ درحال: مقاله

 0 کتا  مرور

 0 سرمقاله مطالب

 4 یمرور

 

 یهذا   دواژهیذ ک  تعذداد . اسذت منبذع گونذاگون    104کذه از   شده ثبتع م  گاه  و  در نام نیمدرك با ا 020تعداد  تاکنون جینتا طبق

                                                           
1. Web of Science 
2. Financial Network 
3. Bibliometrics 
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 نیذ پژوهش در ا یبرا اریبس یها  موضوع و تلاش نیا تیاهم ۀدهند  نشان و 11/14ارجاع در هر مدرك  نیانگیم عدد، 997 شده یبررس

 نذه یزم نیذ در ا یپژوهشذ  یانفذراد  صذورت  بهنفر  95 فقطتعداد  نیا از ونفر است  451حوزه تنها  نیا های نویسنده. تعداد است نهیزم

 .استمقاوت  دواژه،یک  نیاموجود از  مداركنوع  نیشتریب ت،یدرنها. اند  انجام داده
 

 شده انجام یها  پژوهشدر  یمال ۀشبک تیاهم( 1) شکل

Fig(1) The importance of financial network in the literature 

 

 هذا  پذژوهش  یها سندهینو نیهمچن و شده استفاده یها  دواژهیک  شده، انجام یها موضوعات پژوهش نیارتبا  ب ۀدهند  نشان شکل نیا

 بذا درآمده است.  شیو در سمت راست موضوعات پژوهش به نما یدیک  یها واژهاست. در سمت چپ پژوهشگران، در قسمت وسط 

 هبهره برد آنها از یآت یها  و با توجه به آن در پژوهش افتهیدست  ها سندهینو محبو مهم و  یپژوهش یها  نهیبه زم شکل نیا از استفاده

 از...  و شذبکه  لیذ تح  ،یمذال  بحذران  ،یمذال  ثبذات  ک،یسذتمات یس سذک یر سذک، یر تیریمذد  ده،یذ چیپ ۀشذبک  ،یمال یها  شبکه. شود یم

 ،4میکذ  ،9چوانذ   ،0نکذا یم ،1ینیام. است...  و بازار سهام، سک،یر شبکه، ،یمال یها  نهیزم در شده انجام یها  پژوهش یاص  یها  دواژهیک 

  .(1911منتشری و صادقی، ) دهستن یپژوهش یها  نهیزم نیامهم در  یها سندهینو ازجم ه...  و 5تباك ،5 وایس

 

                                                           
1. Amini 
2. Minca 
3. Chuang 
4. Kim 
5. Silva 
6. Tabak 
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 (ع م گاه  و )منبع:  یمال ۀشبک ۀنیزمدر شده انجام یعلم یها  حوزه (2) شکل

Fig (2) Scientific areas in the field of financial network (Source: Web of Science). 
 

در  هذا   پذژوهش  نیشذتر یب ج،ینتذا  نیذ درآمذده اسذت. طبذق ا    شیبه نما یمال ۀشبک ۀنیدرزم شده استفاده یع م یها  حوزه 0 شکل در

 ج،ینتذا  نیذ ا طبذق . اسذت  عذدد  01بذا   یا  چندرشذته  کیذ زیف و 51 تعدادبا  یو بازرگان یمال عدد، 51با  یمجلات و موضوعات اقتصاد

 خود ج ب کرده است.   بهرا  پژوهشگران شتریبو توجه  استرشد  درحال ها  حوزه یتمام در یمال یها  شبکه

 بهذادار  اوراق بذورس  در شذده  رفتذه یپا یها  شرکت یتمیلگار بازده سپس و یآور  جمع مخت ف یها  در زمان ها  داده پژوهش نیا در

. بذا اسذتفاده از   اسذت  شذده سذهام محاسذبه    نیب ۀو فاص  سهام یها  بازده رمنیاسپ یهمبستگ بیضر ادامه در. است شده محاسبه تهران

رهبذران   ییشناسذا  یبرا یاص  تیمرکز اریمعسپس چهار  است؛ شده میترس ایحداقل درخت پو م،یپرا تمیلگورگراف و ا یۀنظر میمفاه

بذه تعذداد    یرخطذ یغ یمذال  ۀشذبک  صانه،یحر عیسر تمیبا استفاده از الگور ت،یدرنها. است شده محاسبه گوناگون یراههابازار سهام از 

، 0215مثال در سذال   یبرا است؛ داشته یاریبسکاربرد  زین یقب  یها  پژوهش در لیتح  روش از نوع نیا. است شده میتقس ییها  خوشه

 روش یبعذد استفاده کرده است. در قسذمت   ایتالیرهبران بازار سهام ا ییشناسا یبرا تیمرکز یارهایو مع ایاز حداقل درخت پو یکولت

 . شد خواهد انیب ایحداقل درخت پو روشو  تیمرکز یارهایگراف، مع یۀنظر میمفاهپژوهش،  یپژوهش، شامل ق مروها

 

 پژوهش روش

 بذا . بذود  خواهنذد  یریذ گ  میتصذم  یمبنا یکم یها  داده ها  پژوهش نگونهیا در. است شده انجام یکم یها  پژوهش ۀحوزدر  پژوهش، نیا

 و سذهام  یرخطذ یغ یمذال  ۀشذبک  لیتشذک  ۀدربذار  پرسذش  بذر  یپژوهش حاضر مبتن ست،ین یخاص یۀفرض یمقتض مسئ ه، نکهیا به توجه

رهبذران   ییشناسا تهران، بهادار اوراق بورس در برتر سهام یرخطیغ ۀشبک یشناخت مکان یژگیو یبررس برتر، سهام نیب ارتبا  ییشناسا

