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  دهيچك

 ينمبت كيدمياپ سازيمدلحاضر با استفاده از  قيدر تحق، يمال يدربازارها تيسرا تياهم ليدل به
مورد  سالانه و يفصل، روزانه اسيمق درسه ١٣٩٨تا  ١٣٩٠ هايسالدر دوره  رانيبازار سهام ا، بر شبكه

 جاديا با ساخته شده و رانيگروه بازار سهام ا ٤٦ يشبكه همبستگ لذا. است گرفته ليو تحل هيتجز
، رانيو ساختار شبكه بازار سهام ا كيخواص توپولوژ ييشناسا يو سالانه و برا يفصل، روزانه يهاگراف

. تاس شده ليتحل تيسراهاي پوياييسازي، شبيه از استفاده با ومحاسبه شده  نهيكم يپوشا درخت
 ٢٨و در دوره سالانه  گروه ١٩ يدر دوره فصل، گروه ١٣، دوره روزانه دركه  دهدمينشان  قيتحق جينتا

 رب يمبتن كيدمياپ سازيمدلبا  نيهمچن. قرار دارند نهيكم يدرخت پوشا يشاخه اصل يگروه بر رو
 يشتريدر بازار با سرعت ب تيكوتاه مدت سرا يزمان اسيكه در مق ملاحظه شد) تكرار هزارمرتبه(با  شبكه

 بايو تقر دابيمي يتسر يشتريبهاي گروه) به يشوك اطلاعات كياز  ي(مثلا ناش راتيياتفاق افتاده و تغ
مدت  در كوتاه تيوسعت و سرعت انتشار سرا لذا شوندميشده متاثر  جاديا راتييبازار از تغهاي گروهتمام 

 انندتومي تيمصون از سراها گروهاز  ياز بلندمدت است و در بلندمدت تعداد قابل توجه شتريب اريبس
 يذا آگاهل. كمتر از كوتاه مدت است تياز سرا قبل تيوضع به بازگشت سرعت بلندمدت در اگرچه. باشند

 ليدر نحوه تشك توانديم، تيسرعت و نحوه سرانحوه قرارگيري گروه در درخت پوشا و نيز  از و شناخت
  . باشد كننده كمك اريبس گذاران هيسرما يبراسبد سهام 
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  مقدمه

 يتعامل دارند و رفتار گريكديكه با  هستند ياديز گرانيبازو متشكل از  دهيچيپ، يمال يبازارها
 يهاتمسيشناخت ارتباطات س و فيتوص ييتوانا خاطر نيا به. گذارندمي شينما به را  ٢يجمع ايو/ ١آشفته

 طلاعاتابازار كمك كند تا  گذارمقررات و ناظر ينهادهاو كنندگان مشاركتتواند به مي يبازار مال دهيچيپ
 بهره خود خاص اهداف به يابيدست منظور به يمال هايدادهميعظازحجم و نموده دركيدرست به را بازار

 متيق گيريشكل سميمكان كندميبه فعالان بازار كمك  كه است آن زين شناخت نيا يايازمزا يكي. ببرند
  . دآن استفاده كنن از يمال يهاييداراسكيرتيريمديوبرادركراآنهاهاي پوياييو  نوسانات، يمالهايدارايي

 ايهسالدر  و بوده ازين يابزار نظر كيبه  ييهايدگيچيپ نيچن سازيمدلدرك و  يبرا حال نيا با
منظور به خود  نيا يرا برا يمال نياز محقق ياريتوجه بس ٣دهيچيپهاي شبكهبر  يمبتن يهاليتحل رياخ

اي شبكه يهالي) تحل٢٠١٢( ٥و همكاران ويلي) و ب٢٠٠٨( ٤باباسو  النطور مثال  به. معطوف نموده است

در  ژهيبه و يمال يبازارها شتريشناخت ب يدانسته و آن را برا يمال يبازارها ليو تحل هيرا جزء مهم تجز
، )٢٠١٤( ٧و همكاران وتيال، )٢٠٠٠( ٦ليگ و آلن رينظ يقاتيتحق. دانندمي ياتيبحران حهاي دوره
 ١٠برندسن و همكاران، )٢٠١٥( ٩عاسم اوقلو و همكاران، )٢٠١٤( ٨روجرز و ورات، )٢٠١١( يليگابر

در طول  شبكه يهاييايپو، يمال شبكه كي در كه دارند اذعان )٢٠١٨( ١١و همكاران ي) و روكن٢٠١٨(

، ١٢يآبشار يهاالعملعكس  درشبكه  ياعضا نيتعداد و شدت ارتباطات ب، كيخواص توپولوژ، زمان
  . هستند مهم يمال يهاشبكه در هاسكير انواع انتشارو  ١٣تيسرا

ا نقص ر نيترمهم، هستند يسنت يزمان يسر هايداده بر يمبتنعموما  كههايي تحليلواقع در  در
 هايسري يو پنهان در حجم بالا يمتقابل و اطلاعات ضمنهاي همبستگيگرفتن  دهيتوان نادمي احتمالا

را منجر  يبازار مال نيدر ا ايپيچيده يسهام رفتارها يدر بازارها ناهمگن ياعضاوجود . دانست يزمان

 اطلاعات يتمام، حاضر در بازار سهام عيو صنا هابنگاهمنفرد  هايتحليلاست كه با  رمحتمليشده و غ
ضمن  .وردبدست آگذاري سياستو  يگذارمقررات، يپرتفو تيريمد، سكير تيريمد يبرا ژهيلازم را به و

 ندود داروج يمال ستميس كيكه در  يينويو دوماي شبكهاز منظور كردن اثرات  يسنت هايتحليل نكهيا
هم  در، املاتتع يدگيچيپها دهيپد نيا. ناتوان هستنداند، كننده نييتع ستميس سكيو ر يو در ثبات مال

 تيريدم ييتوانا توانديتوجه به آنها م عدمنموده و  ديدر بازار سهام را تشد تيو سرا هاوابستگي يدگيتن
 تيراس ييايپوشناخت  يبرااي شبكه ليو تحل هيتجز كيرو خلاء  نياز ا. را كاهش دهد هادارايي سكير

