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Abstract 

Purpose: This study analyzes the structure of mutual dependence and market risk clustering in Iran's banking industry. 
Specifically, it identifies connectivity hubs, bridging institutions, and behavioral groups of banks, examines the time-
varying co-movement of their returns, and provides actionable recommendations for network-based risk management 
and financial stability monitoring. 

Methodology: Weekly log returns of nine listed banks over 2015–2026 (593 weeks) were computed and, after percentile 
winsorization, a Pearson correlation matrix was estimated. The matrix was converted into a distance metric to build a 
minimum spanning tree and a threshold correlation network (0.25), yielding centrality measures. Ward's hierarchical 
clustering grouped the banks, and 52-week rolling correlations tracked temporal dynamics. 

Findings: Correlations are positive yet heterogeneous; the highest coefficient links Saderat and Tejarat (0.773), while the 
lowest involve Shahr. In the minimum spanning tree, Saderat (betweenness 23) is the primary gatekeeper and Tejarat the 
secondary hub. In the strong network, Tejarat (strength 3.95) and Saderat (3.88) hold the greatest connection intensity. 
Clustering yields three groups: a six-bank core, a middle layer (Eghtesad Novin and Post Bank), and a single peripheral 
bank (Shahr). Rolling correlations rose during COVID-19 (mean 0.438) and the regional tensions (mean 0.430) relative 
to the overall mean (0.367), indicating intensified co-movement and temporary weakening of diversification during crises. 

Originality/Value: By jointly applying network tools to long-horizon weekly returns and covering recent shocks, the 
study offers a multi-layered map of Iranian banking connectedness and distinguishes behavioral patterns from connection 
intensity—an approach rarely adopted in prior studies and complementary to interbank-data research.  
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mailto:dastam66@gmail.com
mailto:Mohsenhajian.eco@gmail.com
https://doi.org/10.22105/fbs.2026.595902.1204
http://www.journal-fbs.com/
mailto:Mohsenhajian.eco@gmail.com
https://orcid.org/0000-0002-6897-1386


 

 

   مقدمه   - 1

  . کند ی م  فایا  یپول   یهااستیها و انتقال س پرداخت   لیمنابع، تسه   صیدر تخص  یمحور  یهر اقتصاد، نقش  یعنوان ستون فقرات نظام مالبه   ی نظام بانک
 ستند؛ ینو مستقل    زولهیا  ییها نهادهاحال بانک   نیبا ا  . [2]، [1]دشویمحسوب م  داریو رشد پا  یثبات اقتصاد  شرطش ینظام، پ  نیا  یداریسلامت و پا
بانک    ک یشوک واردبر    ،یاوستهیپهمساختار به   نیدر چن  .اندمتصل  گریکدیبه    یو اطلاعات  یاعتبار  ،یاز روابط مال  دهیچیپ  یاشبکه   قی بلکه از طر

  ان یم  یساختار وابستگ  کدر  ،رونیازا  . [3]کند  تیسرا  یبه کل نظام مال  تیها و در نهابانک   ریمتقابل به سا  یوابستگ  یهاکانال   قی از طر  تواندیم
 .رودیبه شمار م  سک ی ر تی ریو مد یثبات مال شیپا یاز ارکان اساس یکیها، بانک 
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   پژوهشی   نوع مقاله: 

درخت    کرد ی : رو ران ی ا   ی بازار در صنعت بانکدار   سک ی ر   ی بند و خوشه   ی شبکه همبستگ   ل ی تحل 

 ی و گراف وابستگ   نه ی کم   ی پوشا 

     * محسن حاجیان  
 .رانیتهران، ا  نور،امیگروه اقتصاد، دانشگاه پ

 

 کیدهچ

هدف    .انجام شده است   رانیا  یبازار در صنعت بانکدار   سکیر  یبندمتقابل و خوشه   یساختار وابستگ  لیپژوهش با هدف تحل  نیا  هدف:
 ی برا  یاتیعمل  یراهکارها  ارایهها و  آن   یحرکتهم   یزمان  ییای پو  یها، بررس بانک   یرفتار  یهاو گروه   یارتباط   یهااتصال، پل   یهاکانون   ییشناسا

 . است یثبات مال  شیو پا یاشبکه  سکیر تی ری مد

پژوهش:روش هفتگ  شناسی  ط  ۹سهام    یبازده  پالا  ۵۹۳)  ۱۴۰۵تا    ۱۳۹۴دوره    یبانک  از  پس  و  محاسبه    س ی ماتر  ،یصدک   شی هفته( 
شد  رسونیپ  یهمبستگ تبد  .برآورد  با  همبستگ  یهمبستگ  لی سپس  شبکه  و  کمینه  پوشای  درخت  فاصله،  ) آستانه   یبه  و  (  ۰٫۲۵دار  ساخته 
 ییایرصد پو  یبرا یاهفته ۵۲غلتان  یها و همبستگبانک یبند گروه  یوارد برا یمراتبسلسله یبندخوشه .دیمحاسبه گرد  تیمرکز یهاشاخص

 . به کار رفت یزمان

مربوط به بانک شهر   های همبستگ   ن ی و کمتر (  ۰٫۷۷۳صادرات و تجارت )  انیم   بی ضر   نی اند؛ بالاتر مثبت اما ناهمگن   های همبستگ  ها:یافته 
( ۳٫۹۵تجارت )قدرت  ،یدر شبکه قو .اندو تجارت کانون دوم شبکه  یبان اصلدروازه  ۲۳ ینینابیدر درخت پوشای کمینه، صادرات با ب  .است

و    اقتصاد نوین )  یانیم   یاهی لا  ،ییتاشش   یاکرد: هسته   ییسه گروه را شناسا   یبندخوشه  .شدت اتصال را دارند  نی شتر یب(  ۳٫۸۸و صادرات )
نسبت  (  430/0  نی انگیم )  یامنطقه  یهاو تنش(  ۴۳۸/۰  نی انگیم )  ۱۹-دیغلتان در دوره کوو  یهمبستگ  .منفرد )شهر(   یرامونی( و پبانک  پست

 . در بحران است یبخشموقت اثر تنوع  فیو تضع یحرکتهم  دی دهنده تشدکه نشان  افتی شیافزا( ۳6۷/۰کل دوره ) نیانگیبه م 

  یریتصو  ر،یاخ  یها بلندمدت و پوشش شوک   یبر بازده هفتگ  یازمان چند ابزار شبکه هم   بیمطالعه با ترک  نی ا  اصالت/ارزش افزوده علمی:
  ن یشیکه در مطالعات پ  یکرد یرو  شود؛یم   قایل   کیو شدت اتصال تفک  یرفتار  یالگو  ان یو م   کندیم   ارایه   رانی ا  یاز ساختار اتصال بانک  هی چندلا
 . است  یبانکن یبر داده ب یمبتن یهاشده و مکمل پژوهش  دهی کمتر د

 . یستمیمهم س ینهادها  ،تیمرکز  یهاشاخص ی،مال تیسرا  ی،ثبات مال، بازده سهام ها:کلیدواژه 
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 ...   در صنعت   بندی ریسک بازار تحلیل شبکه همبستگی و خوشه  /  حاجیان

 یمال  یهاو نسبت   یحسابدار  یهابر شاخص   هی صورت جداگانه و با تکهر بانک به   سک ی بر سنجش ر  عمدتا  ،یبانک  سک ی ر  لیتحل  یسنت  کرد ی رو
 ی هایگرفتن وابستگ  دهی : نادبرد یرنج م  نی ادیبن  تی محدود  ک یاما از    آورد،یفراهم م  یاطلاعات ارزشمند  کرد ی رو  نیاگرچه ا  .متمرکز بوده است

  نیغلبه بر ا  یقدرتمند برا  یگراف، چارچوب  ل یتحل  یشبکه و ابزارها  هی نظر  ر،یدر دو دهه اخ  . [5]،[4]  یحاکم بر نظام بانک  یاو ساختار شبکه   ابلمتق 
  یمال  یل بازارهایکه در تحل  1روش درخت پوشای کمینه  ژه ی وبر بازده سهام و به   یمبتن  یهمبستگ  یهاشبکه  ان،یم  نیدر ا  .اندکرده  ارایه  تی محدود

بازار،    سک ی پژوهش منظور از ر نیدر ا .[7] ،[6] شده است لیبازارها تبد ک ی ساختار توپولوژ یآشکارساز یاستاندارد برا یکار گرفته شد، به ابزاربه 
  یابیقابل رد   یرفتار  یهاو خوشه   ی اساختار شبکه   قی که از طر  هاستییدارا  یجمع دسته  یحرکتهم   دیمشترک بازار و تشد  یهااز شوک  یخطر ناش 

   .است

و    یوابستگ  زانی از م  یگنالیها، س بازده  نیا  یحرکتهاست و همآن  سک ی و ر  یاز انتظارات فعالان بازار درباره عملکرد آت  یها بازتابسهام بانک   بازده
بلکه    سازد،یم  کمیمتقابل را    یتنها شدت وابستگها، نه بازده سهام بانک   انیم  یساختار همبستگ  لیتحل  . [8]ددهیم  ارایهها  بانک   انیم  یهمبستگ

  ، ی رفتار  یهاو خوشه   یارتباط  یهاپل  ،یمحور  یهابانک   ییشناسا  .کندیم  ییها با رفتار مشابه را شناسااز بانک   ییهاگروه   ،یبندخوشه   قی از طر
.  [10]،  [9]  ، [4]ستین  یابیستمتعارف قابل د  یهاکه با روش   آورد یفراهم م  گذارانهیناظر و سرما  ینهادها  گذاران،استیس   یبرا  یراهبرد   یاطلاعات

محور دارد و  بانک   ینظام ساختار  نیا  .آورد یفراهم م  لینوع تحل  نیا  یبرا  شدهی حال کمتر بررس ن یفرد و در عمنحصربه  یانهیزم  ران،یا  یمال  نظام 
 ی هاشوک  گذشته،دهه    یط  رانیاقتصاد ا  .[11]  دارند  اریرا در اخت  ینظام بانک  یهاییاز دارا  یتوجه بخش قابل   ه، یدر بازار سرما  شدهرفتهیپذ  یهابانک 

 ی امنطقه  یهاو تنش  ۱۹-دی کوو  یر یگگسترده، تورم مزمن، همه   ینوسانات ارز  ،یالمللن یب  یهامی را تجربه کرده است؛ از جمله تحر  یدیمتعدد و شد
دوچندان   یتیطول زمان، اهم  رساختار د  نیا  ییای پو  یاند و بررس کرده  رییها را دستخوش تغ بانک   انیم  یها، ساختار وابستگشوک  نیا  .ریاخ  یهاسال