 یتیمذاه  بذا  ریمتغ ای تیدو کم ۀرابط یریگ  اندازه پژوهش،هدف  نیبنابراشده است؛  ارائهسهام برتر  یبند  خوشه ت،یدرنها وبازار سهام 

 بذا شذرکت   122 ۀروزانذ  یهذا   دادهاسذت.   یکذاربرد هذدف،   ازنظر و دارد یاکتشاف یتیماه پژوهش نیا گر،ید عبارت به و است ینییتب

 0/12/1911 خیتذار  از «تهران بهادار اوراق بورس» تیسااز  یروز کار 049در  تهران، بهادار اوراق بورس در شده ثبت یۀسرما نیشتریب

 درخذت  حداقل آنها، براساستا  اند  شده انتخا  نمونه یبرااست که  یسال شمس 11متناظر با  ها  داده نیا. شد افتیدر 17/12/1911 تا

 ۀشذبک از  یتر  بهتر و روشن ریشود، تصو سهیمقا گریبا مقاطع د یزمان ۀباز نیا جیکه نتا یصورت در. شود انجام ها  شرکت ۀسیمقا و ایپو
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 گذاه یجا در شذده  لیتعذد  یانیپا متیق پژوهش نیا در. است یآت یها  پژوهش در یشدن یبررس یموضوع کهبه دست خواهد آمد  یمال

 tدر روز  iسهام شرکت  متیق ۀدهند است که نشان Pitخام  یها  متیق یسر با آن شروعساخت شبکه استفاده شده است.  یاص  ریمتغ

 شذده ، محاسذبه  1 ۀرابطذ  طبذق  ها  شرکت سهام یتمیلگار بازده. است t-1در روز  iسهام شرکت  متیق ۀدهند نشان Pit-1 نیهمچن است؛

 :  است

      (                                                                                                1) ۀرابط
   

     
 

 بیضذر  زانیذ م عناصذر،  ریسذا  و اسذت را بذه خذود گرفتذه     کیعدد  یسهام محاسبه شد که در قطر اص  یهمبستگ سیاز آن ماتر پس

 Wang, Li, Guan) دیذ آ  یبازده به دست م یهمبستگ براساس یمال یها شبکه از یا  عمده و یاص  بخش. دهد  یرا نشان م آنها یهمبستگ

& Liu, 2019) .است شدهاستفاده  یهمبستگ سیبه دست آوردن ماتر یبرا رمنیاسپ یپژوهش از همبستگ نیا در  . 

                                          (                                             0) ۀرابط
 ∑  

 

       
 

 سهم جفت هر نیب یهمبستگ:    

D : سهممتناظر دو  یاعضا یها  رتبه نیتفاوت ب  

N:  سهام ازحجم هر گروه 

 -1 نیب یارزش شدهارائه یهمبستگ. بود خواهد jو  iهر جفت سهام  نیب یهمبستگ ۀمحاسب صورت بهاست  داده ارائهمانتگنا  که یروش

 آن کذردن یریگاندازه وبازده دو سهم  جینتا یکینزد دادننشان یبرا کیمتر ۀفاص  کی جادیا یبرا یهمبستگ نیاز ا نیبنابرا ؛+ دارد1و 

 . (Tumminello, Coronnello, Lillo, Micciche & Mantegna, 2007; Iori & Mantegna, 2018) شود یم استفاده

         √    (                                                                                           9) ۀرابط

 سهم جفت هر نیب کیمتر ۀفاص :    

 هر جفت سهم نیب ی: همبستگ     

دو سذهم اتفذاق    نیفاصذ ه بذ   نیشذتر یسهام برقرار باشد، ب نی+( ب1و  -1) یکام  یکه همبستگ یهنگام شده،یمعرف ۀفاص  براساس

را  کیذ متر کی اتیهیبد کیمسافت متر نیوجود نداشته باشد، ا کامل یبا همبستگ سهامهرگز دو  هاداده ۀمجموعدر  اگر. افتاد خواهد

 :(Brida & Risso, 2007)برقرار است  ریروابط ز jو  iهر سهم  یبرا و کرد خواهدبرآورده 

 (4) ۀرابط
   ≥0,    =0 <=> i=j,    =     

    ≤          ∀k 
 jو  iسهم  نیب کیمتر ۀفاص  :   

 iو  jسهم  نیب کیمتر ۀفاص  :   

 بحذث  هذا   گذراف  ۀدربذار است که  اتیاضیاز ع وم ر یا شاخهگراف  یۀنظر. شود  یماستفاده  گراف یورود نقش درفاص ه  سیماتر

 بذرخلاف . دارد یکذ ینزد و محکذم  ونذد یپ جبر و ها  سیماتر یۀنظر( است که با یشناس  )مکان یتوپولوژ از یا  شاخه موضوع نیا. کند  یم

 ۀحذل مسذئ    یبذرا  ،یسذ یسوئ دان  یاضذ یر  ذر، یاو از یادارد و آن مقالذه  یآغذاز مشخصذ   ۀگراف نقط یۀنظر ات،یاضیر یها  شاخه ریسا

 0هذا   الی از یا  و مجموعه 1رئوس ای ها  از گره یرتهیغ یا گراف شامل دو مجموعه است؛ مجموعه کیاست.  1795در سال  گسبرگیکون

 ی. گذراف تهذ  شود  یم دهینام الی ها،  شرکت ریسا سهام با آن ارتبا  و رئوس شرکت هر سهام متیق. کند  یم متصل هم به را ها  رأس که 

                                                           
1. Vertex 
2. Edge 
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اسذت کذه    یدار گرافذ   . گراف جهذت است 0دار  رجهتیو غ 1دار  به دو شکل جهت گرافاست.  یآن ته یها  الیاست و  رأس تنها شامل 

رأس ابتذدا بذه    از  ییها  کانیپ ها با  الی و دارد تیاهم یال هر در رئوس بیدار ترت  جهت هر یال در آن تعیین شده است. در گراف جهت

یذال اهمیذت    یهذا   رأس و ترتیذب   اسذت  ممکذن ها   رأس در هر دو جهت بین  حرکتدار   شوند. در گراف غیرجهت  یرأس انتها رسم م 

 ندارد. 