  شود. ميحس  رانيدر بازار سهام ا
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و  دهنديرخ م ايبه صورت پو ياشبكه ياز رخدادها يارياز آنجا كه بس، توجه به موارد ذكر شده با
 در ،متداول هستند) يالم يكه در بازارها ياگله يرفتارها ايو  يندارند (مثل اثرات آبشار ستايا ينديفرآ

 سهام بازار در تيسرا دهيپد، ١٤بر شبكه يمبتن كيدمياپ سازيشبيهو  سازيمدلبا استفاده از  قيتحق نيا
 كيكه در صورت وقوع  شد خواهد يبررس و شده مطالعه دهيچيشبكه پ ليتحل كيچارچوب  در رانيا

 ،آن چگونه خواهد بود ييايو پو شونديم ريچطور درگ بازار ياعضا گريسهام د بازارعضو  كي يرخداد برا
. رددباز گ يقبل تيبه وضع بازاركه  كشديو چقدر طول م دهديرخ م بازاردر  تيسرا نيشتريب يچه زمان

 هترب را بازار يجمع يرفتارهابازار كنندگان مشاركتكند كه مي كمك يشناخت نيحاصل از چن جينتا
  . كنندبرداري بهرهاز آن  يگذارمقرراتو  خود گذاريسرمايه هاياستراتژي يساز ادهيپ يبرا و نموده درك

از  يانهيشيپو  ينظر يمباندر بخش دوم : شده است يصورت سازمانده نيمقاله حاضر به ا ادامه
 يعرفها مداده ليتحل و هيتجز يبرا قيتحق يشناسدر بخش سوم روش. شوديانجام شده مرور م قاتيتحق

و  يريگجهيبخش آخر به نت تاًينها. شوندمي ارائهبدست آمده  جيشده و سپس در بخش چهارم نتا
  . اختصاص دارد قيمستخرج از تحق شنهاداتيپ

  پژوهش نهيشيپو  ينظر يمبان

ها را انتقال شوك تي) سرا٢٠٠٠( ١٥نهارتيرا و ينسكيكام. ميرا بشناس تيبهتر است مفهوم سرا ابتدا
  . كنندمي فيتعر ١٧ياديبن يوندهايها فراتر از پرا انتقال شوك تي) سرا١٩٩٩( ١٦ماسون و

در  سكيانتقال ر هايمكانيسمدر  رييتغ تيسرا زي) ن٢٠٠١( ١٨گبونير و فوربس فيتعر مطابق
 . بحران استهاي دوره

 هاتيراس يبرخ كه ليدل نيا به اول. استگذاري سياست با مرتبط دهيپد كيبه طور مشخص  تيسرا

رات كه اث يكارگزاران رايزشوند، ميدر اقتصاد منجر  سكير يناكارا صيداشته و به تخص ١٩يخارج اثرات
 شيپ ايهسياست نجايا در. برندمي اقتصاد را بالا سكيسطح ر رنديگنمي در نظر گرانياعمال خود را بر د

عدم  در صورت، نيعلاوه بر ا. استفاده شود ييمجدد كارا يبرقرار يتواند برا، ميبازار ميمانند تنظ، ٢٠وقوع
 ايشود  يخنث تيسرارا انجام داد تا عامل  ٢١وقوعمداخله پس ، صورت لزومتوان در مي، تيعدم موفق

 ٢٢يانتشارات نيچن، گسترده باشد اريبس تياگر سرا، دوم. كاهش دهد گريد ياثرات آن را در بازارها

 نير چند. بگذارد يمنف ريتأث يو بر رشد اقتصاد زده دامن يمال ستميس يعموم يثبات يتواند به بمي
 اقتصاد كل يبرا گسترده تيسرا عواقب با مبارزه به تواندمي كلان اقتصاد تيتثب هايسياست، ييويسنار

  . )٢٠٠٥، ECB( كند كمك
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 يقيحق يوندهايپ، اول كانال. هستند ميبه دو دسته قابل تقس تيسراهاي كانال، يمال اتيادب مطابق
 املع كي و بوده گذارانهيسرما يرفتارها در اما دوم كانال. هستند ياسيس و يمال، يتجار ارتباطات رينظ

گذاران  هيسرما ٢٣ايگله يرفتارها، اول. باشد داشته تواندمي علت چند رييتغ نيا. شودمي يتلق ياديربنيغ
 ٢٤سكرتيكودرس و پر. كندمي ديآن را تشد زيكه عدم تقارن اطلاعات ن، است ديجد اطلاعات يبررس از پس

د افتمي اتفاق يپرتفو رييتغ قيبازارها و از طر نيب در ٢٥خاص يشوكها انتقال كه دادند نشان زين) ٢٠٠٢(
 نقد يبرا گذاران هيسرما توسط هاپول همزمان خروج، دومشود. مي تيعدم تقارن اطلاعات تقو توسطو 

نا هاي گذاران در زمان هينشان داد كه سرما زي) ن٢٠٠٢( ٢٦استاف لانگ. استها گذاريسرمايه كردن

به  آنها يجمع يو رفتارها يگذاران نهاد هيبه سرما، سوم. دهندمي حينقد را ترجهاي دارايي ينانياطم
، و همكاران ٢٨دورنبوش؛ ١٩٩٩، ٢٧روز و گيگل( است مرتبط مقررات و نيقوان رييتغ به پاسخ در ژهيو

  . )٢٠١٦، و همكاران ٢٩ينجان؛ ٢٠٠٠

 سازيمدل) با استفاده از ٢٠٠٠( ٣٠گرادا و يكل، يمال يانجام شده در بازارها يتجرب قاتيتحق در 

 وركيويبانك ن يرلنديرا در رفتار سپرده گذاران ا تيسرا، بازار كيكنندگان مشاركتشبكه اطلاعات 
. تاس يكننده اصل نييآنها در خلال بحران رفتار تع يكه شبكه اجتماع افتندينموده و در سازيمدل

در بازارها  ٣٣ينگينقد عدمبازار باعث انتقال  ٣٢ينگينقد سكيركه  دادند) نشان ٢٠١٣( ٣١سرريك و روسچ
 . باشد يمال تيمحركه سرا يرويتواند نمي ٣٤ينگياشتراك نقد نيو بنابرا شودمي