بلندمدت  یهابا استفاده از داده  ژه ی وبه  ،یرانیا یهابانک   انی م یوابستگ یادرباره ساختار شبکه  یمحدود یشواهد تجرب ن،یبا وجود ا  . [12]ابدییم
 .وجود دارد   ایپو یکردهای و رو

بازار در صنعت   سک ی ر  یبندو خوشه  2یشبکه همبستگ  ل یمطالعه تحل  نیا  یهدف اصل  .است  ی پژوهش  خلا  نیپر کردن ا  ی حاضر در پ  پژوهش
تا    ۲۰۱۵دوره    یبانک ط  ۹سهام    یمنظور، بازده هفتگ  نیبد  .است   3یدرخت پوشای کمینه و گراف وابستگ   کرد ی با استفاده از رو  رانیا  یبانکدار
 . شودیم  لیتحل یهمبستگ یزمان ییایو پو یرفتار یهاخوشه  ،یمحور یهابانک  ،یشده و ساختار وابستگ  یبررس  ۲۰۲6

پ  ینظر  یاست: در بخش دوم، مبان  ب یترت   نی ساختار مقاله بد اختصاص دارد؛ بخش    یشناسبخش سوم به روش   شود؛ی پژوهش مرور م  نه یشیو 
 . شودیم انی ب شنهاداتیپ و یریگجه یو در بخش پنجم، نت کندی م ارایهرا  هاافته یچهارم 

   مبانی نظری و پیشینه پژوهش   - 2

  ه ی و چه در بازار سرما  یبانکن یاز روابط دوجانبه، چه در بازار ب  یاشبکه  قی ها از طردارند و بانک   دهیتنشدت درهمبه   یمعاصر ساختار  یمال  یهانظام 
از    یوابستگ  ن یهم  .اندمتصل  گریکدیبه   افزا  ینگینقد  صیتخص  ییکارا  سوک یمتقابل،  از سو  دهدیم  شیرا   سک ی ر  یریگبستر شکل   گر،ی د  یو 
  ی نقش  ،ینگیو نقد  تیسرا  بعددر دو    یمال  یوندهایکه پ  دهندینشان م  [13]  یلی و کالدار  ونتسیبات  .آورد یشوک را فراهم م  تیو سرا  ک یستماتیس 

 نیا  .است   کنندهن ییآن در شبکه تع   گاه یبلکه جا  ست،یتابع اندازه آن ن   صرفانهاد،    ک ی  یستمیس   تیو اهم  کنندیم  فایا  یثباتی ب  شیدایدر پ  یمحور
راستا،   نیدر هم  .دهدی م  لیرا تشک  یبانک  سک ی ر   لیبه تحل  یاشبکه  یکردها ی رو  یاصل  ینظر  یدارد، مبنا  بالایی  تیاهم  یاشبکه  تیکه موقع   دهیا

 ی و تمرکز اعتبار   شتریکه اتصال ب ییهاشبکه  افتندی به قانون توان، در  ک ینزد   الی  عی با توز  یبانکنیب  یهاشبکه  یبا بررس  [14]  لا و همکاران آو  گونزالس
اتصال    ا یبالا    یاهرم مال  مبدااست که بانک    دتریشد  ی زمان  تینشان دادند اثر سرا  ز ین [15] و همکاران  او ی  .ترندمقاوم   تیدارند، در برابر سرا  یبالاتر
بر    [16] و همکاران رامادیاهشبکه، در مطالعه    ک ی توپولوژ   جزییاتبه    ک ی ستماتیس   سک ی ر  یهایژگی و  دیشد  تیحساس   .داشته باشد  یادی ز  یاشبکه

وانگ   یل   .شده است  تایید  انهیگراواقع  یهایتوپولوژ  یرو مقا  زین  [17] و  م  یایدن  ،یتصادف  یهاشبکه  سهیبا  بدون  و  دادند    اس،یق کوچک  نشان 
  ک یستماتیس   سک ی سبد بر ر  یبخشهستند و اثر تنوع   نی رتر یپذبیکوچک آس   یای دن  ی و ساختارها  ن ی دارتریپا  اسیبا ساختار بدون مق   یبانک  یهاستمیس 

 

1 Minimum Spanning Tree (MST) 
2 Correlation network 
3 Dependency graph 
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بستگ نوع شوک  ادب   نیا  .دارد   یبه ساختار شبکه و  از  از تحل  ،ینظر  ات یمجموعه   ی اشبکه  ختار سا  ل یبه تحل  یبانکتک   سک ی ر  لیضرورت گذار 
 . کندیم ن ییرا تب یوابستگ

 های همبستگی و درخت پوشای کمینه شبکه   - 2-1

متقابل    یسنجش وابستگ  یکارآمد برا  یبر بازده سهام، چارچوب  یبازارمحور مبتن   کرد ی رو  ،یبانکن ی بر ترازنامه و بازار ب  یمبتن   یکردهای در کنار رو
 [18] تیرمی ک   .دها هستنآن  انیم  یجفت   یهایهمبستگ  هاالیو    هایی ها دارادر آن گره   که  شودیساخته م  یشبکه همبستگ  کرد ی رو  نیدر ا  .آورد یفراهم م

به تعاملات    ک ینزد   ییرفتار غالب سبد بازار با الگو  زیمراتب در ساختار بازار و نو سلسله  یبندوجود خوشه   ییهاشبکه   نیچن  یو آمار  یف یط  لیبا تحل
شبکه    شیپالا  یهاروش   رونیدارد؛ از ا  یمحدود  یری رپذیتفس  ها،ال ی  یتراکم بالا   لیکامل به دل   یحال شبکه همبستگن یبا ا  .را نشان داد  اسیبدون مق 

  ی و حداقل مجموع وزن، اسکلت اصل  الیتعداد    نی درخت پوشای کمینه با حفظ کمتر  .شوندیبه کار گرفته م  یاستخراج ستون فقرات وابستگ  یبرا
م را آشکار  بازار  پالا  [20]  ی و همکاران پوز  . [19] سازد ی ساختار  پوشای کمینه و گراف  از درخت  دادند    نهیشیب  شدهش یبا استفاده  نشان  همبسط 

و پراتصال با    یرا دارد، حال آنکه سهام مرکز  یبخشاثر تنوع   نی شتریاتصال شبکه قرار دارند، بو کم  یرامون یپ  یکه در نواح   یدر سهام  یگذار هیسرما
 یبخشتنوع   یهادر شبکه و دلالت  یرامون یپ  یهابانک   گاهیجا  ریتفس  یبرا   یمهم  ینظر  یمبنا  افتهی  نیا  .اندهمراه  ترفیو عملکرد ضع   شتریب  سک ی ر

داد   شانن یدر شبکه همبستگ میرمستقیو غ میاتصال مستق  زانیبر م یمبتن ک یستماتیس  سک ی از ر یاسنجه فی با تعر  زین  [4] هاسه  . آورد ی آن فراهم م
 . سازد ی را برجسته م یساختار وابستگ یایپو لیتحل تیکه اهم  یاافتهی شوند؛یم تی تقو میرمستق یغ یوندهایپ یستمیس  یدادهای که در رو

 ی مال  ی ها در شبکه   ی بند و خوشه   ت ی مرکز   -2-2

 ینینابیو ب  یکیاز جمله درجه، نزد   تی مرکز  یهاسنجه  .هستند   یمال  یهاشبکه  لیتحل  یدو کارکرد اصل   ،یرفتار  یهاو گروه   یمحور  ینهادها  ییشناسا
سهام بورس تهران   یگبا ساخت شبکه همبست  [23]  مقدم و همکاران  .[22] ،[21] آورندیرا فراهم م  یستمیس   تینهادها از نظر اهم  یبندامکان رتبه

با    ع یهستند و صنا  تریکمتر مرکز   یحجم معاملات بالاتر و نسبت بده  شتر،یب  سک ی با ارزش بازار بالاتر، ر  ی سهام  افتندی در  ی گذاربه روش آستانه 
 ییدر بورس تهران ضمن شناسا  یرخطیغ  یجاد شبکه مالیبا ا  زین  [24] یو صادق  منتشری  .در شبکه دارند  یتر یمرکز  گاهیبالاتر جا  یرشد اقتصاد

سهام    انیم  یگروهارتباط درون   نی شتریب  انگریب  ک یکردند که هر    میخوشه تقس  ازدهیشبکه را به    ت،ی متعدد مرکز  یهارهبران بازار بر اساس سنجه
بالاتر    یبندخوشه   بی بر ضر  یمبتن  ک یستماتیس   سک ی راز    یاسنجه  [25]  ی و همکارانسرکوئت  ،ینظر  بعددر    .است کردند که ساختار    ارایهمرتبه 
هاتف    . آن را نشان دادند   ییدر زمان، کارا  ریمتغ   یجهان  ی و بر شبکه بانک  رد یگیها را در سطوح مختلف به کار محول گره   شدهیبندخوشه   گانیهمسا

  یمال  یها و نهادهابانک   یستمیس   سک ی ر  یابی به ارز  تی مرکز  یهامارکوف و سنجه   یبندروش خوشه   بیبا ترک   زین  [26] یو صالح ارستان  دیوح
  ی رفتار  یهاو گروه   سک ی ر  یهازمان کانونهم  ییشناسا  یبرا  یابزار قدرتمند  یبندو خوشه  تی مرکز  لیتحل  ب یکه ترک   دهدینشان م  نیا  .پرداختند

 .است یدر نظام مال

 ران ی ا  ه ی و بازار سرما   ی در نظام بانک   یمطالعات تجرب   - 2-3

 زنگنه و همکاران  ،یبانکن یدر دسته ب  .کرد   یبندطبقه   یبانکن یدر دو دسته بازارمحور و ب  توان یرا م  رانیا  یمرتبط با نظام بانک  یتجرب  یهاپژوهش

ب   یتوپولوژ  یسازبا مدل[27]  ساختار    ی و دارا  اس یبدون مق   نوع شبکه از    نیبانک نشان دادند ا  ۳۳بر اساس تعاملات    رانیا  ی بانکن یشبکه بازار 
را به شبکه    یتوجه قابل   یستمیس   سک ی ر  توانندیم  ،یخالص منف   انی حجم مبادلات بالا و جر  لیبه دل   یخصوص   یهاهسته است و بانک -رامونیپ