 یگراف همبند یعنی کند؛  یم وصل بهم را ها  گره یتمام که استدور و بدون جهت  بدون یرگرافیگراف، درخت پوشا، ز یۀنظر در

 nاگر تعذداد رئذوس،    واقع،آن وجود دارد. در رأس اتصال هر دو  یبرا ریمس کیدرخت آن است که تنها  یها  یژگیکه دور ندارد. از و

 است.   n-1 ها  الیباشد، تعداد 

گذره را   کیموجود در  عناصراست که تمام  یدرخت نیتر  کوتاه شود،  یمگفته  زین نهیکم یایپو درختکه به آن  ایپو درخت حداقل

 یهذا   الیذ    وزن مجموع و دهد  یم لیتشک ها  رأس شامل تمام  یدرخت که گراف یها  الی از یا  رمجموعهیز یعبارت  به کند؛  یمبه هم متصل 

 .(Bonanno et al., 2004) شود  یم دهینام ایباشد، حداقل درخت پو ییها  درخت نیتمام چن نیمقدار ممکن ب نیکمتر آنها

که  یحالت دراست  یدرخت Gباشد،  ح قهیو ب جهتیب یگراف G(V,E)هستند. اگر  ها  گراف از یخاص حالت ها  درخت یک  طور  به

 ۀهمذ  و باشذد  درخت Hهرگاه  ندیگو  یم G یبرا ایپو یدرخترا  G(V,E)از گراف  H رگرافینباشد. ز یدور چیه یدارا و باشدهمبند 

-|E| برابر شودحاف  Gاز  ایبه دست آوردن درخت پو یبرا دیکه با ییها  الیتعداد  ،همبند باشد Gرا شامل شود. اگر گراف  Vرئوس 

|V|+1 یمدار ۀعدد رتب نیاست. ا G اسذت کذه در آن    یدرختذ  ا،یذ حذداقل درخذت پو   دار  وزن یهذا   گراف در. شود  یم دهینام∑   
 
    

 یذۀ نظردر  یتمیالگذور  میپذر شده اسذت.   استفاده 9میپر تمیالگور از ،یحداق  یایپو درخت لیتشک یبرا پژوهش نیا درحداقل است. 

 گذراف  آن در را هذا     الیذ  از یا  رمجموعهیز یعنی کند؛  یم دایپ دار  گراف همبند وزن کی یرا برا نهیکم یایپو ردرختیزکه  هاست  گراف

 تمیالگذور  درشده اسذت.   نهیکم آنهاوزن همه  مجموع که یحال در شود،همه رئوس را شامل  دهند  یم لیتشک که را یدرخت که ابدی  یم

 آن یخروجذ  ومنسذو  شذده    C(e)>0 یقیعدد حق کی CϵE یاست که در آن برا G(V,E) دار  وزن و همبند یها  گراف ،یورود م،یپر

 .(Al-Taie & Kadry, 2017) است یحداق  یایپو درخت

 ۀدست دو به تیمرکز یارهایمعشد.  محاسبهسهام  تیمرکز یارهایمع ا،یپو درخت حداقل توسط یرخطیغ یمال ۀشبک جادیاز ا پس

 شذوند   یمذ  مربو  گره کی یگیهمسا در شبکه ساختار به تنها ،یمح  یارهای. معشوند  یم میتقس یمح  یارهایو مع یسراسر یارهایمع

 نیشذتر یکه ب یسهام ییشناسا یبرا تیمرکز یاص  اریمع چهار از پژوهش نیا در .اند  وابسته شبکه یک  ساختار به یسراسر یارهایو مع

 .  است شده استفاده دارد، را یرگااریتأث

 

 4تیمرکز ۀدرج -1

 ریتفس گره یفور یرگااریتأث از ینوع درجه نیا. افتد    ی)سهم( اتفاق م گره کی یروکه  دارد ییها  ارتبا اشاره به تعداد  تیمرکز ۀدرج

 آن تیاهمباشد،  شتریب مربوطه یمال ۀشبکسهم )گره( در  کیارتباطات  هرچقدردارد.  انیشبکه جر قیازطر که آنچه هر یبرا شود،یم

تعذداد   ،شذبکه  کیذ گذره در   تیذ مرکز ۀدرجذ در شذبکه اسذت.    آنهاتعداد ارتباطات  براساسسهام  یبند  رتبه و بود خواهد شتریب سهم

 گرانیبذاز  ریو سذا  نیمعذ  یگریباز نیب میمستق یوندهایتعداد پ تیمرکز ۀدرجآن شبکه دارد.  یها  گره ریاست که گره با سا ییوندهایپ

روابذط   نیبنذابرا  شذود؛   یاسذتنبا  مذ   زیذادی  تیذ مرکز ۀدرجذ کنذد،  یرا در شبکه برقرار مذ  یاریبس یوندهایپ گریباز یشبکه است. وقت

                                                           
1. Directed 
2. Undirected 
3. Prim’s Algorithm 
4. Degree Centrality 
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 نیذ تر اسذت و از ا دسترسدر گریباز نیا یروابط گسترده، منابع برا نی. با توجه به اشود  یبرقرار م گرانیو د گریباز نیا نیب یا گسترده

 .شود  یآن توجه م بهتر یمحور گریباز گاهیجا دررو 

 :(Newman, 2018) شود  یم فیتعر ریز صورت به ال،ی |E| و گره |V|با  G=(V,E)گراف  یبرا V ۀگر تیمرکز ۀدرج