   نيب يشخص هايارزش) نشان دادند كه هنگام ناهمگن بودن ٢٠٠٨( ٣٥نويگوار و يانيپريس

ها متيو ق ديآمي ) بوجود٣٦انسداد كامل اطلاعات، (به عنوان مثال يآبشار اطلاعات كي ، گران مطلعمعامله
 املهمع تمام، ياطلاعات آبشار كي يط در. ستنديگران ن معامله نياطلاعات پراكنده ب يقادر به جمع آور

تند و ) هسايگلهبازار ( رو هدنبال اي، كنندمي را دنبال يمشابه عمل، دارند يكساني حاتيترج كه يگران
نموده و  يبررس ييرا در دو دارا يمال تيسرا نيهمچن آنها. )٣٧يشكن(قانون  روندمي آن خلاف بر اي

 نيچن. شود ديتول گرياز بازار د ٣٨ياطلاعات زيتواند با سررمي بازار كيدر  ياطلاعات يكه آبشارها افتنديدر
 عواملو ها متيق نيمدت ب يعدم انطباق طولان جاديدارند و باعث ا يشناخت بيعواقب آس ييزهايسرر

  شوند. مي ياديبن

 كل هايشوك  از تيبالقوه سرا ريكه چگونه احتمال و تأث نمودند ي) بررس٢٠٠١٠( ٣٩ايكاپاد و يگا
، متصل اريسب ستميس كيدر . رديگمي ريتأث ييبازار دارا ينگيدر ساختار شبكه و نقد راتييتغ، ٤٠و خاص

  پخش نهادها ريدر سا يترتواند به طور گستردهمي در حال شكست وسسهم كيطرف مقابل  يهاانيز
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را كاهش  ٤١يمسر نكولممكن است احتمال  سكير ميو تقس اتصالات شيافزا نيبنابرا. شود جذب و
، نيبنابرادهد. مي شيرا افزا تيسرااحتمال گسترش  زين ياز ارتباطات مال ياديتعداد ز نيهمچن. دهد

  . گسترده باشد اريتواند بسمي كه رخ دهد يهر بحران راتيتأث

برآورد نمودند كه تا چه حد اتصالات باعث كاهش  يشبكه مال كي) در ٢٠١٥( ٤٢انگي و گلسرمن
 جيتانشوند. مي هاشوك عياز توزاي گسترده فيشده تحت ط ينيب شيپهاي نكولو  يانتظار يانهايز

كه  يهنگام نيهمچن. آن مهم است ييو بزرگنما تياست كه ساختار شبكه در سرا نياز ا يآنها حاك
  شوند. مي رتريچشم گ زيشبكه ناهمگن است اثرات سررهاي اندازه گره

را با  كايسهام و پول) امر، اوراق قرضه، (ارز يمال يبازارها نيب تيسرا، )٢٠١٦( ٤٣چنگ و چنگ
 يرهابازا نيب تياز درجات مختلف سرا يآنها حاك جينتا. نمودند يگرنجر بررس تياستفاده از آزمون عل

 هيسرما صيتخص يهاياستراتژ يبرا يمناسبهاي هيتوص جينتا نيبوده و آنها اذعان دارند كه ا كايامر يمال
  . باشد ديمف يپرتفو تيريمد يبحران براهاي دورهتواند در خلال مي داشته و

را بر اساس  G20 يدر بازار سهام كشورها سكير تيو سرا زي) اثرات سرر٢٠٢٠و همكاران ( ٤٤ژانگ
 تيسرا و زيكه اثرات سرر افتنديآنها در. نمودند يو بررس سازيمدل يفضا يشبكه تلاطم و اقتصادسنج

 ايوتحولات پشامل هايي يژگياست كه و يبازارها وجود داشته و ساختار آن سلسه مراتب نيقابل توجه ب
  . گذاردمي شيبه نما زيرا ن

 كيدمي) مدل اپ٢٠١٠( ٤٥ويشا، يمال يبازارها در كيدمياپ يمدلها با مرتبط قاتيتحق معدود در
 زهيگرفت كه معاملات با انگ جهينت يو. توسعه داد را بازار سهام فنلاند درگذاران  هيرفتار سرما يبرا

 دهدمي نشان نيا يو نظر ازشود، مين برعكس آن اثرات و كنندمي ينيب شيپ را سهام بازده ياجتماع
  . گذارنديمرا به اشتراك  ديافراد اطلاعات مف كه

را  نيدر بازار سهام چ هيسرما اناتيجر كيدميمدل اپ كي) با استفاده از ٢٠١٩و همكاران ( ٤٦ژو
  . وجود دارد نيدر بازار سهام چ يرفتار مسر اي ايگلهگرفتند كه رفتار  جهيو نت هنمود يبررس

 يمال يبازارها سازيمدلبه  يقيتحق رانيدر ا، قيتحق نيتا زمان نگارش ا نيتوجه به دانسته محقق با
 قيتحق نيا هجيدر نت. بر شبكه نپرداخته است يمبتن كيدمياپ سازيمدلو  تيسرا دهيبا توجه به پد رانيا

  . است ينوآور يمنظر دارا نياز ا

  يشناس روش وها داده

  منظور  نيا يبرا. است دهيچيپ يهاشبكه ليگراف و تحل هينظر، حاضر قيتحق ليو تحل هيروش تجز
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و سالانه محاسبه  يفصل، روزانه يزمان اسيمق سه در رانيا سهامبازار  گروه ٤٦بازده  يهمبستگ بيضر ابتدا
 شيو پالا هاياز محاسبه همبستگبعد . ارائه شده است ١در جدول ها گروه نيا ستيلشود. مي

مذكور  يزمان اسيمق سهدر  رانيبازار سهام ا يهمبستگ شبكه، يمعنادار از نظر آمارهاي همبستگي
 يبخش ابتدا معرف نيدر ادامه ا. بر شبكه صورت خواهد گرفت يمبتن كيدمياپ سازيمدلساخته شده و 

در بخش آخر شود. ميسپس نحوه ساخت گراف (شبكه) مرور ، گراف ارائه شده هياز نظر يمختصر
  شود. مي يبر شبكه معرف يمبتن كيدمياپ سازيمدل