 . منتقل کنند

پژوهش   نیا  .مطالعه به کار حاضر است  نی تر ک ینزد    [28]ی و همکارانشاهدان  یصادق  رد،یگی در آن قرار م  زیدسته بازارمحور، که پژوهش حاضر ن  در
را در دو    رانیبورس ا ینهاد بانک  ۹  یستمیس   سک ی ، رΔCoVaRگراف و با استفاده از شاخص    هی و نظر  ARMA-gjrGARCH-DCCtمدل    بیبا ترک 

در دو دوره،    بیصادرات و پاسارگاد را به ترت   یهانهاد شبکه و بانک   ن ی تربانک ملت را مهم  ت، ی مرکز  یهاکرد و بر اساس سنجه  یبررس   ردورهی ز
معرف   ینهادها داد    نینمود؛ همچن  یدوم  بانک  یو همبستگ  یکپارچگینشان  افزا  یشبکه  زمان  طول  و همکارانرائ  .است  افته ی  شیدر  با    [29]   ی 
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کردند و    ییبخش شناسا  نیرا در ا  یاشکننده  یرفتار جمع   ،یرانیا  یهامتقاطع بانک   1ی همبستگ  سی ماتر  یبر رو  یتصادف  سی ماتر  هی نظر  یریکارگبه 
با    زین  [30]  مکی و همکارانن  .بر بازار دارند  کنندهنییتع   یها اثربانک   یحساس است و برخ   اریبس  یسراسر  ی هابه اختلال   ینشان دادند نظام بانک

مختلف بازده، حجم معاملات و ارزش بازار تفاوت    یهاه ی ها در لابانک   تی نشان دادند مرکز  ران،یا  هیبازار سرما  یهابانک   یبرا  ه یشبکه چندلا  یمعرف
  ت، یسرا  ییای پو  یسازهیو شب  رانی گروه بازار سهام ا  ۴6  یبا ساخت شبکه همبستگ   [31]و همکاران  صداقتیتر بازار سهام،  در سطح کلان  .کند یم

ارتباط    یبا بررس    [32]شعبانیو    یهراجو  ن،یعلاوه بر ا  .از بلندمدت است   شتریب  اری مدت بسدر کوتاه   تیو سرعت انتشار سرا  یگستردگ   افتندی در
 . را برجسته ساختند ک یستماتیس  سک ی بازار ارز در انتقال ر ینقش محور م،ی تحر طیدر شرا رانیا یمال یازارهاب انیم یاشبکه علی

 پژوهش حاضر   گاه ی و جا   ی بند جمع   - 2-4

شناختی رسیده و کاربرد آن در بازار  های مالی، به بلوغ نظری و روش ای به تحلیل وابستگی و ریسک در نظام دهد رویکرد شبکه مرور ادبیات نشان می 
   .شناسایی استپژوهشی قابل  خلاحال چند با این .سرمایه و نظام بانکی ایران نیز رو به گسترش است

اند که دسترسی به بانکی بهره برده های بین ها، یا از دادهطور خاص بر بانکاند و نه بهبیشتر مطالعات بازارمحور ایرانی، یا بر کل بازار سهام تمرکز کرده  .1
   .ها محدود استآن 

ای چند ابزار مکمل  اند و کمتر مطالعه( استفاده کرده DCCهای  های موجود غالباً از یک روش واحد )نظریه گراف، ماتریس تصادفی یا مدل پژوهش  .2
   .زمان به کار گرفته استصورت همای را بهشبکه 

های  ویژه در پوشش شوک های زمانی گسسته دارند و از تحلیل پویای بلندمدت ساختار وابستگی، بههای نمونه کوتاه یا پنجره بسیاری از این مطالعات دوره  .3
 . اندهای اخیر غافل ماندهای سال های منطقهو تنش  ۱۹-گیری کوویداخیر مانند همه

بندی دار، خوشه زمان درخت پوشای کمینه، گراف وابستگی آستانه وجه تمایز این مطالعه ترکیب هم  .هاستخلاپژوهش حاضر در پی پر کردن این  
پژوهش که در حالی  .است (۱۴۰۵تا  ۱۳۹۴) ۲۰۲6تا  ۲۰۱۵بانک طی دوره بلند   ۹بر روی بازده هفتگی  2مراتبی و تحلیل همبستگی غلتانسلسله

وابستگی بازار را در    3و دو زیردوره کوتاه متکی است، پژوهش حاضر ساختار توپولوژیک   CoVaRΔبر شاخص    [28] و همکاران  صادقی شاهدانی 
که رائی و همکاران  همچنین در حالی   .کندهای رفتاری و پویایی زمانی همبستگی تحلیل می بر شناسایی خوشه تاکیدساله و با  یک بازه پیوسته یازده 

بانک   [29] کردهماتریس همبستگی  بررسی  تصادفی  ماتریس  نظریه  با  را  شبکه ها  از دریچه  را  ماتریس  مطالعه همان  این  پالایش اند،  و های  شده 
ابزاری و    کوشد با رویکردی چندبر این اساس پژوهش حاضر می   .شودترتیب مکمل آن پژوهش محسوب می کند و بدینبندی بازخوانی می خوشه 

 . دهد ارایههای ریسک بازار در صنعت بانکداری ایران تر از ساختار وابستگی و کانون پویا، تصویری جامع 

 شناسی پژوهش روش   - 3

 رها یها و متغ داده   - 3-1

معاملات و در   یاند از: ارزش بازار، نقدشوندگ انتخاب نمونه عبارت یارها یمع  .است رانیا هیدر بازار سرما شدهرفتهیبانک پذ  ۹نمونه پژوهش شامل 
دوره    .استخراج شد  4بورس تهران  یفناور  تی ریروزانه از سامانه شرکت مد  ی انیپا  متی ق  یهاداده   .یروزانه در کل دوره بررس   یهادسترس بودن داده 

جدول  نمونه در    یهافهرست بانک   .دهدی( را پوشش م۲۰۲6  هی ژوئ  ۲۹تا    ۲۰۱۵مارس    ۲۵)معادل    ۱۴۰۵مرداد   ۷تا    ۱۳۹۴  نیفرورد   ۵نمونه از  

 . شده است ارایه 1

 

 

 

1 Correlation matrix 
2 Rolling correlation 
3 Topological structure 
4 TSETMC 



266   

 

 مطالعات راهبردی مالی و بانکی 
 ( 1405،  )2، شماره 4دوره 

 262-280: صفحه 
 

 . ی نمونه و نماد معاملات   ی ها بانک   - 1جدول 
Table 1- Sample banks and their trading symbols. 

 

 

 

 

 

 

 

 

 ها داده   ش ی محاسبه بازده و پال     - 3-2

در هر    .شدند   لیتبد  یروزانه به بازده هفتگ  یهادر بورس تهران، داده  جی را  یمعاملات  یهااثر توقف  لیو تعد  یزساختاری ر  یزهای منظور کاهش نوبه 
 محاسبه شد:  ری هر بانک از رابطه ز یهفتگ یتم ی بازده لگار .دیمبنا لحاظ گرد  متیعنوان قبه  یمعاملات متیق نی هفته، آخر

 
های هر بانک در های قیمتی ناشی از رویدادهای شرکتی مانند افزایش سرمایه، بازدهبرای کنترل اثر جهش  . است  tدر هفته    iقیمت    t,iPکه در آن  

  عی را در دو دم توز  یشرکت  یدادهای از رو  یناش   یبانکتک   یهاتنها جهش  شیپالا  نیشود که ا  تاکیداست    ستهیشا  .شدند  1محدود   ۹۹و    ۱سطح صدک  
الگو  کندیم  یبند سقف مبنابازده   یجمع دسته  یحرکت هم  یو  که  را  تحل  یهمبستگ  لیتحل  یها  نم  استی پو   لیو   ش یافزا  رونیازا  کند؛یحذف 

 .استی پو افتهیاستحکام  یای ثبت شده است که خود گو شدهش پالایداده  نیهم یبر رو دقیقانشده، بلکه  یتنها خنثبحران نه  یهادر دوره یحرکتهم
بازده  به   ۱۴ها از مشاهده قبل بیش از  هایی که فاصله زمانی آنهمچنین  بود،  بازدهروز  تا از ثبت  های  عنوان مشاهده نامعتبر تلقی و حذف شدند 

شد که پس از محاسبه بازده،    یهر بانک گردآور  یبرا  یهفتگ  یمتیمشاهده ق  ۵۹۳  تیدر نها  .طولانی جلوگیری شودهای  مصنوعی ناشی از توقف
نبود    ل یهر بانک به دل   ی مشاهده برا  ۱)  شیقبل از پالا   یهامحاسبه سهم مشاهدات گمشده، تعداد بازده   یبرا  .دیمعتبر انجام  یبازده هفتگ  ۵۹۲به  

)تعداد    شدهلیتعداد مشاهدات تعد  ،یصدک   شیپس از پالا  .بود2/0ز %شد که کمتر ا  (۵۹۳بر کل مشاهدات ممکن )  میهفته قبل( تقس  متیق
 . بود 4/0ز %محاسبه شد که کمتر ا( ۵۹۲معتبر ) یهابازده  بر کل میکرد( تقس رییتغ  ۹۹ ای ۱که مقدارشان به مرز صدک   ییهابازده 

 

1 Winsorize 

 نماد  بانک 

 وبملت  ملت 

 وبصادر  صادرات 

 وتجارت  تجارت 

 وپاسار  پاسارگاد 

 سامان  سامان 

 وپارس  پارسیان 

 ونوین  اقتصاد نوین 

 وشهر  شهر 

 وپست  پست بانک 

(1 ) 𝑟𝑖,𝑡 = 𝑙𝑛(𝑃𝑖,𝑡) − 𝑙𝑛(𝑃𝑖,𝑡−1), 
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 به فاصله   ل ی و تبد   ی همبستگ   س ی ماتر   - 3-3

استوار است:    یاصل   یبر دو مبنا رسونیپ  یهمبستگ   بی انتخاب ضر   .برآورد شد  1رسون یپ  یهمبستگ  سی ها، ماترمتقابل بانک   یسنجش وابستگ  یبرا
  ی حرکت پژوهش سنجش شدت هم  نیدوم، هدف ا  .شده است   رفتهیعنوان استاندارد پذبه   یمال  یهمبستگ  یهاشبکه   اتی در ادب   بی ضر  نینخست، ا

اگرچه آزمون    .است  یها الزامآن  ی که فرض نرمال بودن برا  ک ی پارامتر  یاستنباط  یهاساخت شبکه است، نه انجام آزمون   یعنوان مبناها به بازده   یخط
است و اثر مشاهدات پرت    دهقابل استفا  ی خط  یاز وابستگ  یاریعنوان مع به  رسونی(، اما پ2جدول  )  کندیم تایید ها را  برا نرمال نبودن بازده - جارک