      ∑ 

 

   

       

 

 یشذتر یب یهذا   باشد، به گره شتریگره ب ۀاست. هرچه درج یمال ۀشبک یبررس یبرا تیمرکز اریمع نینخستو  نیتر  یهیبد ار،یمع نیا

 خواهد شد.  شتریگره ب نیا یرگااریتأثاتصال دارد و احتمال 

 

  1(منی)فر یکینزد تیمرکز اریمع -2

اسذت.    tو v ۀگذر  نیب ۀفاص  ،(v,t) ۀکه فاص  ییجا ؛است یا شبکهدر  گرید یها  گره ۀتا هم (v) یا گرهمسافت کل از  یتلاق اریمع نیا

 تیوضذع در  ایذ  شذود   یمذ اسذتفاده   هذا   گذره  ریسذا  به شبکه کی در یا گرهاز  عیگسترش سر یبرا یاریمع نقش دراز آن  معمول طوربه

 .(Freeman, 1978) است مناسب ،شروع ۀنقط یبراگره  نیشبکه، ا از یا شدهیزیر  برنامه

      
 

∑     {        

 

 

 2تیمرکز نیب ریمس نیتر  کوتاه -3

را  تیذ شذاخص، مرکز  نی. اکند  یم عرضه سهام تیمرکز یریگ  اندازه یبرا را یتر  قیدق ریاست که مس یشاخص ،ینینابیب تیمرکز ۀسنج

 ۀ(. سذنج 0225 ،9)چنذ   ردیذ گ  یسهام متنوع در شبکه قذرار مذ   گرید نیخاص ب یسهامدر آن  که کند  یم یریگ  اندازه یوسعت یبا بررس

 شذبکه،  در گروههذا  ایذ  هذا   زوج ریسذا  با ارتبا  جادیا یبرا اش  ییتوانا حسببر یا را درون شبکه یتیموجود تیموقع ،ینینابیب تیمرکز

 نیدارد کذه در بذ   یمخصوص ۀگر به اشاره روش نیا. هاست  گره ینینابیب کردن مشخص ت،یمرکز سنجش گرید روش. کند  یم ییشناسا

شذبکه   یکنذد و بذرا   فذا یرا ا یمهم یانجیاست نقش م ممکن نییپا نسبتاً ینینابیب ۀرتب با گره کی. است شده واقع شبکه در ها  گره گرید

 .(Scott, 2000)باشد  یمرکز اریبس

 صذورت  بهدارد.  زیادی ینینابیب دهد،  یرخ م رأس دو  نیب یتصادف طور به شده انتخا  ریمس نیتر  کوتاه در ادیز احتمال به که یرئوس

 :شود یم هنشان داد ریز صورت به ینینابیب تر  فشرده

      ∑
      

          
 

  

اسذت. اگذر    v الیعبور از  قیازطر tبه  sاتصال از  یرهایمس نیتر  تعداد کوتاه       و  tبه  sاتصال از  یرهایمس نیتر  تعداد کوتاه    

 .(Dangalchev, 2006) شد خواهد          ،وجود نداشته باشد tبه  sاز  وستنیپ یبرا یراه چیه

 

 

 

 

                                                           
1. Closeness Centrality (Freeman) 
2. Shortest Path Betweenness Centrality 
3. Cheng 
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1تنگنا تیمرکز اریمع -4
 

در گذراف   گذر ید یهذا   گذره  ریسذا  بذه  گره آن از ریمس نیتر  کوتاه با Tvدرخت  کی دار،  رجهتیغ یگرافدر  v ۀگر هر یبرا اریمع نیا در

 شذامل  Tvدرخذت   یعنی شوند؛    یوصل م V ۀگربه  میرمستقیغ ای میمستق طور بهاست که  ییها  تعداد گره nv، V ۀگر یبرا. شود  یمساخته 

 است.  Vدر  شهیر یکه دارا شود  یم ساخته یریمس نیتر  کوتاه یبرادرخت  نیدر گراف، ا V ۀگر هر یبرا. است nv یها  گره

    ∑      
   

 

 

 ها  افتهی

گراف، ساخت درخذت   جادیا رمن،یاسپ یهمبستگ بیضر ۀمحاسب ها،  داده افتیدر یبرا شدهاستفاده یها  بسته و ها  کتابخانه 0 جدول در

 . است شده ارائه ،R افزاراستفاده از نرم با تیمرکز یارهایمع ساختو  یحداق  یایپو

 

 شده استفاده یها  توابع و بسته (2) جدول

Table (2) Functions and packages used. 
 افزارنرم شده استفاده ۀبست شده استفاده تابع شرح مرحله

 Biblioshiny() Bibliometrix R پژوهش ۀنیشیپ 1

 Read.csv() Base R   داده ورود 0

 ()TimeData یزمان یبه سر   داده لیتبد 9

as.timeseries() 
TimeSeries R 

 Returns() Quantmod R یتمیبازده لگار ۀمحاسب 4

 Cor_mst_pearson() igraph R  یگراف همبستگ ساخت 5

 calculate_centralities() CINNA R تیمرکز یارهایمع ۀمحاسب 5

 ggplot() ggplot() R جینتا یمصورساز 7

 

 ۀدهند نشان یحداق  یپوشا درخت در گره هر. است 9الیو  0گره ۀ یوس به شده لیتشک یحداقل درخت پوشا ۀدهند نشان ریز شکل

 یخطو  آبذ  با و استدو سهم منتخب در پژوهش  نیارتبا  ب گرنشان الیهر  نیهمچن است؛پژوهش  در شده استفاده ومنتخب  یسهم