  رانيا سهام بازار هاي گروه ستيل - ١ جدول

 صنعت نام صنعت نام صنعت نام

 تروژنين باتيترك و كود ديتول شكر گذاريسرمايه

 خودرو يصنعت يمانكاريپ نگيزيل

 قطعات خودرو گچ و اهك، مانيس  خدماتنرم افزار و 

 محصولات پاك كننده يمهندس تيفعال  يمخابرات زاتيتجه

 چاپ و نشر يرفلزيغ يكان محصولات ريسا  يحفار

 يدنينوش اهن راه خطوط قيحمل و نقل از طر ينفتهاي فراورده

 جات ينيريش يرانيبنادر و كشت مخابرات

 يلبن محصولات ينيحمل و نقل بار زم  ييدارو

 يمحصولات كشاورز يها و موسسات اعتباربانك مستغلات و املاك، يانبوه ساز

 يورموت هينقل ليوسا ي، باستثنايخرده فروش مهيب كيپلاست و كيلاست

 ييغذا محصولات ريسا زغال سنگ يفلزهاي يكان

 متنوع-ييايميمواد ش يمحصولات فلز يمحصولات كاغذ

 ينساج  كيو سرام يكاش اهن و فولاد

 يكيالكتر الات نيماش زاتيسخت افزار و تجه چوب

 يصنعت زاتيتجه راهنيغ يهاگرانب فلزات ديتول يخانگ ليوسا

 الات نيماش  

  گراف مفهوم يمعرف

  عه مجمو كي ياجزا نيب يروابط جفت. ها استگراف مطالعه گراف هينظر، ياتياضير ينولوژيترم در

گراف ساده را با  كي. شده است سازيمدل ياتياضير يساختارها يكه با برخ G V , E  نشان

 ييهااليگراف از  كي. است ٤٩هاالي از يامجموعه Eو  ٤٨هاگره اي ٤٧هارأس Vكه در آن  ميدهيم
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 الي كيهستند اگر  ٥٠كه دو گره متصل مييگويم. ها را به هم متصل كرده استگرفته كه گرهشكل
 فيتوص A ٥١مجاورت سيماتر از استفاده با را گراف كي يهااتصال يهايژگيو. مشترك داشته باشند

n يسيمجاورت ماتر سيماتر. ميكنيم n  است كهn كياگر . ها در گراف استدر آن تعداد گره 

مجاورت  سيماتر jو ستون  iسطر  هيو درا مييگويمتصل باشند به آنها مجاور م الي كيها با جفت از گره

ijaگراف كه با
 سياگر ماتر. صورت مقدار صفر نيا ريو در غ رديگيم ١آن مقدار  يبه ازا ميدهينشان م 

ij يعنيمجاورت متقارن باشد  jia a
 كي، ١در نمودار . است ٥٢جهتيگراف ب كيدهنده آنگاه نشان، 

  . است شده داده شينمامتقارن بوده  كهمجاورت آن  سي) و ماتراليگره و سه  ٤گراف ساده شامل (

  
  آن مجاورت سيماتر و جهتيب گراف كي. ١ نمودار

  رانيا سهام بازار و درخت پوشاي كمينه (شبكه) گراف ساخت

 تبدسها گروهدوبه دو بازده  يمجاورت را ساخت كه از محاسبه همبستگ سيماتر ديگام نخست با در
 گراف سهمحاسبه نموده و سپس  سالانهو  يفصل ،روزانه دوره سه يمجاورت را برا سيماتر نيا. ديآمي

گروه  ٤٦ متيشاخص ق يزمان يسر هايدادهمنظور ابتدا  نيا به. داشت ميخواهو سالانه  يفصل، روزانه

 ١٣٩٨سال انيپاتا  ١٣٩٠سال  يروز معاملات نياول ازو سالانه  يفصل، روزانهبا تواتر  رانيبازار سهام ا
گروه بازار سهام  ٤٦بازده هر  يدو به دو يآنگاه همبستگشود. ميسپس بازده آن محاسبه ، شده استخراج

 بيسطر و ستون از ضرا ٤٦با  سيماتر سه جهيدر نتشود. مي محاسبهو سالانه  يفصل، روزانههر تواتر  يبرا
.2 ياز مقدار بحران سپسشوند. مي ديتولو سالانه  يفصل، روزانه يزمان اسيمق سه يبرا يهمبستگ 58 ×

١

√்
درصد استفاده  ٩٩ نانيمتقابل در سطح اطمهاي همبستگينبودن  ايمعنادار بودن  نييتع يبرا  

، ٢٠٤٠روزانه  هايدادهنمونه در  حجم. )٢٠٠٤، ٥٣ليتعداد حجم نمونه است (كراهب Tكه در آن شود، مي
 اسيمق در، ٠٦١١/٠برابر  يروزانه مقدار بحران اسيمق يبرا نيبنابرا. است مشاهده ٨و سالانه  ٣٢ يفصل

 بياگر ضر آنگاه. ديآمي بدست ٩١٢١/٠ برابر سالانه اسيمق يبرا يبحران مقدار و ٤٨٧٥/٠ برابر يفصل
   ياز نظر يهمبستگ، باشد شتريب ريمقاد نياز ا jو  iهر دو گروه  يمتقابل بدست آمده برا يهمبستگ
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  . دار است يمعن يدرصد ٩٩ نانيدر سطح اطم يآمار

متقابل بازده  يبر اساس همبستگ سالانهو  يفصل ،روزانه يگرافها يمجاورت برا سيماتر سپس

در ، معنادار باشد jو  iگروه  نيب يهمبستگ بياگر ضرشود. ميساخته  رانيبازار سهام ا ياصلهاي گروه
 نيزگيمقدار صفر جا، دار نباشد يمعن يهمبستگ بيو اگر ضر شودمي گذاشته ١مجاورت مقدار  سيماتر
 يعمل برا نياشود. ميگفته  winner-takes-all  كرديمجاورت رو سينوع ساختن ماتر نيبه اشود. مي
 اختهس سالانهو  يفصل ،مجاورت روزانه سيتا ماتر شودميگروه بازار سهام به صورت دو به دو انجام  ٤٦هر 