از    یناش   بی تا از ار  دی هر جفت بانک بر اساس مشاهدات مشترک آن دو محاسبه گرد   یهمبستگ   .کنترل شده است   یصدک   شیدر مرحله پالا  زین
 شد:  لیتبد 2فاصله سی به ماتر یهمبستگ  سی سپس ماتر .شود یریبدون معامله جلوگ یروزها

های همبستگی مالی است و فاصله را در  این تبدیل، معیار استاندارد در ادبیات شبکه  .است jو  iهای ضریب همبستگی بین بازده بانک  ijρکه در آن 
 . [34] ، [33] دهدقرار می   [0,2]بازه 

 درخت پوشای کمینه     - 3-4

  [34]،  [33]،  [19]  کندیمتصل م  گریکدیو حداقل مجموع وزن به    الیتعداد    نی ها را با کمترهمبند است که همه گره   یدرخت پوشای کمینه، گراف
 . سازد یرا ممکن م  یارتباط  یهاو پل  یمحور  یهابانک   ییو شناسا  دهدیم  شینما  یاضاف  یهاال یبازار را بدون    یساختار، ستون فقرات وابستگ  نیا

 . فاصله استخراج شد سی درخت پوشای کمینه بر اساس ماتر ش،پژوه نیدر ا

 3ت ی مرکز   ی ها و شاخص   ی گراف وابستگ   - 5-3

: با توجه به  ستیدلخواه ن   صرفاآستانه    نیا  .شد   ساخته  ۰٫۲۵تر از  بزرگ  یهایدار با حفظ همبستگآستانه  یگراف وابستگ  ،یقو  یهاال ی  شینما  یبرا
فراتر از آن قرار    اربسی  ۰٫۲۵و    شودمی   برآورد   ۰٫۰۸  حدود  ۵%در سطح    یهمبستگ  بی ضر  یآمار  معناداریهفته(، آستانه    ۵۹۲حجم نمونه )

 و  است  ۰٫۲۸6بانک شهر    یهمبستگ  نه یشیب  رای ز  دارد،ی بانک را در شبکه نگه م  ۹است که هنوز هر    یاآستانه  نتری بزرگ  ۰٫۲۵تر  و مهم  رد؛یگیم
– بدون آستانه است، همان ساختار کانون  اساساکه    نهیکم  یدرخت پوشا لیعلاوه تحلبه  .شودیم  زولهیبانک از شبکه حذف و ا  نای  ۰٫۳۰  آستانه  با
 شد:  دهیسنج تی هر بانک در شبکه با چهار شاخص مرکز تاهمی .ستندیآستانه وابسته ن نیبه انتخاب ا یاصل یهاافتهیلذا  کند؛یم تاییدرا  رامونپی

 .متصل به گره  یهاالیدرجه: تعداد  .1

 . هابانک  ریبانک با سا ک ی  یهایقدرت: مجموع وزن همبستگ .2

 . هاگره  ریسا انیم یارتباط نی ترکوتاه  یرها یگره در مس یریقرارگ زانی: مینیناببی .3

 . [35]، [8] هاگره  ریگره تا سا یها: معکوس مجموع فاصله یکینزد  .4

 ی مراتب سلسله   ی بند خوشه   - 3-6

استفاده   یهمبستگ  سی شده از ماترمشتق   یدس یبا روش وارد و فاصله اقل  یتجمع   یمراتبسلسله  یبندها، از خوشه بانک   یرفتار  یهاگروه   ییشناسا  یبرا
بر اساس دندروگرام و    یینها  یهاتعداد خوشه   .دینمای م  دیفشرده و همگن تول   ییهاو خوشه  کندیم  نهیرا کم  یا خوشه درون   انسی روش وارد، وار  .شد
 : کند یعمل م  ری به صورت ز  با روش وارد  یمراتب سلسله یبندخوشه تمی الگور .دیگرد نییتع  یاقتصاد  یریرپذیتفس اریمع 

 

1 Pearson correlation 
2 Distance matrix 
3 Centrality measures 

(2 ) 𝑑𝑖𝑗 = √2(1 − 𝑝𝑖𝑗), 
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 .(هی خوشه اول n) شودیخوشه مجزا در نظر گرفته م ک یهر بانک به عنوان  -1 مرحله

از رابطه    vو    uفاصله ادغام دو خوشه    .شوندیکنند، ادغام م  جادیا  یگروهدرون   انسی را در وار  شیافزا  نی که کمتر  یادر هر گام، دو خوشه   - 2مرحله  
 : شودیمحاسبه م ری ز

 . مرکز آن است x̄خوشه و  یتعداد اعضا nکه در آن 

 . گرددیخوشه واحد ادغام شوند، تکرار م ک یها در که تمام بانک  یتا زمان ندیفرآ نیا -3مرحله 

منجر به    ۲/۱پژوهش برش در ارتفاع    نیدر ا  .شودی م  نییتع   یاقتصاد  یریرپذیتفس  ار یبر اساس دندروگرام و مع   یینها  یهاتعداد خوشه   - 4مرحله  
 .[36] دسه خوشه ش 

 غلتان   ی همبستگ   - 3-7

م  یوابستگ  ییای پو   یبررس   یبرا پنجره بانک جفت   یهمبستگ  ن یانگیدر طول زمان،  پنجره    .محاسبه شد  یاهفته  ۵۲غلتان    یهاها در    ۵۲انتخاب 
را   یمدت ساختار وابستگانیم یهاییایحال پونیو در ع کندی را هموار م یزی مدت و نو نوسانات کوتاه  یافق زمان نیاست که ا یمبنا نیبر ا  یاهفته

در   یحرکتهم   شیو امکان رصد افزا  سازد یآرام و پرتلاطم آشکار م  یهاساختار اتصال را در دوره   راتییتغ   کرد،ی رو  نیا  .سازد ی منعکس م  یخوببه 
 . [37]آورد ی ها را فراهم مزمان شوک 

 های پژوهش یافته   - 4

  نیدر ا .انجام شد  ggplot2و    igraph  ،stats  یهاو بسته   ۴.6.۱نسخه    Rافزار  با استفاده از نرم (  3شکل  نمودارها )از جمله    میمحاسبات و ترس   هیکل
 :  شودی م ریمکمل گزارش و تفس هیدوره پژوهش، در چهار لا  یبانک نمونه ط ۹ یبازده هفتگ  لیحاصل از تحل جیبخش نتا

 . هر بانک یسکیمنظور شناخت رفتار رها بهبازده یعیو توز یآمار یهای ژگ یو .1
 . ل متقاب ینقشه وابستگ میترس  یها برا بانک  انیم  ستای ا یساختار همبستگ .2
 . شبکه رامونیها و پها، پلکانون  ییمنظور شناسا به یقو یدرخت پوشای کمینه و شبکه همبستگ  قی از طر یوابستگ کیاستخراج اسکلت توپولوژ .3
 . ت یمرکز یبعدچند لیپروفا یها و بررس بانک یرفتار یبندخوشه .4

که    ک،یستماتیس   سک ی ر  یبه مفهوم رسم  جینتا  م یهاست و از تعمبانک   انی اتصال م  رمتقابل و ساختا  یبخش تمرکز بر سنجش وابستگ  نیدر سراسر ا 
 . شودیم زیبازده است، پره  یفراتر از همبستگ ییهامستلزم سنجه

 ی بازده هفتگ   ع ی توز   ی ها ی ژگ ی و   - 4-1

و هم بر   یهمبستگ  بیضرا  ریبازده هم بر تفس  عی شکل توز  رای ها شناخته شود، زبازده   یبانکلازم است رفتار تک   یوابستگ  لیاز ورود به تحل  شیپ
 . کند یبانک گزارش م ۹هر  یرا برا یبازده هفتگ یف یصه آمار توص خلا 2جدول   .گذاردی اعتبار فرض نرمال بودن اثر م

 

 

(3 ) 𝑑(𝑢, 𝑣) = √
2𝑛𝑢𝑛𝑣

𝑛𝑢 + 𝑛𝑣
. (𝑥̅𝑢 − 𝑥̅𝑣)

2, 
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 . مورد مطالعه   ی ها بانک   ی بازده هفتگ   ی ف ی آمار توص   - 2جدول 
 Table 2- Descriptive statistics of weekly returns for the banks under study. 

 

 

 

 

 

 

 

  ۰٫۲۰%  یبی)در بازه تقرها مثبت اما کوچک است  همه بانک   یبازده هفتگ  یانگین نخست، م  .سازد یرا آشکار م  یادینبن  یافتهچند    2جدول    یبررس 
و    ساناز نو  یاریها که مع بازده   یاردوم، انحراف مع   .سازگار است  یاقتصاد تورم  یک در    ی و پرنوسان سهام بانک  کم بازده   یت( که با ماه۰٫6۴ا %ت
بانک نمونه    نی ترپر نوسان   6٫۷۲%   و بانک ملت با   نی ترکم نوسان   ۴٫۸۰%  دارد: بانک شهر با   یها تفاوت معناداربانک   یانکل است، م  یسک ر

را دارد )شهر(،    ازدهب  یعتوز  ینترنوسانکه کم  یبانک  شودیکه در ادامه نشان داده مهاست؛ چنانبانک   یاشبکه  یگاهاز جا  آگهییشتفاوت پ  ینا  .است
بازده و    ینوسان شدن با بازار، هم در پراکندگ تر همکم   یگرد  یانبه ب  .کند ی را اشغال م  یگاهجا  ترینیرامونیپ  ی،است که در شبکه وابستگ  یهمان بانک

 . است یافتهبازتاب  یاهم در شدت اتصال شبکه

صفر است و فرض نرمال بودن    ها عملا برا در تمام بانک -آزمون جارک   pمقدار    .یستها نرمال ناز بانک   یک یچ بازده ه  یعتر از همه، توزسوم و مهم
 یدگیبانک ملت با کش  .گیرد یم  نشاتنامتقارن    یها از چولگبانک   ی( و هم در برخ یمضخ  یها)دم  یدگیهم از کش  یجهنت  ینا  .شودی طور قاطع رد مبه 

بزرگ(   یهامعناست که دم چپ )سقوط   ینبه ا  یمنف   یرا دارد؛ چولگ  یعتوز  ینترها و نامتقارن دم  ترینینسنگ  ۱٫۰۹۳  یمنف   یو چولگ  ۵٫۹۹۸
(  ۲٫۵۸۴  یدگیپاسارگاد )کش  .متقارن است  یعتوز  یک از    یشب   بانک   یندر ا   ییاستثنا  ی  منف   یهارخداد بازده  یسک ر  یعنیاز دم راست است،    تریم ضخ