 یذۀ ک  نیبذ  یمنظذور ابتذدا همبسذتگ    نیا ی. برااست شده برده بهره میپرا تمیالگور از مدنظردرخت  جادیا یبراداده شده است.  شینما

در شذبکه دارنذد( در    گریکذد یبذا   یشتریب یدارند )همبستگ یکمتر ۀفاص  که ییها  الی گراف، لیتشک از پس و میترس گریکدیسهام با 

سهام برتر در بورس اوراق بهادار ارائه شده  نیب یرخطیارتبا  غ ییشناسا یبرا درخت. اند شده حاف ها  الی یمابق وحفظ  سهام ۀشبک

 .است هیاعمال نفوذ در بازار سرما یبرا نیقدرت مع یداراکه 

 

 

 

 

 

                                                           
1. Bottleneck Centrality 
2. Node 
3. Edge 
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 یحداقل یایپو درخت بر یمبن یرخطیغ یمال ۀشبک (3) شکل

Fig (3) Nonlinear financial network based on minimum spanning tree. 
 

 براسذاس  یمذال  ۀشذبک سهام در  گاهیو جا تیاهم گرنشان ارهایمع نی. اشد یبررسسهام  یرخطیغ ۀشبک تیمرکز یارهایمع ادامه در

سذهم   کیذ  کذه  است ییها  نکیتعداد ل ۀدهند  نشان کهاست  تیمرکز ۀدرج اریمع شده، یبررس جینتا نینخستاست.  یمتفاوت یها  یژگیو

 .  شودیم مشاهده 4در جدول  اریمع نیحاصل از ا جینتادارد.  شبکه کیدر  گریبا سهام د میمستق طور به

 شذش بذا   سهم نیاکه  یبه نحو دارد؛شبکه  در گریرا با سهام د میمستق ارتبا  نیشتریب اصفهان مانیس شرکت سهام شبکه، نیا در

و  دیذ ام یۀسذرما  نیتذأم سذپاهان، سذهام    مانیاز سذ  پذس . دارد شدهارائه یرخطیغ یمال ۀشبک در را یرگااریتأث نیشتریب م،یارتبا  مستق

 شده،یمعرف سهام از پس. دارند یمال ۀشبکرا در  یرگااریتأث نیشتریو بدون واسطه ب میارتبا  مستق پنجبا  دیام یگاار هیسرما تیریمد

و  زیذ تبر نفذت  شیکرمانشذاه، بانذک شذهر، پذاو     یمیبانذک پاسذارگاد، پذارس خذودرو، پتروشذ      ،یم  ۀتوسعگروه  یگاار هیسرماسهام 

 ۀشذبک  نیرا در بذ  ریتذأث  نیشذتر یب تیمرکز ۀدرج اریمع لحاظبا سهام اطراف خود، از میبا چهار ارتبا  مستق انیپارس آر یگاار هیسرما

سهم منتخب  کند  یکه مشخص م یمعن نیبد ؛است مدنظرسهام مرتبط با سهم  ییدر شناسا اریمع نیا یمال کاربرد. دارند یرخطیغ یمال

 جذه یدرنت شد؛ خواهد سهام سبد انتخا  در گاارهیبه سرما شتریباعث کمک ب نیبنابرادارد و  ریتأث گریبر چند سهم د میمستق صورت به

و  میمسذتق  ریتأثخواهد کرد و  فایرا در بازار سهام ا یتر  یمحور نقش باشد، برخوردار یشتریب تیمرکز ۀدرجاز  یسهمکه  یدر صورت

 خواهد گااشت.   گریبر سهام د یشتریب

 

 



 

 17         ...                                          مجید منتشری و حجت اله صادقی               برمبنای نظریۀ گرافشناختی آن  بر ویژگی مکان ایجاد شبکۀ مالی غیرخطی مبتنی

 

 

 تیمرکز ۀدرج اریبرتر مع سهام (3) جدول

Table (3) Top 10s based on centrality degree measure 
 تیمرکز ۀدرج سهام رتبه تیمرکز ۀدرج سهام رتبه

 4 خودرو پارس 5 5 اصفهان مانیس 1

 4 کرمانشاه یمیپتروش 7 5 دیام یۀسرما نیتأم 0

 4 شهر بانک 1 5 دیام یگاار هیسرما تیریمد 9

 4 زیتبر نفت شیپاو 1 4 یم  ۀتوسع گروه 4

 4 انیپارس آر یگاار هیسرما 12 4 پاسارگاد بانک 5

 

 ۀدهنذد  نشذان شذاخص   نیذ ذکذر شذد، ا   یکه در مباحث قب  گونه  همان. است یکینزد تیمرکز اریمع شده، ارائه جیمورد از نتا نیدوم

 کیذ سذهام در   یذۀ ک  بر یرگااریتأث نیشتریب نیانگیم یبه عبارت است؛ شبکه تمام در ها  گره نیب گره کی ریمس نیتر  طول کوتاه نیانگیم

 نیشذتر یب دیذ ام یگذاار  هیسذرما  ،شذبکه  نیذ ا دراسذت.   کرده یبررس را اریمع نیا 4در جدول  شده ارائه جی. نتاشود  یم ریتعب یمال ۀشبک

سذپاهان،   مانیسذ  ساختمان، ۀتوسع یالم   نیبفوود خوزستان،  ،یم  ۀتوسعگروه  یگاار  هیسرما سپس دارد؛ سهام نیب در را یرگااریتأث

 یگروههذا  از کذه دارنذد   قذرار فذارس   یمیپتروشذ  ت،یدرنهافارس و خوزستان و  مانیس ،یبانک د ران،یمخابرات ا د،یام یۀسرما نیتأم

 و تر  یمحورو نقش  است یمال ۀشبکدر  شتریب تمرکز یژگیو یدارا( ها  سهام )گره نیا. هستند یرخطیغ یمال ۀشبک در ادیز ریتأث یدارا