 سيرمات اساس بر سالانه و يفصل، روزانه يزمان اسيمق كيتفك به ديجد گرافسه فيتعر از پس. شود
و  ييمورد نظر شناسا يزمان اسيسه مق يكروسكال برا تميالگور با مطابق نهيكم يپوشا درخت، فاصله

  شود. مي ديتول

dij=ට2از رابطه نيز  نهيكم يدرخت پوشا ييشناسا يبرا ቀ1-ρijቁ فاصله  سيتا ماتر ميكنياستفاده م

فاصله  سيهمانطور كه مشخص است ماتر. ميكن فيمجاورت گراف تعر سيو به عنوان ماتر ديرا تول
دو  فاصله آن، باشد شتريدو گره ب يو هرچه همبستگ شودميساخته  يهمبستگ سياز ماتر مايمستق

اساس  و سالانه بر يفصل، روزانه يزمان اسيمق كيبه تفك ديسه گراف جد فيپس از تعر. كمتر خواهد بود
ظر مورد ن يزمان اسيسه مق يكروسكال برا تميمطابق با الگور نهيكم يدرخت پوشا، فاصله سيماتر

ها مام طوقهابتدا ت نهيكم يدرخت پوشا ييكروسكال به منظور شناسا تميالگورشود. مي ديو تول ييشناسا
 هااليسپس همه . وجود ندارد) يمواز اليكند (در شبكه بازار سهام طوقه و مي را حذف يمواز يهااليو 

 نيا و شوندميبه گراف افزوده  يكي يكي، هااليآنگاه شوند. مي دهيچ اديوزن آنها از كم به ز بيبه ترت
افزوده شود كه  يالي چيه دينباشود. ميوزن را دارد و ادامه داده  نيكه كمتر شودميشروع  ياليكار از 

كه  دشوميانجام  ييتا جا هاالي نيتركم وزن تيبا اولو يهااليافزودن . پوشا بودن را نقض كند تيخاص
  . ديآمي بدست نهيكم يدرخت پوشا تاينها. داشته باشند الي كيحداقل ها تمام گره

سه بازه  يبرا نهيكم يدرخت پوشا نيهمچن و شده ساختههاي شبكه گراف ٤ يال ٢ ينمودارها در
  . است شده داده شينما يزمان
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  رانيا سهام بازار روزانه دردوره نهيكم يپوشا درخت و شبكه گراف. ٢ نمودار

    

  رانيا سهام بازار يفصلدردوره  نهيكم يدرخت پوشا و شبكه گراف. ٣ نمودار

    

  رانيا سهام بازار سالانهدردوره  نهيكم يدرخت پوشا و شبكه گراف. ٤ نمودار

   ٥٤شبكه بر يمبتن كيدمياپ يندهايفرآ

لاح اصط نيا. دارد وعيش، رودمي از آنچه انتظار شيكه ب شودميگفته اي دهيبه پد يدمياصطلاح اپ
ون و طاع، كرونا، ايمانند مالار - شودمياستفاده  تيو انتشار آنها در كل جمع هايماريب نهيدر زم شتريب

 كيدر  يمسائل وعيش فياز جمله در توص گريدهاي نهيمواقع بطور گسترده در زم ياما در بعض - دزيا
  . رديگمي مورد استفاده قرار زين بازار اي ستميس

 اي ٥٥شدهحذف-مبتلا-مستعد اصطلاح به يهامدل، كيدمياپ يهامدل پركاربرد يهاكلاس از يكي
SIR يدارا تيجمع كي ميفرض كن. هستند N+1  يتعداد تصادف كيعضو در هر نقطه از زمان است و ،

 𝑁𝑅(𝑡)عضو مبتلا هستند و  𝑁𝐼(𝑡) يتعداد تصادف، جامعه مستعد ابتلا هستند ياز اعضا، 𝑁𝑆(𝑡) مييبگو
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(در  ندشوميشده اند) و دوباره مبتلا ن كاورير ميي(بگواند افتهيعضو در هر نقطه از زمان از ابتلا بهبود 
  . )شوندميحذف  يدمياپ ندياز فرآ جهينت

𝑁𝐼(0) يعني، ميعضو مستعد دار Nعضو مبتلا و  كي ميكن فرض = 𝑁ௌ(0)و   1 = 𝑁 ميو بگذار 
s  وi در مدل . را نشان دهد انيابتلا و تعداد مبتلا نيتعداد مستعدSIR و  انيمبتلا، نيتعداد مستعد

  : )٢٠١٤، ٥٦يو سارد چكي(كولاس ابنديمي رييتغ ليذ يمطابق احتمالات انتقال آنها، حذف شده

)١(  ℙ(𝑁ௌ(𝑡 + 𝛿𝑡) = 𝑠 − 1, 𝑁ூ(𝑡 + 𝛿𝑡) = 𝑖 + 1 |𝑁ௌ(𝑡) = 𝑠, 𝑁ூ(𝑡) = 𝑖)

≈ 𝛽𝑠𝑖𝛿𝑡 

)٢(  ℙ(𝑁ௌ(𝑡 + 𝛿𝑡) = 𝑠, 𝑁ூ(𝑡 + 𝛿𝑡) = 𝑖 − 1 |𝑁ௌ(𝑡) = 𝑠, 𝑁ூ(𝑡) = 𝑖) ≈ 𝛾𝑖𝛿𝑡 

)٣(  ℙ(𝑁ௌ(𝑡 + 𝛿𝑡) = 𝑠, 𝑁ூ(𝑡 + 𝛿𝑡) = 𝑖 − 1 |𝑁ௌ(𝑡) = 𝑠, 𝑁ூ(𝑡) = 𝑖) ≈

(1 − (𝛽𝑠 + 𝛾)𝑖𝛿𝑡  

  ديبا توجه به ق 𝑁𝑅(𝑡)كوچك داشته و  تينها يب ياشاره به مقدار 𝛿𝑡در آن  كه

 𝑁𝑆(𝑡) + 𝑁𝐼(𝑡) + 𝑁𝑅(𝑡) = 𝑁 +   . ديآمي بدست     1

 ليافتد (به دلمي اتفاق نيمستعد انياز م ديجد يمبتلا كي، tكند كه در هر زمان مي انيفوق ب مدل
و تعداد  s نياست از حاصل ضرب تعداد مستعد يآن نسبت ي) و احتمال آنانياز مبتلا يكيتماس با 

 ياحتمالات با پارامترها نياشوند. مي كاورير i ياز احتمال آن يبا نسبت انيبه طور مشابه مبتلا .i انيمبتلا
𝛽  و𝛾 يپارامترها نيهمچن. دهندمي را نشان يكاوريشده است كه نرخ ابتدا و نرخ ر يدهاسيمق 𝛽  و
𝛾 هستند ٥٧يينما عيپارامتر نرخ در توز .  