  . ترند یک نرمال نزد  یعبه توز(  ۱٫۱۱۳و صادرات )(  ۰٫۷۹6تجارت )  کهیدرحال  دهند،ی نشان م  یمحسوس   یمضخ  یهادم   یزن(  ۱٫۷۴۴)  یانو پارس 
شده مشاهده   ینه نمونه کم  یاند؛ برااعمال شده  یدرستبه   ۹و    ۱صدک    سطحدر    یش پالا  یکه مرزها  دهندینشان م  یشینه و ب  ینهکم  یهاچهارم، ستون
ملت ) پا  دقیقا درصد(    −۳۲٫۴۱بانک  مرز  است  یشپالا  یینیبرابر  تکرار شده  پرت  هفته  چند  در  که  ناش   یهادم   یشپالا  ینا  .است  از   یپرت 

گاه  یرسونپ  یهمبستگ  یبضرا  یرتفس  روینرا حذف کند؛ ازا  هازدهبا  یذات  یدگیکش  یدرا کنترل کرده اما نتوانسته و نبا  یشرکت  یدادهایرو   ی در ادامه با آ
 .گیردی صورت م یخط یحرکتاز هم یاریعنوان مع و به  یمضخ یهادم یناز ا

 دهدینشان م  یدهبلند و کش  یهاو متمرکز حول صفر را در کنار دم  یزت  یهاقله   یولن،نمودار و  .کند یم  تایید  یصورت بصر را به   هایافته  ینا  1شکل  
کم بازده   یرا دارد که بازتاب همان پراکندگ  یانیجعبه م ینترو فشرده  یولنو ترینیک بانک شهر بار .است یرنرمالو غ یدهکش هاییع که نشانه بارز توز

  ی معرف   ۵-۴بر اساس خوشه )که در بخش    یبند رنگ   .اندبه دو سو گسترانده  یبلندتر  یهادم  یان،چون ملت و پارس   ییهابانک   کهیاوست، درحال
 . آورد ی چشم مرا به  یگراز دو خوشه د( ۳بانک شهر )خوشه  یعیتوز یزمرحله، تما یناز هم یز( نشودیم

برا - آماره جارک  کشیدگی  چولگی  بیشینه  کمینه  انحراف معیار  میانگین  N بانک   معناداری  

 0.001> 1005.49 5.998 1.093- 18.321 32.408- 6.716 0.198 592 ملت 

 0.001> 46.07 1.353 0.096- 17.758 19.040- 6.373 0.347 592 اقتصاد نوین 

 0.001> 87.61 1.744 0.358 21.440 18.505- 6.559 0.304 592 پارسیان 

 0.001> 167.43 2.584 0.168 16.575 16.651- 5.092 0.439 592 پاسارگاد 

 0.001> 33.95 1.172 0.027- 18.776 19.240- 6.527 0.624 592 پست بانک 

 0.001> 37.50 1.113 0.265 18.420 15.597- 5.975 0.340 592 صادرات 

 0.001> 67.80 1.649 0.085- 18.052 19.900- 6.246 0.370 592 سامان 

 0.001> 51.69 1.304 0.314 14.132 13.297- 4.804 0.641 592 شهر 

 0.001> 20.33 0.796 0.218 17.597 17.629- 6.234 0.417 592 تجارت 
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 . ( ی او جعبه   یولن ها بر اساس خوشه )نمودار و بانک   ی بازده هفتگ   یع توز   - 1شکل 
Figure 1- Distribution of weekly bank returns by cluster (violin and box plots). 

 

 ها بانک   یان م   یستا ا   ی ساختار همبستگ   - 4-2

است   ینمشاهده ا  ینترمهم  .(2شکل  )  دهدیم  ارایهها را  متقابل بانک   یاز نقشه وابستگ  یرتصو  یننخست  یبازده هفتگ   یرسونپ  یهمبستگ  یسماتر
  هاانک مؤلفه مشترک بازار، همه ب  یک مواجه نبوده و    یدارپا  یمنف   یحرکتبا هم   یجفت بانک  یچدر کل دوره ه  یعنیاند؛  مثبت  یرقطریغ  یبکه تمام ضرا

ساختار شبکه را معنادار   ی،ناهمگون  ینو هم  یستن  یکسان وجه یچهبه  ی حرکتهم ینحال شدت ا ینبا ا .است آوردهیجهت به حرکت درم یک را در 
 . سازد یم

 . ی شده بر اساس خوشه و شدت همبستگ مرتب   ی، هفتگ   ی همبستگ   یس ماتر   مپ یت ه   - 2شکل 
Figure 2- Heatmap of the weekly correlation matrix, ordered by cluster membership and correlation strength. 

و نشان    دهدی م  یلرا تشک  یبسته قوجفت هم  یک   کمیکه از نظر    یبیصادرات و تجارت است؛ ضر  میان  ۰٫۷۷  یرقطریغ  یهمبستگ  ینبالاتر
  ۰٫۵6  تا   ۰٫۵۰در بازه    هایاز همبستگ  یابعد مجموعه   یه در لا  .اندیک شر  یکدیگرخود را با    یانساز وار  یدو بانک، بخش بزرگ  ینبازده ا  دهدیم

)  یرامون پ  عمدتا که    گیرندمی  قرار ملت  با  تجارت  متمرکزند:  صادرات  و  تجارت  بانک    پاسارگاد   با   صادرات  و  ،(۰٫۵۴)  پاسارگاد  و(  ۰٫۵۵دو 
  ی همبستگ   یعنوان دو گره پراتصال و پرجاذبه در فضاالگو، تجارت و صادرات را به   ینا  .(۰٫۵۱۷)  اقتصاد نوین  و(  ۰٫۵۲)  پارسیان  ، (۰٫۵۳۲)

  سطر و ستون مربوط به بانک شهر تماما   تریطور کلشهر و ملت است و به  میان  ۰٫۱۷۱  یس،کل ماتر   یهمبستگ  ترینیینپا  قابلدر م  . کندیم  یمعرف
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تر از و مستقل  یزمتما  یو رفتار  کندیرا برقرار م  ی حرکتهم  یوندپ  ترینیفها، ضع شهر با همه بانک   یعنی  دارد؛  قرار  ۰٫۲۹  تا  ۰٫۱۷  یک در بازه بار
 . دهدی صنعت از خود نشان م لیبدنه اص

 یر مقاد  یجا)به   یبچه ممکن است تصور شود، متوسط بودن ضراف آنخلابر  .هاست یهمبستگ  یشتراست، سطح متوسط ب  تاکید  یستهکه شا  اینکته 
  ساختار یتوده همگن و ب  یک بالا بودند، شبکه به    یاربس  هایاگر تمام همبستگ  یراضعف؛ ز  یکاست، نه    یلینقطه قوت تحل  یک (  یک به    یک نزد   یاربس
 ی، وابستگ  یمراتبساختار سلسله  دهدی است که اجازه م  یبضرا  یپراکندگ   ین هم  .رفتی م  یاناز م  یرامون کانون، بدنه و پ  یان م  یزو تما  شدیم  دیلتب

 . کنند یدتول  یزبخشها اطلاعات تمادرخت پوشای کمینه و خوشه 

  ی و شدت همبستگ   یاخوشه   یتشده بر اساس عضوو مرتب  یرنگ  مپیتصورت هبه   یسماتر  ینا   شود،یملاحظه م   2شکل  که در    گونههمان
را نشان   تریقو یدرون یتر، خوشه همبستگتر و روشنگرم  یهاچپ )مربوط به خوشه هسته( با رنگ -بلوک بالا  یرتصو ینشده است؛ در ا  ییبازنما

 یرو  شدهیمترس   یدسف   یمرزها  . دهدیرا بازتاب م  یسطح وابستگ  ترینیینپا  یره،)شهر( با رنگ بنفش ت  ییسطر و ستون انتها  کهلیدرحا  دهد،یم
دو روش    یان م  ی خوانهم   ینکرده است؛ ا  ییشناسا  یز ( ن۴-۵)بخش    یمراتب سلسله  یبندکه خوشه   کنندیرا جدا م  یهمان سه بلوک   دقیقا  مپ،یته

به    یاساختار خوشه   یبرای  بندو خوشه  یسازیمختلف بصر  یهاروش   ییافزاو هم  یسازگار  یک (،  یبندو خوشه  یسماتر  ازیس مستقل )مرتب
 . دهد یدست م

 : درخت پوشای کمینه ی اسکلت وابستگ   - 4-3

درخت    .کرد   یش د را پالایزا  هاییال   یدبا یوابستگ یاتیح  یرهای درک مس  یاما برا  دهدینشان م  یکجا روابط را  کامل، همه جفت   یهمبستگ  یسماتر
  آشکاررا    یساختار وابستگ  یاسکلت اصل  ی،گره( و حداقل مجموع فاصله همبستگ  ۹  یبرا  یال  ۸ممکن )  یالتعداد    ینترپوشای کمینه با حفظ کم 

 . کند یدرخت گزارش م ینهر بانک را در ا یتمرکز  یهاشاخص 3جدول  .سازد یم

 . ها در درخت پوشای کمینه بانک   یت مرکز   ی ها شاخص   - 3جدول 
Table 3- Centrality measures of banks in the minimum spanning tree. 

 

 

 

 

 

 

 

  
 

بانک صادرات   .حول صادرات و تجارت است یستاره دوکانون   یک  یریگشکل  یژگی،و ینتر برجسته .دهدیم یش درخت را نما ینساختار ا 3 کلش
ب  ۴با درجه   پراتصال۲۳  ینابینیو  م  ینتر،  پارس   ترینیانجی و  و چهار شاخه )تجارت، شهر،  آن    یما( مستق یننواقتصاد  و    یانگره درخت است  به 

صادرات و تجارت،    یانم  یال  .دوزد یو ملت و پاسارگاد را به اسکلت م  دهدیم  یل، کانون دوم را تشک ۱۳  ینابینیو ب  ۳تجارت با درجه    نک با  .اندمتصل
 . شودمی  محسوب شبکه اتصال فقرات ستون و ۰٫۷۷۳ یکل درخت است که بازتاب همان همبستگ یال ترینیم ضخ

 

 نزدیکی  بینابینی  درجه  بانک 

 0.0895 23 4 صادرات 

 0.0758 13 3 تجارت 

 0.0622 7 2 اقتصاد نوین 

 0.0623 7 2 پارسیان 

 0.0506 0 1 ملت 

 0.0503 0 1 پاسارگاد 

 0.0421 0 1 پست بانک 

 0.0427 0 1 سامان 

 0.0512 0 1 شهر 
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 . ا ه درخت پوشای کمینه شبکه بانک   - 3شکل 
Figure 3- Minimum spanning tree of the banking network. 