 مرکذز  در سذهام  نیا که ییآنجا از. است شبکه در شتریب یرگااریتأثسهام با  ییدر شناسا اریمع نیا یمال کاربرد. دارد آن در یتر  یاساس

سذهام   رینسبت به سا یشتریب انیز ای شتریب بازدهاحتمال کسب  است، یشتریب کیستماتیس سکیدر معرض ر نیبنابرا دارد؛ قرار شبکه

 .کنند  یمسبد سهام استفاده  سکیر تیریمد یبراسهام  نیاز ا یزیگرسکیر و یریپاسکیر به توجه با افراد و ددر بازار دار
 

 یکینزد تیمرکز اریسهام برتر مع (4)جدول

Table (4) Top 10s based on closeness centrality measure 
 یکینزد تیمرکز سهام رتبه یکینزد تیمرکز سهام رتبه

 242210754 دیام یۀسرما نیتأم 5 2422142544 ریغد یگاار هیسرما 1

 242210955 رانیا مخابرات 7 2422142540 یم  ۀتوسعگروه  یگاار هیسرما 0

 242210111 ید بانک 1 2422197119 خوزستان فوود 9

 242210205 خوزستان و فارس مانیس 1 2422195194 ساختمان ۀتوسع الم  ی  بین 4

 242211114 سیپرد یمیپتروش 12 2422191111 سپاهان مانیس 5
 

 ی. در صذورت کند  یرا به هم متصل م سهام ۀشبکگوناگون  یها  قسمت یپ  مانند اریمع نیاست. ا ینینابیب تیمرکز ،یمهم بعد اریمع

 یکذ ینزد تیمرکز اری. معگااردیم ریتأثروابط موجود در شبکه  یتمام بر شود،از شبکه حاف  ادیز ینینابیب تیمرکز ۀدرجبا  یاگرهکه 

 نقذش  هذا   گره نیا. ردیگ  یقرار م یمال سهام ۀشبکهر جفت سهم در  نیب ریمس نیتر)گره( در کوتاه سهم آناست که  یتعداد دفعات سهم

 شذده  ارائذه  یمذال  ۀشذبک  در. شذود   یمذ  ملاحظذه  5در جذدول   اریمع نیا جینتا. کنند  یم فایا شبکه در اخبار و اطلاعات گردش در یمهم

سذهم   نیذ ا نیبنذابرا  اسذت؛  گرفتذه  قرار سهم جفت هر نیب ریمس نیتر  کوتاه در بار 9011که  است ریغد یگاار هیسرما سهم، نیتر  مهم

 مانیسذ  بیشبکه به ترت نیدر ا یبعد تیبااهم. سهام داردانتقال اخبار و اطلاعات و اتصال شبکه  قیازطرشبکه  بر یاریبس یرگااریتأث

فذارس و خوزسذتان،    مانیسذ  د،یذ ام یۀسذرما  نیتذأم  سذاختمان،  ۀتوسذع  یالم   نیبفوود خوزستان،  ،یم  ۀتوسع یگاار  هیسپاهان، سرما

از اخبذار و   یریرپایتأثدر  اریمع نیا ی. کاربرد مالاست تهران بهادار اوراق بورسخودرو در  رانیو ا زینفت تبر شیپاو ران،یمخابرات ا

 بذودن یمحذور  ع ذت هشود، ب یمال ۀشبکوارد  یاخبار و اطلاعات که   یصورت در زمان نیبد ؛در بازار سهام است آنهااطلاعات و انتقال 

 سذپس را از اخبذار خواهنذد داشذت و     یریرپذا یتأث نیشذتر یب ارتباطات، یریگ  شکل ۀنحو نیهمچنهر جفت سهم و  نیب درنقش سهام 

 . شد خواهد داده انتقال سهامسهام در بازار  یۀاخبار بر ک  نیدر شبکه، ا ادیز ریتأث ع ت به
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 ینینابیب تیمرکز اریسهام برتر مع (5) جدول

Table (5) Top 10s based on betweenness centrality measure 
 ینینابیب تیمرکز سهام اریمع-رتبه ینینابیب تیمرکز سهام اریمع-رتبه

 1144 دیام یۀسرما نیتأم 5 9011 ریغد یگاار هیسرما 1

 1101 خوزستان و فارس مانیس 7 9201 سپاهان مانیس 0

 1044 رانیا مخابرات 1 0591 یم  ۀتوسع یگاار هیسرما 9

 1115 زیتبر نفت شیپاو 1 0475 خوزستان فوود 4

 115 خودرو رانیا 12 0454 ساختمان ۀتوسع یالم   نیب 5

 

 دار  رجهذت ی)سهم( در گذراف غ  یاگرهکه  یو در زمان اریمع نی. در ااستتنگنا  تیپژوهش، مرکز نیدر ا شده یبررس اریمع نیآخر

شبکه ساخته خواهد  در( سهام) ها  گره یبه تمام مدنظراز گره )سهم(  ریمس نیتر  کوتاه از یحداق  یایپو درخت کی باشد، شده یبررس

 ۀشذبک  ایذن متصل است. در  jبه سهم  میمستق ای میرمستقیغ نحو به که است یسهام تعداد تنگنا تیمرکز اریمع ،iگره )سهم(  یشد. برا

و  یم ذ  ۀتوسذع  یگذاار  هیسذرما  سذاختمان،  ۀتوسذع  یالم  ذ  نیبذ سذپاهان،   مانیفذوود خوزسذتان، سذ    یها  شرکت سهام ،یرخطیغ یمال