,𝑠)در حالت  نديفرآ، tمفروض در دوره  يمبتلا iمستعد و  sكند كه با تعداد مي انيب مدل 𝑖) يبرا 
𝛽𝑠)با نرخ ، شده عيتوز يينما يتصادف ريزمان مشخص كه به صورت متغ كي + 𝛾)𝑖 آنگاه . ماندمي يباق
𝑠)انتقال به حالت  كي − 1, 𝑖 + 𝛽𝑠/(𝛽𝑠با احتمال  (1 + 𝛾)𝑖 ،انتقال به حالت  اي(𝑠, 𝑖 − با  (1

𝛾𝑖/(𝛽𝑠احتمال  + 𝛾)𝑖  است كه بر  يمورد علاقه محققان موضوع كيدمياپ يمدل سازدهد. مياتفاق
  . كنندمي بر شبكه كار يمبتن ييايپو نديفرآهاي مدل يرو

𝐺  نيكننده ساختار ارتباط ب فيكه توص ميريگراف شبكه در نظر بگ كيرا vN عضو شبكه است .
𝑡در زمان  ميفرض كن = نماد  كي ايصنعت  كي(مثلا در بازار سهام  شودمي ريعضو (گره) درگ كي 0

است و  ريبا نرخ گاما دارد درگ يينما عيزمان مشخص كه توز كي يبرا ريگره درگ. دچار بحران شود)
ا ارتباط با نرخ بت يينما يعيشبكه با توز ياعضا گريعضو با د، يريدر زمان درگ. ابديمي پس از آن بهبود
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𝑋𝑖(𝑡) ميكنمي فيتعرشود. ميشبكه  ياعضا گريبه د دهيپد تيسرااش جهيدارد كه نت = كه ، 0,1,2
  . است افتهيبهبود  tدر زمان  ايشده است  ريدرگ، گره مستعد است كيطبق آن 

𝑋(𝑡)  ميبگذار = (𝑋௜(𝑡))௜∈௏ گراف شبكه  يشده برا جهينت يزمان نديفرآG با . باشد𝑥  حالت

و تنها  كيدر  رييتغ كي رندهيدربرگ ′𝑥به  𝑥از  رييهر تغ. ميدهمي نشان tرا در زمان مشخص  نديفرآ

توان نشان داد كه مي آنگاه. متفاوت باشد iدر عضو  ′𝑥و  𝑥كه  ميفرض كن. زمان است كيعضو در  كي
  : است فيقابل توص ليذ رابطهمدل با  نديفرآ

)٤(  P(X(t+δt)=x'|X(t)=x)≈ ቐ

βMi(x)δt, if xi=0 and xi
' =1

γδt, if xi=1 and xi
' =2

1-[βMi(x)+γ]δt, if xi=2 and xi
' =2

 

شبكه  ياعضا 𝑁𝑆(𝑡)اند، شده ريدرگ tاست كه در زمان  iعضو  گانيتعداد همسا 𝑀𝑖(𝑥)در آن  كه
اند افتهيهستند كه بهبود  يياعضا 𝑁𝑅(𝑡)اند شده ريكه درگ يياعضا 𝑁𝐼(𝑡)، شدن هستند ريمستعد درگ

 يو توپولوژ اتيخصوص ريتحت تاث 𝑁𝑅(𝑡)و 𝑁𝐼(𝑡)و   𝑁𝑆(𝑡) يندهايفرآ اتيخصوصاند. مصون بوده اي
 تياسرهاي پوياييكه  افتيبرد و در يتوان پمي به آن سازيشبيه قيخواهد بود كه از طر 𝐺گراف شبكه 

  شود. ميدر شبكه چگونه 

  پژوهشهاي افتهي

، هروزان يتواترها در رانيا سهام بازارهاي گروه يهمبستگ گراف يكيتوپولوژ خواص يبررس جينتا
 اريبسها گروهمتقابل  يهمبستگ، دهند كه در سطح روزانهمي ) نشان٤و٣و٢ يها(نمودارسالانه و يفصل

رد اما وجود دا زين يدر سطح فصل دهيپد نياشوند. ميمتاثر  گريكدياز تحولات ها گروهاست و تمام  اديز

هاي وهگربازده  يهمبستگ، در سطح سالانه تاينها. كندمي رشد يكمها گروه نيب يهمبستگ يناهمگن
گراف همبند  كي گريشبكه د يو حت افتهي رييشبكه تغ يكه توپولوژ شودميمتفاوت  يبازار سهام به قدر

 انيمهاي همبستگيتعداد  نيهمچن. ندارند گريكديبا  يمولفه خواهد داشت كه همبستگ ٦نخواهد بود و 
 يتياهم درجه اساس بر رانيا سهام بازارهاي گروه تكزيمر يارهايمع محاسبه با، شود. ميكاسته ها گروه

 يبند رتبه با. شوندمي ييشناسا مذكور يهاگراف در مهمهاي گروه و شده يبند رتبه دارندها گروه كه

 يترشيب اطلاعات انتشار ييتواناها گروه كدام كه افتيدر توانمي شبكه در آنها تياهم اساس برها گروه
ا ب نهيكم يدرخت پوشا جاديا با نيهمچن. كنند متاثر را بازار رفتار توانندمي و داشت خواهند بازار در

 يروزانه به سمت فصل يهرچه از دوره زمان كه شودمي ملاحظه، )٤و٣و٢ يكروسكال(نمودارها تميالگور
 ابندييم بازار سهام كاهشهاي گروه انيمتقابل مهاي همبستگي نكهيا ليبه دل ميكنمي و سالانه حركت