است؛   یگلوگاه ارتباط  یابان  دروازه   یک کلمه    یواقع   یمعنا، به۲۳  ینابینیدارد: بانک صادرات با ب  یمهم  یراهبرد  یردرخت، تفس  یندر ا  ینابینیمقدار ب
تجارت   .شودیم  عاز شبکه قط  ییهابخش   یانم  یارتباط  یرو مس  پاشدیمجزا فروم  گره از درخت حذف شود، درخت به چند جز  ینمعنا که اگر ا   ینبه ا

:  کنند یم ی، نقش پل را باز۷ ینابینیو ب ۲هرکدام با درجه  یان،و پارس  یننواقتصاد  .کند یم یفاتر اکوچک  یاسدر مق  ینقش مشابه  ۱۳ ینابینیبا ب یزن
اما   یستند،کانون ن  هدو بانک اگرچه از نظر درج   ینا  .اتصال سامان  یرتنها مس  یاناست و پارس   یاتصال پست به اسکلت اصل  یرتنها مس  اقتصاد نوین

دهنده عنوان نقش انتقالبه   دیاست و نبا  MST  شدهنهیمحدود به ساختار به   ریتفس  نیالازم به ذکر است    .کند یبانک را از درخت جدا م  یک ها  حذف آن 
 شود یبازار تلق  واقعیشوک در شبکه  اصلی

در درخت   گیرند،ی( قرار م۴-۵هسته )بخش    یکه در خوشه رفتارملت و پاسارگاد با آن   یهادرخت نهفته است: بانک   ینو مهم در ا  یفنکته ظر  یک 
در خوشه    یتکه عضو  دهدیمشاهده نشان م  ینا   .اندتجارت به اسکلت متصل  یق( و هر دو تنها از طر۱اند )درجه  برگ   یک   صرفاپوشای کمینه  

به هسته تعلق داشته   یهمبستگ یاز نظر الگو  تواند ی بانک م یک : ارزندیرهمدو مفهوم مجزا و غ یدر اسکلت وابستگ یک توپولوژ یترفتار و مرکزهم
 . کند یم یریجلوگ تریتر، مرکزهر بانک بزرگ  یراز تفس یه دو لا  ینا یک تفک .یرد بگ  یرامونیپ یگاهیساختار اتصال، جا ینترباشد، اما در کوتاه 

 ها بانک  یت اهم   ی بند و رتبه   ی قو   ی شبکه همبستگ   - 4-4

دار )با حفظ  آستانه  یشدت، شبکه همبستگ  ینسنجش ا  یبرا  . هر بانک را نه  یوابستگ  یدرخت پوشای کمینه اسکلت را نشان داد، اما شدت کل
 . کند ی آن را گزارش م یساختار هاییژگیو 5جدول و شبکه  ینا یتمرکز  هایشاخص  4 جدول .شد ساخته( ۰٫۲۵تر از بزرگ هاییهمبستگ
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 . ( ۰٫25)آستانه   ی قو   ی ها در شبکه همبستگ بانک   ت ی مرکز   ی ها شاخص   - 4جدول 
 Table 4- Centrality measures of banks in the strong correlation network (threshold = 0.25). 

 

 

 

 

 

 

 

 

 . ی قو   ی شبکه همبستگ  ساختاری   ی ها ی ژگ ی و   - 5جدول 
 Table 5- Structural properties of the strong correlation network. 

 

 

 

 

 

 

متقابل   یمعنا که وابستگ نیکامل است؛ به ا بای شبکه تقر ک یممکن،  الی ۳6از  الی ۳۲و  ۰٫۸۸۹ ی شبکه حاصل با چگال دهدی نشان م  5جدول  
اند، همه مربوط به بانک  که حذف شده  یالی  ۴از    .انداز آستانه برقرار کرده  تریقو  یوندیها پبانک جفت   شتریو گسترده است و ب  ریدر کل صنعت، فراگ

است که از اتصال کامل به    یاتنها گره  ۴شهر با درجه  رونیاست(؛ ازا ۰٫۲۵ ری ز انی ، پاسارگاد و پارس بانک  شهر با ملت، پست  ی شهرند )همبستگ
 . کندیم تایید( اکم)اتصال ناقص در شبکه متر گری د ه ی زاو ک یبودن شهر را از  یرامون یپ هافتی نیا .دارند ۸ ای  ۷ها درجه بانک  ه یشبکه بازمانده و بق 

 را ی نسبت به درجه است، ز  تیاز اهم  یترجامع  اریها( مع بانک   ریبانک با سا  ک ی  یهایشبکه متراکم شاخص قدرت )مجموع وزن همبستگ  نیا  در
با  (  ۳٫۸۸و صادرات )(  ۳٫۹۵، تجارت )(5شکل  و    4جدول  بر اساس قدرت )  .دارد   یکم  یزبخشیکامل، توان تما  بای شبکه تقر  ک یدرجه در  

 ن ی شتری ب  ز ین  شانیوندهایاند، بلکه مجموع شدت پتنها به همه متصل دو بانک نه   نیا  یعن ی  اند؛ی وابستگ  یدو کانون اصل  ه، یاز بق   سوس مح  یافاصله 
و ملت    دهندیم  لیفشرده تشک  یان یبدنه م  ک ی(  ۳٫۰۱و سامان )(  ۳٫۰۵)  انی، پارس (۳٫۱۳، پاسارگاد )(۳٫۱6)  اقتصاد نویندر مرتبه بعد    .است

 .بزرگ در قعر جدول است  اریبس یبا اختلاف ۱٫۰۸بانک شهر با قدرت  .رندیگی بدنه قرار م نیا نییدر پا ( ۲٫۴۷) بانک  و پست( ۲٫۸۸)

 نزدیکی  بینابینی  قدرت  درجه  بانک 

 0.267 0 3.95 8 تجارت 

 0.279 1 3.88 8 صادرات 

 0.317 2 3.16 8 اقتصاد نوین 

 0.263 0 3.13 7 پاسارگاد 

 0.274 0 3.05 7 پارسیان 

 0.332 1 3.01 8 سامان 

 0.290 0 2.88 7 ملت 

 0.324 0 2.47 7 پست بانک 

 0.284 1 1.08 4 شهر 

 درجه  شاخص ساختاری 
 9 تعداد گره 

 32 تعداد یال

 0.889 چگالی شبکه 

 7.11 میانگین درجه 

 8 بیشینه درجه 

 4 کمینه درجه 

 2.975 میانگین قدرت 

 0.25 آستانه همبستگی 
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 . ها بانک   ی قو   ی شبکه همبستگ   - 4شکل 
Figure 4- Strong correlation network of banks. 

 . ( ها ی ها بر اساس شاخص قدرت )مجموع وزن همبستگ بانک   ی بندرتبه   - 5شکل 
Figure 5- Ranking of banks by the strength index (sum of correlation weights). 

ا ناهمگون   نیدر    . کنندی عمل نم  کسانی  قدرت لزوما  یبندو رتبه   یبندکه خوشه  دهندینشان م   رای ز  اند،ق یگزارش دق  ستهیشا  یلیتحل  یبخش دو 
بالاتر است، بلکه   اریبس(  ۲٫۴۷)  بانک   تنها از پستنه(  ۳٫۱6(، اما قدرت آن )بانک   است )همراه پست  ۲عضو خوشه    اقتصاد نویننخست، بانک  

،  بانک  با پست  اشی)همبستگ اقتصاد نوین یرفتار یآن است که الگو ده یپد نیا ریتفس .رد یگی م یشیپ زین( ۳٫۱۳) ۱خوشه   ضواز پاسارگاد  ع یحت
 هیشب  پست بانک به    ی حرکتاز نظر سبک هم  اقتصاد نوینهسته است( متفاوت است؛    هیآن )که شب  یخوشه قرار داده( با شدت اتصال کل   کیآن را در  

در رده هفتم و  (  ۲٫۸۸هسته( است، اما قدرت آن ))  ۱دوم، بانک ملت عضو خوشه    .است  ک ینزد   یاصل  ه به بدن  یوابستگ  زان یاست، اما از نظر م
از نظر شدت    یکه هسته رفتار  ندی گوی دو مشاهده با هم م  نیا  .برگ بود  ک ی  زین  درخت پوشای کمینهو در    رد یگیقرار م  گری از چند بانک د  ترن ییپا

 ینقش  یاسکلت  گاه یو جا  یاز نظر مجموع وابستگ  دهد،ی را در خوشه بزرگ قرار م  نآ  اشیهمبستگ  یو ملت اگرچه الگو  ستین  کدستیاتصال  
 .کند ی م یریجلوگ یخطتک  تیروا ک ی به  هاافتهی لیاز تقل ها،یناهمگون  نیگزارش صادقانه ا .کند یم فای ا تری انیم

 قرار داد: یمفهوم گاه یها را در سه جابانک   توانیم یو شبکه قو درخت پوشای کمینه هیدو لا یبندجمع   با

 . شدت اتصال را دارند  نی شتریو هم ب اندیانجی)تجارت و صادرات( که هم در اسکلت م  یکانون وابستگ .1
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 . دارند ریگو فرا یقو ی وندهایملت( که پ یسامان و تا حد ان،یپاسارگاد، پارس  ،اقتصاد نوینبدنه متصل ) .2
 . دارد  یرامونیپ یشی بدنه گرا ینییدر لبه پا  زین بانک آن است و پست یوچرا چونیکه بانک شهر، نمونه بارز و ب رامونیپ .3

تجارت و    گاهیو جا  رامونیپ-تر شده اما ساختار کانون، شبکه متراکم۰/ ۲۰که در آستانه    دهدیمجاور نشان م  یهاشبکه در آستانه   یداریپا  یبررس 
 یی تاشده و ساختار هسته شش  زوله یاز شبکه ا(  ۲۸6/۰  یحداکثر همبستگ  لیتنها بانک شهر )به دل   زین  ۳۰/۰در آستانه    .شودی حفظ م  صادرات کاملا 

 . ندارند  یو شکنندگ  تیبازه حساس  نیآستانه در ا قیمقاله نسبت به انتخاب دق یاصل یهاافتهیکه  کندیم تاییدامر  نیا .ماندیم یباق رییبدون تغ 

 ها بانک   ی رفتار   ی بند خوشه   - 4-5

  . اعمال شد   یفاصله همبستگ  سی با روش وارد بر ماتر  یمراتبسلسله  یبندمشابه، خوشه   یحرکتهم  یها با الگواز بانک   ییهاگروه   ییمنظور شناسابه 
 . دهدی م شیدندروگرام حاصل را نما 6شکل و  کندیگزارش م یاخوشه ها را با برش سهخوشه  یاعضا 6جدول 

 . ا ه بانک   ی رفتار   ی هاخوشه   ی اعضا   - 6جدول 
 Table 6- Membership of banks in behavioral clusters. 