سذهام   ن،یذ ا از پذس . دارنذد را در شذبکه   میرمسذتق یو غ میارتبا  مسذتق  زانیم نیشتری، ب11تنگنا  تیمرکز ۀدرجبا  ریغد یگاار هیسرما
 بیذ بذه ترت  یخذودرو و بانذک د   رانیذ ا ز،یذ نفت تبر شیپاو ران،یفارس و خوزستان، مخابرات ا مانیس د،یام یۀسرما نیتأم یها  شرکت

 در اریذ مع نیا یمال کاربردارائه شده است.  5تنگنا در جدول  تیمرکز اریمع جینتا ۀخلاص. هستند یمال ۀشبکارتبا  در  نیشتریب یدارا
 نیذ اسذت. ا  سهام ۀشبکدر  میرمستقیو غ میمستق ریتأث زانیم ۀدهند نشان اریمع نیاست. ا سهام ۀشبکدر  ریتأث نیشتریسهام با ب ییشناسا

سذهام   نیذ در شذبکه، ا  رگذاار یتأثو  دهنذده نقش اتصذال  ع ت بهاست.  یگرید سهام مجموعهسهام با  از یامجموعه ۀدهندسهام ارتبا 

 یسهام در شبکه، در انتخا  تمذام  نیا ادیز ریتأث ع ت به نیا برعلاوه کند؛  یم فایا یمال ۀشبکدر  ینقش را در انتشار بحران مال نیشتریب
 شد.  دسبد سهام خواه سکیر شیباعث افزا رایز ؛را در نظر گرفت ا یجوانب احت دیسبد سهام با کیسهام در  نیا

 

 تنگنا تیمرکز اریمعسهام برتر  (6) جدول
Table (6) Top 10s based on bottleneck centrality measure 

 تنگنا تیمرکز سهام اریمع-رتبه تنگنا تیمرکز سهام اریمع-رتبه

 09 دیام یۀسرما نیتأم 5 11 خوزستان فوود 1

 00 خوزستان و فارس مانیس 7 11 سپاهان مانیس 0

 14 رانیا مخابرات 1 11 ساختمان ۀتوسع یالم   نیب 9

 19 زیتبر نفت شیپاو 1 11 یم  ۀتوسع یگاار هیسرما 4

 12 ید بانک - خودرو رانیا 12 11 ریغد یگاار هیسرما 5
 

داخذل شذبکه    اتیذ جزئ تمامبه  آن به نگاه با و است دشوار مراتب به ،بزرگ نسبت به یمال ۀشبک کیسهام در  نیارتبا  ب یبرقرار

سذهام در آن شذبکه اسذت.     نیو ارتبذا  بذ   یمال ۀشبکبه  بردنیپ یبرا مؤثر یها  از روش یکی 1خارج از مرکز ۀشبک. شودینم هبرد یپ

 مشذخص  یا  خوشذه  و یبنذد   دسذته  صذورت  بذه سهام را  نیارتبا  ب و شودیم یبررس 0صانهیحر تمیالگور قیازطرخارج از مرکز  ۀشبک

 ردیگیم بیعناصر موجود در شبکه را به ترت صانهیحر تمیالگوراست.  یساز  نهیحل مسائل به یبرا 9یجستجوگر تمیالگور نی. اکند  یم

 طذور بذه  و اسذت  «نیبهتذر » نیمعذ  یاریذ معطبق  که کند  یم انتخا را  یعنصر نده،یآ یها  انتخا  و یقب  یها  بدون توجه به انتخا  و
. شذود   یمذ انجام  یساز نهیبه گرفته،صورت یها  انتخا  به توجه با تمیالگور نیا در. شود  یمکارآمد و ساده منجر  ییها  حل  به راه معمول

 تمیالگذور  یهذدف اصذ    ت،یذ درنهاو  اسذت  نذه یگز نیبهتذر  شذده از سهام انتخذا   کیهرو در زمان انتخا ،  تمیالگور یاجرا یدر ط

 یمذال  ۀشذبک در  تمیالگذور  نیذ . طبذق ا (Neapolitan & Naimipour, 2004)در سرتاسر شبکه است  نهیبه یح راهبه  افتنی  دست صانه،یحر

                                                           
1. Egocentric network 
2. Greedy algorithm 
3
. Heuristic 
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 هذا،   یبند  دسته نیاست. ا یمال ۀشبکمخت ف در  یها  که نشانگر دسته دارد وجودمخت ف  یها  رن  با ییها  یبند  دسته شدهارئه یرخطیغ

 یمذال  ۀشذبک . هسذتند  تذر   یقذو  یگروهذ  ازنظر و دارد وجودشبکه  ینسبت به مابق یتر  یارتباطات قو آنها نیهستند که در ب ییگروهها

اسذت.   مذدنظر  ۀدر دسذت  آنهذا  شتریارتباطات و اتصاوت ب ۀدهند  نشان ها    دسته نیا از هرکدام و است شده لیتشک دسته 11از  شده ارائه

ارتبذا    گریکذد یبذا   مذدنظر سذهام   ،صورت که در هر خوشه نیبه ا است؛ سهام سبد یساز  نهیبه و لیتشک در یبند  خوشه یمال کاربرد

 وجود یگاار هیسرما سکیر رساندن حداقل به وهر سبد  از سهم کی انتخا  امکانسبد سهام  لیتشک یبرا نیبنابرادارند و  یتر  یقو

 .دارد

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 یرخطیغ یمال ۀشبک یبند  خوشه (4) شکل

Fig (4) Nonlinear financial network clustering. 