  ح.../صداقتي، فرهادي و فلادر برشبكه يمبتن كيدمياپ سازيمدل براساس سهامسبد  ليتشك
 

 
 ٢٥٩ 

همچون واسطه ها گروه نيا. رنديگمي قرار نهيكم يدرخت پوشا يدر تنه اصل يشتريبهاي گروهتعداد 
 يالهايكنند و مي عمل گانشانيمختلف همساهاي گروه نيبازده ب راتييو كنترل كننده تغ ياطلاعات

  هستند راتييمنتقل كننده اطلاعات و تغ گانيآنها و همسا نيمتصل ب

اعداد  ديبا تول سازيشبيهلازم است از  رانيدر شبكه بازار سهام ا تيسرا ييايپو يبررس يبرا يطرف از
 بيترت نيا به، هستند سازيشبيهبر  يشده مبتن يمعرف SIR يمدلها كه چراشود مياستفاده  يتصادف

 شتريب دفعات نيو هرچه تعداد ا شودمي دهينام سازيشبيهمرتبه تكرار ، ياعداد تصادف ديتعداد دفعات تول

 يانشيتوان پردازش را ابدي شيتكرار افزا نيهرچه ا حال نيبا ا، افتيخواهد  شيافزا جينتا ييباشد همگرا
 يارامترهاپبه  يمقدار ده يشبكه برا يالهاي يينما عياز پارامتر نرخ توز نيهمچن. خواهد بود ازين يشتريب

𝛽  و𝛾  ييايوداده شده پ حيمطابق با قاعده توض ياعداد تصادف نيا ديتول جينتا تاينهاشوند. مياستفاده 
  . خواهد داد شيشبكه بازار نما يو توپولوژ صهيرا بنابر خص تيسرا

تر گراف روزانه و سالانه پارام يالهاياحتمال  يتابع چگال ميبا ترس، سازيشبيهاز انجام  شيرو پ نيا از

 و ١٧. ٠ يفصل گراف، ٠٤. ١ برابر روزانه گراف در نرخ پارامتر. ميكنمي آنها را برآورد يينما عينرخ توز
 يپارامترها نيدر مدل برابر ا 𝛾و  𝛽 يپارامترها نيبنابرا. ٥٨) ٥(نمودار ديآمي بدست ١٠. ٠ سالانه گراف

  شوند. ميقرار داده  ينرخ برآورد

  

در  الهاي يينما عيتوز
  روزانهگراف 

  

در  الهاي يينما عيتوز
  يفصلگراف 
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در  الهاي يينما عيتوز
  گراف سالانه

  سالانه و يروزانه، فصل يهادر گراف هاالي يينما عي. توز٥ نمودار

ر د رانيدر شبكه بازار سهام ا تيسراهاي پويايي سازيشبيهحاصل از  جينتا ٨و ٧و  ٦ ينمودارها در
 شده گزارش تكرار مرتبه ١٠٠٠ با كيدمياپ سازيمدل از استفاده با سالانهو  يفصل ،روزانه سطح سه

 بدست نهم دهك و اول دهك مقدار نيچ نقطه خطوط و انهيم مقدار رنگ پر خطوط نمودارها در. است
  . انجام خواهد شدها سازيشبيه انهيم ريبر حسب مقاد جينتا ريتفس ٥٩. هستند سازيشبيه از آمده

كه انتشار اطلاعات  مياگر فرض كن، يو فصل روزانه دوره در داستيپ  ٧و٦ ينمودارها جياز نتا چنانچه
شوك  يدوره زمان كيدر كمتر از  افتدياتفاق ب رانيگروه در بازار سهام ا كي ي) برايشوك اطلاعات كي اي(

 ريدرگهاي گروهدوره تعداد  نيپس از ا. كندمي تيبازار سهام سرا گريگروه د ٣٠از  شيبه ب ياطلاعات
بازار سهام مضمحل هاي گروهبر  ياثر شوك اطلاعات يدوره زمان ٤بعد از  تايشده (مبتلا) كاسته شده و نها

 يشده از شوك بعد از دو دوره زمان يكاوريرهاي گروهكه تعداد  دهدمينشان  سازيشبيه جينتاشود. مي
شان ن زين تيمستعد سراهاي گروهتعداد . شده است هياثر شوك از آنها تخل يعني، گروه است ٤٠از  شيب

. دكنمي تيبازار سراهاي گروهبه تمام  راتييتغ، يدوره زمان كيو در كمتر از  عيسر اريكه بس دهدمي
ثر و البته ا دارد وجود رانيا سهام بازار در يمال يكپارچگي مدت كوتاه در كه است روشن كاملا نيبنابرا
  . مشهود است يينويدوم

چنانچه ملاحظه دهد. ميگراف سالانه نشان  يرا برا كيدمياپ سازيشبيه جينتا ٨نمودار  تاينها
املا ك زين تيسرا سازيشبيه جيگراف سالانه با گراف روزانه در نتا كيتفاوت خواص توپولوژ شودمي

 ٢٠به  كيدوره بعد نزد كيحدود ، بازارهاي گروهاز  يكيشوك در  كيگراف با بروز  نيدر ا. مشهود است
 يدوره زمان ٥پس از حدود  تاينها. كندمي تيشوك به آنها سرا ني(مبتلا) شده و ا ريگروه بازار سهام درگ

 دهديمنشان  زين تيشده از سرا يكاوريرهاي گروهتعداد . رسدمي بازار به اتمام گريدهاي گروهبه  تيسرا
 گروه ٣٥دوره به تعداد ثابت  ٥بعد از  تايكمتر بوده و نها اريبس يكاوريسرعت ر، كه در گراف سالانه

 هك يناهمگن ارتباطات ليدل به كه استمستعد هاي گروهتفاوت مهم گراف سالانه در تعداد . رسدمي
 عدادت در زين تاينها و ابديمي كاهش يكمتر سرعت با مستعدهاي گروه تعداد دارند گريكدي باها گروه
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 تيراس دهدمي نشان كه است نيا سازيشبيه نيا جينتا مهم نيمضام از. رسدمي ثبات به گروه ١٠ بايتقر
 مضحمل يشتريب سرعت با و افتدمي اتفاق يشتريب سرعت با مدت كوتاه يزمانهاي دوره در شوكها