 

 

 

 . ا ه بانک   ی مراتب سلسله  ی بند دندروگرام خوشه   - 6شکل 
Figure 6- Dendrogram of the hierarchical clustering of banks. 

مستقل بر    یتاییدکه    دهدیصادرات و تجارت رخ م  انیادغام م  نی ترنییو پا  نینخست  .کندیم  تیروا  یروشنها را به ادغام خوشه   ندیدندروگرام فرا
 یسو  زو ا  ونددیپی ها مو سپس سامان به آن  شوندی و پاسارگاد زود ادغام م  انیپارس   گری د  یادر شاخه  .است(  ۰٫۷۷)  یجفت همبستگ  نی تریقو
بالاتر  رمجموعه ی دو ز  نیا  .شوندیم  کجا یتجارت با ملت  -صادرات  گری د  . سازندی( را مییتاهسته شش)  ۱و خوشه    رسندی به هم م  یدر ارتفاع 

است که   یاشاخه   نی بانک شهر، آخر تیو در نها  .(۲)خوشه    دهندیم لیجفت جداگانه تشک   ک ی  ندیفرا  نی، مستقل از ابانک  و پست  اقتصاد نوین 
 . کند یم تیتثب ۳و منفرد آن را در خوشه  یرامون یپ  گاهیبانک از همه که جا نی دورتر یعنی وندد؛یپیارتفاع به بدنه م نی در بلندتر

مختلف   یهاروش   ییافزاو هم   یقابل توجه است: سازگار 4و    3  یهاشکلشبکه در    یبندو با رنگ   2شکل   مپت یدندروگرام با ه  نیا  یخوانهم
  . اند گانه همگرا شده سه  یبندمیتقس   ک یبه    ی( همگیاشبکه  ش یو نما  یمراتبسلسله  یبندخوشه   س،ی ماتر  یساز)مرتب  یبندو خوشه   یسازیبصر

 ریاز منظر تفس  .ستیروش خاص ن  ک ی  مصنوعه  شده،ییساختار شناسا  دهدی برد و نشان می را بالا م  یبندخوشه   جهیاستحکام نت  ،ییهمگرا  نیا
با    یگروه  ۲بالقوه انتقال آن در صنعت دانست؛ خوشه    ریو در صورت بروز شوک مشترک، مس  یحرکتهم  یکانال اصل  توانیرا م  ۱خوشه    ،یکاربرد 

های عضو بانک  خوشه   تفسیر ساختاری  
)هسته( 1 گروهی بال بدنه اصلی وابستگی با همبستگی درون ملت، پارسیان، پاسارگاد، صادرات، سامان و تجارت    

)لیه میانی(  2 تر مشابه اما وابستگی ضعیف حرکتیلیه میانی با الگوی هم اقتصاد نوین و پست بانک    

)پیرامون( 3 ترین رفتار ترین همبستگی و مستقلبانک منفرد با کم شهر    
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 ی هابانک  انیرا در م ینسب یبخشتنوع  تیخاص نی شتر یسبد، ب لیبا هسته از منظر تشک نییپا یهمبستگ لیشهر( به دل ) ۳است و خوشه  یانیرفتار م
 . شود یتلق  طیدر همه شرا یبخشتنوع  نیعنوان تضمبه  دیبازده است و نبا یهمبستگ یبر مبنا صرفا جهینت نیهرچند ا کند،ی م ارایهنمونه 

 ت ی مرکز   ی بعد چند   ل ی پروفا   - 4-6

گره   ک ی  ت یاز اهم  یمتفاوت  یهاگوناگون، جنبه  یهاو شاخص   ستین  یبعد مفهوم تک   ک ی  تی شبکه آن است که مرکز  لیمهم تحل  یهاام یاز پ  یکی
ها در قالب نمودار مختصات همه بانک   ی( را برایکیو نزد   ینینابی)درجه، قدرت، ب  تی شده چهار شاخص مرکزنرمال   لیپروفا  ۷شکل    .سنجند یرا م

 . دهدیم شینما یوازم

 

 . ها بانک   ت ی مرکز   ی بعد چند   ل ی پروفا   - 7شکل 
Figure 7- Multidimensional centrality profile of banks. 

دارد و    ینینابیصفر در سه محور درجه، قدرت و ب  یتخت رو  بای خط تقر  ک ینخست، بانک شهر    .سازد یآموزنده را آشکار م  ینمودار دو الگو  نیا
  تر، دوم و مهم   .برجسته ندارد   ینقش  ،ی اتصال  بعد  چیاست که در ه  یرامونیگره پ  ک ی   یبصر  یامضا  نیا  د؛ی آی بالا م  یاندک   یکیتنها در محور نزد 

ها کانون )تجارت/صادرات( در بالا همگراست، درجه و قدرت که در آن   یف محورهاخلا: برشودی مشاهده م  یکیخطوط در محور نزد   دیشد  ییواگرا
(  ۰٫۲6۷)  ینییپا  نسبتا  یکیقدرت را دارد، نزد   نی تریکه قوتجارت با آن   کهیدرحال  رسد،یم (  ۰٫۳۳۲مقدار )  نی بانک سامان به بالاتر  یکیدر نزد 

  نیانگیاز نظر م  س است، لزومااکه از نظر مجموع شدت اتصال )قدرت( در ر   یدارد: بانک  یروشن  یشناختروش   ام یپ  ییواگرا  نیا  .دهدینشان م
بر    هیزمان چند شاخص است و تکملاحظه هم  ازمندیبانک در شبکه ن  ک ی  تیاهم  یابی ارز  رونیازا  .ستیس نا( در ری کیها )نزد گره   ریفاصله تا سا

  ی ا ه ی است و لا  4و    3  یهاجدولمکمل    ل یدل   نی به هم  دقیقا  ی نمودار مختصات مواز  .کند یم  ارایهکننده  ناقص و گاه گمراه  ی ری عدد واحد، تصو  ک ی
 . کنندیمنتقل نم ییتنهاها به که جدول دیافزایرا م ریاز تفس

 ی وابستگ   ی زمان   یی ا ی پو   - 4-7

  نیانگیم  .(8شکل  محاسبه شد )  ی اهفته  ۵۲  غلتانها در پنجره  بانک جفت  یهمبستگ  نیانگیدر طول زمان، م  ستایا  جینتا  یداریپا  یمنظور بررس به 
 شود، یم  دهی د  8شکل  گونه که در  است؛ اما همان  داریپا  یحرکتاز هم  یاز سطح متوسط  یاست که حاک  ۰٫۳6۷شاخص در کل دوره برابر با    نیا
  کند ی را دنبال م  یصعود  جای تدر  ی، روند۲۰۱۰دهه    انه یدر م  یفاز کاهش  ک یپس از    یجفت  یهمبستگ  ن یانگیم   .ستی ن سطح در طول زمان ثابت نیا

  ۲۰۲۰از سال    ۰٫6  ی بالا  عمدتامراتب بالاتر ) به   یدر سطح  داریطور پابه   زنی  تجارت-جفت صادرات  رسد؛یم   ۰٫۵دوره به حدود    انیسمت پاو به 
و    ۰٫۴۳۸  بیترت )به  یجفت  یهمبستگ  (۲۰۲۵  یامنطقه  یهاو تنش   ۱۹-دی کوو  یرگیهمه   دوره  جمله  )ازها  بازه   یدر برخ   .رد یگیبعد( قرار م  هب

 ف یکه با تضع  ییالگو روند؛یاز سطح بلندمدت خود فراتر م( ۰٫۸۵۸  تا) تجارت -و جفت صادرات( ۰٫۳6۷کل دوره  نی انگی در برابر م ۰٫۴۳۰
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  ستایا  یهاافته یگزارش شد، با    یلیتکم  یبررس   ک یعنوان  تنها به   نجایکه در ا  ایپو  ی نما  نیا  .خوان استپرتنش هم   یهادر دوره   یبخشتنوع   رموقت اث
 . با زمان است رینه ثابت، بلکه متغ  رانیا یدر صنعت بانکدار یکه ساختار وابستگ کندیم تاییدسازگار است و 

 . ( غلتان   ی همبستگ )   ران ی ا   ی در صنعت بانکدار   ی وابستگ   ی زمان   یی ا ی پو   - 8شکل 
Figure 8- Temporal dynamics of interdependence in the Iranian banking industry (rolling correlation). 

 

 ر یفراگ هایهمبستگ ستا،یاز منظر ا .کندیم میترس  رانیا یدر صنعت بانکدار یاز ساختار وابستگ هیمنسجم و چندلا یری تصو هابخش یافته مجموع 
را در  (  ٫۸۸و    ۳٫۹۵)قدرت    یشدت اتصال کل   نی شتریحال ب  نیو در ع(  ۰٫۷۷۳دوجانبه )  وندیپ  نی تریاند و تجارت و صادرات قواما ناهمگن 

  ی عنوان کانون دوم معرفو تجارت را به (  ۲۳  ینینابی)ب  یبان اصلعنوان دروازهدرخت پوشای کمینه، صادرات را به   ک،ی از منظر توپولوژ  .دارند  اریاخت
شوند:  یها در سه گروه همگرا مبانک   ،یااز منظر خوشه  .دهدیو سامان قرار م  بانک   اتصال پست  یهارا در نقش پل  انیو پارس   اقتصاد نوینو    کندیم
 ت ی مرکز  یهاشاخص  ،ی بعداز منظر چند  .منفرد )شهر(  رامونیپ  ک ی( و  بانک   و پست   اقتصاد نوین )  ییدوتا  ی انی م  ه یلا  ک ی  ،ییتاهسته شش  ک ی

  گاه یجا  نی تریرامون یپ  کنواختیطور  شهر به  ها،ه یلا  نیدر سراسر ا   .قدرت را دارد   نی و تجارت بالاتر  یکینزد   نی که سامان بالاترچنان  ستند،یراستا نهم
  گاهیمانند جا  ییهای ناهمگون   کهینوسان بازده و اتصال ناقص در شبکه متراکم(، درحال  نی تر قدرت، کم  نی ترکم  ،ی همبستگ  نی تر )کم  کندیرا اشغال م