 

 شنهادهایپ و  ینتا

نظذر و   طبقرا  طیشرا و جادیا یراتییتغ آنهاکمک  به انساناطراف است که  یایدر دن یقیبه حقا یابیدست ها  پژوهش یتمام یینها هدف

و  یاقتصذاد  ۀتوسذع  بذر  رگذاار یتأث یرهذا یمتغ شیو افذزا  طیدر محذ  وجودآمدهبه یها  یدگیچیپ لیدل به. امروزه کندیمخود هموار  ۀدیا

و  هذا   پذژوهش  براسذاس  دیذ با هذا   یریذ گ  میتصذم  و سذت ین ممکذن  بذودن یمتک یو نبوغ فرد یشخص ماتیبر تصم تنها ،یگاار هیسرما

 یهذا   یاسذتراژ  ۀتوسذع رشد و  یتکامل سهام در طول زمان برا یچگونگ یو بررس لیو تح  هی. تجزشود انجام یع م قیدق یها  یبررس
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اوراق  بذورس  در شدهرفتهیپا یها  سهام شرکت نیاز برتر یرخطیغ یمال ۀشبک حاضر پژوهش درمهم و ارزشمند است.  یگاار هیسرما

 یها  و شبکه آنهاانواع ارتبا   آنها،ارتبا   زانیم گر،یکدیبا  ها  شاخص نیو ارتبا  ا یهمبستگ ۀنحو و شد جادیو ا یبهادار تهران بررس

 مذاه ید تذا  1911 مذاه ید یزمان ۀبازدر  شدهیبررس یها  داده ۀدامن. شد یبررسدر طول زمان  بهادار، اوراق بورسسهام در  نیبموجود 

 شذده لیتعد یانیپا یها  متیاز ق کیهر یتمی. بازده لگاربود شده ثبت یۀسرما براساسشرکت برتر بورس اوراق بهادار  122 یبرا 1911

مربوطه ساخته و با توجه بذه   یمال ۀشبکگراف،  یۀنظر میساخته شد. با استفاده از مفاه رمنیاسپ یهمبستگ سیمحاسبه و پس از آن ماتر

 از کذدام که هر شد یبررس تیمهم مرکز یارهایشد. چهار شاخص از مع یسهام معرف نیارتباطات ب نیتر  مهم ایروش حداقل درخت پو

سذهام   تیذ مرکز ۀدرجذ  اریذ مع براسذاس  آمده دست به جیاست. مطابق نتا یمال ۀشبکسهام در  تیاز اهم یاجنبه ۀدهند  نشان ارهایمع نیا

در  سذهام  ریبا سذا  میو ارتبا  مستق تیمرکز نیشتریب یدارا دیام یگاار هیسرما تیریو مد دیام یۀسرما نیتأمتهران،  مانیس یها  شرکت

و فذوود خوزسذتان    یم  ۀتوسعگروه  یگاار  هیسرما ر،یغد یگاار  هیسرما یها  شرکت سهام ،یکینزد اریمع جینتا طبقاست.  یمال ۀشبک

 نیذ ا سذهام . ددار یرخطیغ یمال ۀشبکسهام موجود در  یمابق تا رافاص ه  نیتر  کوتاه نیبنابراو  استدر بازار  ینسب ریتأث نیشتریب یدارا

از  آمذده  دست به جی. براساس نتادارد شبکه در سهام یمابق به نسبت بهادر اوراق بورسسرعت پخش اطلاعات را در  نیشتریب ها  شرکت

 نیذ ا در را ریتذأث  نیشذتر یب یم ذ  ۀتوسذع  یگاار هیسرماسپاهان و  مانیس ر،یغد یگاار  هیسرما یها  سهام شرکت ،ینینابیب تیمرکز اریمع

و  میمسذتق  ریتذأث ارتبذا  و   نیشذتر یب ۀدهنذد   تنگنذا کذه نشذان    تیمرکز اریمع یپس از بررس ت،یدرنها. داردکنترل اطلاعات  یشبکه برا

سذپاهان و   مانیسذ  ر،یغذد  یگذاار  هیسذرما سذاختمان،   ۀتوسذع  یالم    نیبفوود خوزستان،  یها  شرکت سهام است، شبکه در میرمستقیغ

بذا   سذهام  ۀشبککامل به  یدید جادیو ا یبررس یبرا ت،یدرنهاشدند.  ییشاخص شناسا نیبازار در ا رهبران ،یم  ۀتوسع یگاار هیسرما

 و تذر   یارتبا  قذو  یشد که سهام منتخب در هر دسته دارا میدسته تقس 11به  یرخطیغ یمال ۀشبک ع،یسر ۀصانیحر تمیاستفاده از الگور

 مخت ف است.   یها  دسته در سهام یمابق به نسبت یشتریب یهمبستگ

 یسذبد سذهام بذرا    یسذاز  نذه یبهدر  کذه  استکرده  یبررس رابورس اوراق بهادار تهران  برتر سهام یرخطیغ ارتبا  جادشدهیا ۀشبک

ارتباطذات و   ۀاز نحذو  یک ذ  یینما یرخطیغ یمال ۀشبک. دارند توجه مهم نیا به سهام انتخا  یط آنهاو  شودیم استفاده گااران  هیسرما

 . دهدیمارائه  گاارانهیبازار سهام را به سرما یسهام و وضع فع  نیموجود ب یهمبستگ

 یمذال  ۀشذبک  و شذد  یبررسذ  شرکت 122 سهام فقط و سهام نیب در دار  رجهتیغ روابط تنهاسهام،  یرخطیغ ۀپژوهش رابط نیا در

 یبررسذ سذهام،   یروابذط خطذ   یبررس یآت یها  در پژوهش نیبنابرا بود؛ شده بنا شدهلیتعد یانیپا متیق یۀبرپا تنها جادشدهیا یرخطیغ

حجذم معذاملات   هذا اسذتفاده از    شذود؛ همچنذین در ایذن پذژوهش     ها پیشنهاد مذی   ی شرکتتمام یبررس و سهام یع ّ و دار جهت روابط

 پایر است. ها برای ساخت شبکه نیز امکان  شرکت
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