 شدتها، گروه بر شده وارد ياطلاعات يشوكها، ميكن حركت بلندمدت سمت به هرچه مقابل در. شودمي
 يگكپارچيدر بلندمدت  نيهمچن. ابنديمي تداوم بازار در يشتريبهاي دوره در و داشته يكمتر انتشار

  . وجود دارند زيمستقل ن يو اعضا شوديكاسته م يطور قابل توجه بهبازار  يمال
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 رانيا سهام بازار روزانه گراف در كيدمياپ سازيشبيه. ٦ نمودار
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  رانيا سهام بازار يفصل گراف در كيدمياپ سازيشبيه. ٧ نمودار
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  رانيدر گراف سالانه بازار سهام ا كيدمياپ سازيشبيه. ٦ نمودار
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 وبحث يريگ جهينت

 هينظر ياارهيمع يبر مبنا رانيمتقابل بازار سهام اهاي همبستگيسئوال كه شبكه  نيبه ا پاسخ يبرا
 يلروزانه و فص يگرافها جاديا با؟ چگونه است رانيدر شبكه بازار سهام ا تيدارد و سرا يگراف چه ساختار

 هامس بازار شبكه ساختار و كيتوپولوژ خواص ييشناسا جهت نهيكم يپوشا درخت محاسبهو سالانه و 
 يدرخت پوشا، در دوره روزانه. دارد يمتفاوت ساختارها، دوره نيدرامشخص شد كه بازار سهام ، رانيا

بر  گروه ١٩ يدارا نهيكم يدرخت پوشا يدر دوره فصل. است يشاخه اصل يبر رو گروه ١٣ يدارا نهيكم
. قرار دارند نهيكم يدرخت پوشا يشاخه اصل يگروه بر رو ٢٨بوده و در دوره سالانه  يشاخه اصل يرو

ده كه كنترل كنن دهدميرا نشان  هاييگروهتعداد  نهيكم يدرخت پوشا يشاخه اصل يبر رو يتعداد اعضا
كنترل  تحت رانيبازار سهام ا يدر كوتاه مدت شبكه همبستگ جهيدر نت. آن هستند راتييرفتار بازار و تغ

 دهيساختار درهم تن جهيدر نتشود. ميبرابر  ٢از  شياست و در بلندمدت تعداد آنها ب يكمترهاي گروه

بازار  گروه كيهرچه . ابديمي رييبلندمدت تغ درتر گسستهساختار  كيبه ، كوتاه مدتهاي دورهبازار در 
 هاييروهگنه تنها شود. مي شتريب پذيريسرايتاحتمال ، ارتباط داشته باشد يشتريبهاي گروهسهام با 

واسطه  به زين ستنديمتصل ن مايكه مستق هاييگروهبلكه ، متصل هستند گريكديبه  ميكه به طور مستق
 رجاتد به يپرتفو سكير تيريمد در است لازم نيبنابرا. شوندمي متاثر گريكدي از يانيارتباطات م

 يترشيتوجه ب يمتفاوت زمان هايمقياسدر  تيسراهاي پوياييو ها گروه نيب يهايهمبستگ و اتصالات
 اهيس يتا قو گرفت نظر در مختلف يزمان ياسهايمق يابر يمتفاوت سكير تيريمد يهايشود و استراتژ

ر مناسب را بتوان د سكيباشد و اقدامات پوشش ر ييقابل شناسا يشتريبا احتمال ب رانيبازار سهام ا
بر شبكه نشان داد كه در  يمبتن كيدمياپ سازيمدل نيهمچن. نمود يزير برنامهمختلف  يهاچشم انداز

 يلا ناش(مث راتيياتفاق افتاده و تغ شتريبا سرعت ب رانيدر بازار سهام ا تيكوتاه مدت سرا يزمان اسيمق

 جاديا راتييبازار از تغهاي گروهتمام  بايو تقر ابديمي يتسر يشتريبهاي گروه) به يشوك اطلاعات كياز 
ا ب رانيدر شبكه بازار سهام ا تيسرا، بلندمدت يو دوره زمان اسيدر مقابل در مقشوند. ميشده متاثر 

هاي روهگ يبرخ يحت نكهيمهمتر اشوند. مي ريدرگ يكمترهاي گروه يافتد و حتمي اتفاق يسرعت كمتر
 افتهي يتسر راتيياثرات تغ هيتخل نيهمچنشوند. ميمتاثر ن گريدهاي گروهرخ داده در  راتييبازار از تغ

ه ب  .افتدمي نسبت به كوتاه مدت اتفاق يبلندمدت با سرعت كمتر يزمانهاي دورهدر ها گروه گريبه د
 ي(با توجه به همبستگ باشند موثر كمترسازي متنوع رينظ يهاياستراتژيرسد در كوتاه مدت مي نظر
و  تيريمد نهيبه ياستراتژ كيقطعا سازي متنوع بلندمدت در اما، بازار)هاي گروهو مثبت اغلب  يقو
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 وحرانها وسعت ب ييشناسا، ينگر ندهيتواند در آمي نيهمچن قيتحق جينتا. است تيسرا سكيكنترل ر
در  سكيو كنترل ر بحران ضد ياستهايس تخاذا جهت تياثرات سرا عيدرست جهت و زمان توز صيتشخ

 ليلتح در يازطرف. شود توجه آن به زاربا گذاراناستيكه لازم است توسط س باشند راهگشاسطح بازار 
. ه شودتوجها گروهانجام شده  يبهتر است به رتبه بند، بر بازار سهام ياقتصاد هايشوكو  راتيياثرات تغ

اطلاعات از  نيا، مهم بازار سهام منتشر شودهاي گروهاز  يكيدر خصوص  يبه طور مثال اگر اطلاعات
عات هرچه اطلا. ابديمي يدارد به آنها تسر گريدهاي گروهگروه با  نيكه ا يمتقابلهاي همبستگي قيطر

د بازار سهام از آن كمتر خواه تيكل يريپذ ريتاث، كمتر مرتبط باشد تيبا اهمهاي گروهمنتشر شده به 
 تياهم درجه به است لازم، آن سكير و ثبات كنترل و بازار ميتنظ يبراگذار، مقررات و بازار ناظر. بود
 . باشد داشته توجه دارد بازار رفتار بر گروه آن كه يريتاث و سهام بازار گروه هر
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