  یکه ساختار وابستگ  دهندینشان م  ۲در خوشه    تی عضو  ن یدر ع  اقتصاد نوین  یاهستهشبه   قدرت  ایدر هسته    تی عضو  ن یملت در ع  قدرت  یانیم
 .صه شودخلاخوشه تک  ک ی ایشاخص تک  ک یاز آن است که در  تریغن

 ا ه گیری و پیشنهاد بحث، نتیجه   - 5

 ی ر ی گ جه یبحث و نت   - 5-1

  ی مراتب سلسله   یهمگن، بلکه ساختار  دهیپد  ک ینه    رانیا  یصنعت بانکداربخش منتخب  متقابل در    یکه وابستگ  دهدی پژوهش نشان م  نیا  یهاافتهی
با   ری تصو  نیا  .کند یرا اشغال م  گاهیجا  نی تریرامون یاند و بانک شهر پاتصال یاصل  یهااست که در آن دو بانک تجارت و صادرات کانون  یاو خوشه 
  گاهشیاش باشد، تابع جاکه تابع اندازه از آن  ش ینهاد ب  ک ی  یستمیس   تیخوان است که بر اساس آن اهمهم   [13]  یلی باتسون و کالدار  ینظر  ب چارچو

 . دانندیم زیمتما یبخش را از منظر تنوع  لاتصاو کم  یرامون یپ یهاسازگار است که گره  [20]و همکاران یپوز افته یبا  زیدر شبکه است و ن

  ینینابیدر درخت پوشای کمینه، بانک صادرات با ب   .است  یو کانون شدت  ی کانون اسکلت  ان یم  فی در بحث است، تفاوت ظر  تاکید   ستهیکه شا  یانکته 
 دهد ینشان م  ییواگرا  نیا  .شدت اتصال را داشت  نی بالاتر  ۳٫۹۵بانک تجارت با قدرت    ،که در شبکه متراکم  شبکه بود، حال آن  یبان اصلدروازه   ۲۳
  . سو استهم  تی به مرکز  یبعدچند  کرد ی که با رو  یامیجا شود؛ پجابه   یاندک   قادر است  شودی م  یاز شبکه که بررس   یاه یبانک، بسته به لا   ک ی  تیاهم

تفاوت   نیا .دارد  ییهافاوت کرده بود، ت ینهاد شبکه معرف  نی ترکه بانک ملت را مهم   [28]ی و همکارانشاهدان  ی صادقبا مطالعه   جهینت نیا نیهمچن
م پ  توانیرا  و  بلندتر  نمونه  دوره  نخست،  داد:  نسبت  عامل  دو  ز   وستهیبه  مقابل  در  حاضر  تفاوت  کوتاه   یهاردوره ی پژوهش  دوم،  و  مطالعه  آن  تر 

 . بهره برده است  ΔCoVaR  اخصکه آن مطالعه از ش   یدارد، در حال  هیبازده تک  یوابستگ  ک ی چرا که پژوهش حاضر بر ساختار توپولوژ   ،یشناختروش 
  . کنند یم  فای ا  سکی در انتقال ر  شانینامتناسب با سهم عدد  یبزرگ و پراتصال، نقش  یهاکه بانک   توافق دارندنکته    نیحال هر دو مطالعه بر ا  نیبا ا
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را    یسراسر  یهابه اختلال  رانیا  ی نظام بانک  تیشکننده و حساس   یکه رفتار جمع   [29]و همکاران    یرائحاضر با    یهاافته ی  یخوانهم  نیافزون بر ا
بلکه    ست،یدر انتقال شوک ن  تی عل  ایدهنده جهت  نشان  ییتنهابالا به   یکرد که همبستگ  تاکید  دیحال با  نیبا ا  .اند، قابل توجه استگزارش کرده

  کند یم  جادیشوک مشترک را ا   عی سر  ریتکث  لیحول چند کانون، پتانس  یوابستگ  تمرکز  .مشترک در برابر عوامل بازار است  یساختار  یریپذب یآس   انگریب
 . شودیم شنهادیپ یآت یها( است که در پژوهشGranger Causality)مانند  یعل یهاروش  ازمندین تیسرا یرهایمس لیاما تحل

  اقتصاد نوین   یریچون قرارگ  ییهای ناهمگون   ژه ی ومنفرد و به   رامونیپ  ک یو    یانی م  هیلا  ک ی  ،ییتاهسته شش  ک یها به  بانک   ک یتفک  ،یبندمنظر خوشه   از
  ی گزاره مفهوم   نیبر ا  یتجرب   یدر اسکلت، شاهد  یانیم  یگاهیملت در هسته با وجود جا  یریقرارگ  ای  یاهستهشبه  یبا وجود قدرت  یانیدر خوشه م

  بعد در    .کند ی م  یریشاخص جلوگتک   ک یشبکه به    لیتحل  لیاز تقل  ک یتفک  نیا   .هستند   دو مفهوم مجزا  یستمیس   تیو اهم  یرفتار  یاست که الگو
دوره   یهایهمبستگ  شیافزا  ز،ین  ای پو در  با    یهاغلتان  تقو  [4]هاسه    افتهیتنش،  رو  وندهایپ  ت ی درباره  با گز  یستمیس   یدادهای در  صادقی    ارش و 

 . شودیم فیدر بحران تضع  یبخشخوان است و دلالت بر آن دارد که اثر تنوع مدت همدر کوتاه  تیسرا ی درباره سرعت بالا [28] شاهدانی

 یمطالعه برا  نینخست در ا  .است  یضرور  ی آت  یهاپژوهش  تیو هدا  شتریب  تیشفاف  یبرا  یشناختروش   ت ی بخش ذکر دو محدود  نیا  انیدر پا
است  رسونیپ  یهمبستگ  بی از ضر  صرفااستخراج ساختار شبکه،   ا  .استفاده شده  ادب   نیاگرچه  استاندارد  با   یمال  یهاشبکه   نی ادیبن  اتیانتخاب 

  ر یو مقاوم )نظ  نی گزیجا  یوابستگ  یارهایها را کنترل کرده است، اما عدم انجام آزمون استحکام با مع اثر پرت  ز ین  ی صدک   ش یو پالا  تخوان اس هم
آن در    یاست که بررس   یتی (، محدودعی توز  یهادر دم   یوابستگ  دنیکش  ری به تصو  یبرا  ولا یبر کاپ  یمبتن   یهاروش   ای  رمنیاسپ  یارتبه  یهمبستگ

آ پیمطالعات  نها  .شودیم  شنهادینده  تعداد  انتخاب  تفس  عمدتاها  خوشه  ییدوم  و  برش دندروگرام  و عدم   یاقتصاد  یری رپذیبر اساس  انجام شده 
پژوهش در   نیا  گری د  تی عنوان محدودبرش، به   نیا  یاضی ر  تایید  ی( برالوئتیشاخص س   ریخوشه )نظ  یاعتبارسنج  یکم  یهاشاخص  یریکارگبه 

 . دوچندان کند یآت یرا در کارها یبنداستحکام خوشه  تواندیها ماستفاده از آن هک  شودینظر گرفته م

 ها شنهاد ی پ   - 5-2

 کرد:  ارایهتوان پیشنهاداتی را در ادامه با توجه به نتایج این پژوهش می

مستقل در   یشی پا  ریمتغ  کیعنوان  متقابل را به   یارتقا دهند و وابستگ  یاشبکه   کرد یبه رو  یبانکتک  کرد یرا از رو  یثبات مال  شیپا  توانندی ناظر م   ینهادها .1
   .رند ینظر بگ

  ن ی با ا  .هستند  یاشبکه   دشدهی تشد  شیپا  یبرا  یاهیاول  یبازده، نامزدها  ی در شبکه همبستگ  یمرکز  یهاعنوان گره)تجارت و صادرات( به  یکانون   یهابانک .2
 م یمستق  یعنوان مبناد به یانتظارات بازار است و نبا  یحرکتدهنده همنشان   صرفاسهام،   یدر شبکه همبستگ  تیشود که مرکز  تاکیدکامل    اطیبا احت  دیحال با
از   یتابع   یو رسم  ی واقع  یستمیس  تیاهم  .شود  یمتفاوت تلق  ینگی و نقد  یاه یاعمال الزامات سرما  ای  یستمیمهم س  ینهادها  یرسم  نییتع  یبرا   یو قطع

 .پژوهش قرار دارد   نیا  هیبازار سرما  یهااز دامنه داده   راست که فرات  یبانک ن یو شبکه ارتباطات ب  ینیگزیجا  تیقابل  ،ینگی نقد  ،یاهرم مال  ،یاابعاد ترازنامه 
 ن ی ا  یرو  متکی بر ترازنامه  ترقیعم  یهای تا بررس   تواند در نظر گرفته شودمی   کارشناسان  یبرا   هیهشدار اول  گنالیس  کیعنوان  به   صرفا  هاافته ی  نیا  رون یازا

  .صورت گیرد ها بانک
  ی اطیاحت  ریتداب  رود،ی فراتر م   یاغلتان از حد آستانه   یکه همبستگ  ییهاکه در دوره   یاگونهباشند؛ به   ایپو  دیهشدار با  یهاآستانه   ،یهمبستگ  ییایبا توجه به پو .3

   .طور خودکار فعال شوندبه
  ی بر مبنا   جهینت  نی حال ا  نیبا ا  .دارند   ینسب   یبخشتنوع   لیبا هسته شبکه، پتانس  ترن یی پا  یهمبستگ  لی به دل  یرامونیپ  یهابانک   ،ینهاد   گذارانه یسرما  یبرا .4

سبد با در نظر    یسازنه یبه  لیتحل   ،یبخشنوع ت  تیمز  ترق یدق  یابیارز  یبرا   .شود  یبحران تلق  طیشرا   یبرا  ینیعنوان تضمبه  دی است و نبا  یخیتار  یهمبستگ
 . شود ی م  شنهادیپ یآت یهاو بازده سبد در پژوهش  سکیگرفتن ر

 مطالعه را گسترش دهند:  نیدر چند جهت ا  توانندیم یآت یهاپژوهش ت،یدر نها

 .SRISKو  CoVaRچون  کیستماتیس سکیر یرسم یهاحاضر با سنجه  یاشبکه  کرد یرو بیترک .1
 .[8]و همکاران ی نمک کرد یبر بازده، حجم و ارزش بازار، در امتداد رو یمبتن هی چندلا یهاساخت شبکه  .2
 . [24] یق و صاد یمنتشر سو با بر اطلاعات متقابل، هم  یو مبتن یرخط یغ شی پالا یهااستفاده از روش  .3
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