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 مقدمه -1
های طبیعی موجب جذب علایق گوناگون جهت مطالعه و بررسی بیشتر در اینن  شناسی یا سیستممطالعه بوم

فرآیندهای زنندگی واقعنی   ها از رفتار و وسیله آنتوان بهدهد که میحوزه گردیده است، زیرا ابزارهایی را ارائه می

ای منورد قبنول واقند شنده     برای حل مسائل و توسعه مکاتب فکری جدید بهره برد. این رویکرد به طور گسنترده 

که فرآیندهای پیچیده در آن رشند و تکامنل یافتنه و موفقینت و     طوریاست. به« اثبات شده»است، زیرا طبیعت 

هنای منحصنر بنه فنردی بنرای مسنائل       حلتواند راهبنابراین طبیعت میاند. مقاومت خود را طی زمان نشان داده

شناسی ارزش خود را در دوران اخیر، اصول علم بوم های متنوعی از دانش ارائه نماید.ها و رشتهگوناگون در حوزه

 رینزی شنهری، کشناورزی، زیسنت پزشنکی،     ای، برنامنه در گستره وسیعی از علوم همچون ریاضیات، علوم رایاننه 

؛ ریچمنن و همکناران،   1661اند. )کنرکمن،  روانشناسی، شیمی، فیزیولوژی، اقتصاد و فناوری اطلاعات نشان داده

هنا  دادن به روباتها در زمینه اطلاع( به عنوان مثال الگوی جستجوگری مورچه1510؛ حسین و فردوس، 1511

( به 1551؛ واگنر و براکستین، 1551ران، برای عملیات جستجو مورد استفاده قرار گرفته است. )کوئینگ و همکا

هنای جدیندی را بنه روی کسنانی کنه درگینر       ای، دروازهطور مشابه، سازمان اجتماعی مبتنی بر ساختار حشنره 

( و 1510گیری )گُلمن و همکناران،  (، تصمیم1551پردازش اطلاعات، حل مسائل محاسباتی )هرش و گوردون، 
شناسنی بنرای درک رفتنار و    صنول علنم بنوم    ( هستند، گشوده است. 1551ان، افزار )گادیانو و همکارتوسعه نرم

( در طبیعت 1ایای یا گلهجمعی )تودهشود. به عنوان مثال رفتار دستهگذاران نیز استفاده میگیری سرمایهتصمیم

ایش ای از حیوانات جهت کاهش فشار ناشنی از شنکار شندن، موفقینت در افنز     طورمستقل میان طیف گستردهبه

و افزایش احتمال دستیابی به آذوقه رشند و تکامنل یافتنه اسنت.      ترهای جوانها، بهبود وضعیت بقای گونهجفت

افتند کنه تنک تنک     ( این رفتار زمانی اتفاق می1551؛ چیلدرس و لانگ، 1601؛ لی 1601)وسترن و لیندسی، 

که مننافعی نصنیب آنهنا    طوریکنند؛ بهحیوانات در داخل دسته )گله( به عنوان یک موجودیت جداگانه عمل می

کند. در علم مالی از این رویکرد برای تبیین و توضیح فعالینت  تک آنها از نوع دیگری پیروی میشود، زیرا تکمی

-گذاران زمانی که آنها براساس تصمیمات دیگران اقدامی انجام داده )تکیه بنر رونندهای بنازار( و سنرمایه    سرمایه

-گیری نمیشود. در این صورت آنها براساس قضاوت، محاسبات و دانش خود تصمیمفاده میکنند استگذاری می

-افتند کنه سنرمایه   گردد رفتار دسته جمعی زمانی در بازارهای مالی اتفاق منی ( تصور می1661کنند. )بانرجی، 

-بیشتر و بهتر از آنها منی گذاران تواند حرکت اشتباهی داشته باشد یا سایر سرمایهکنند بازار نمیگذاران فکر می

شود، زیرا بنا  توضیح داده می« غیرعقلایی»ای( اغلب با عنوان ای یا گلّهدانند. در ادبیات مالی، رفتار جمعی )توده

-باشد، بهگذاران میفرضیه بازار کارا ناسازگار است. در فرضیه بازار کارا اطلاعات متقارن در دسترس همه سرمایه

گذاری در سهام پرریسک کسب کنرد. )دوونِنو   دات قابل ملاحظه و معناداری از طریق سرمایهتوان عایکه میطوری

گنذاران نندارد،   گذاری اطلاعات بیشتر )یا کمتری( نسبت به سایر سنرمایه که هیچ سرمایه( ازآنجایی1669وولچ، 

تنک اشنخاص اطلاعنات    از تکتفکرات منطقی و عقلایی بایستی بدین نتیجه برسند که بازار لزوماً بیشتر یا کمتر 

-ماننند قیمنت   -وارهای منفی رفتار تودهالعملرغم عکسجمعی گردد. علیندارد، در نتیجه باید ماند رفتار دسته

در بازارهای گوناگونی در سطح جهان مشاهده  -(1515ثباتی بازار و ناکارایی بازار )بادلی، گذاری بیش از واقد، بی
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وار را تحنت  گنذاران در حقیقنت رفتنار تنوده    ای برای این نظریه که سرمایهکننده شده است که دلایل پشتیبانی

( یک خلاف قاعده آشکار این اسنت  1511دهند وجود دارد. )مسیس و زاپرانیس، شرایط خاصی از خود نشان می

ان برای آفرین است اما اینکه این موضوع به چه میزتک اشخاص ارزشجمعی در طبیعت برای تککه رفتار دسته

کند آشکار نیست؛ به جز در مواردی که شاید امکان کسب عایدی برای هرفنرد در  گذاران ایجاد ارزش میسرمایه
گذاران محقق شود )البته با وجود همان میزان ریسک وقنوعِ زینان(. مزینت    زمان کسب سود توسط سایر سرمایه

طورفردی است، چون تقلید کردن یل توسط خودشان و بهوتحلوار کاهش نیاز افراد به انجام تجزیهدیگر رفتار توده

توانند در افزایش درک و فهم ما از بازارهای مالی نقش مهمی شناسی میتر است. اصول بوماز رفتار دیگران ساده

-هایی را که منی ها و فرضیهشناسی، تئوریایفا کنند. در این مقاله به دنبال آن هستیم تا با استفاده از اصول بوم

هنای  توانند در علم مالی کاربرد داشته باشند، شناسایی و تبیین کنیم. این موضوع یک بحث اولیه مبتنی بر اینده 

هنا بنر   ای در رابطه با فرآیندهای طبیعی است. تلاش و مطالعات بسیاری برای آزمون اینن تئنوری  نظری و فرضیه

نیاز است. امیدواریم این مقاله انگیزه و علاقنه لازم  روی اصول سنتی علم مالی و رفتار مشاهده شده در بازار مورد

ای مربوط به علم مالی در ها و موضوعات پایهرا برای هدایت و راهبری تحقیقات به منظور تایید یا تکذیب تئوری

هنای علنم   شناسی فراهم آورد. شایان ذکر است این مقاله عمدتاً متمرکز بر شناسایی آن دسته از تئنوری علم بوم

هنا بنرای   شوند و تحلیل بیشتر در این حوزهشناسی است که منتج به همخوانی و تناسب با تفکر علم مالی میبوم

 گردد.مطالعات آتی پیشنهاد می

 

 شناسی پژوهشروش -2

 مبتنی بر رویکرد ترویجنی  و با هدف توسعه دانش توصیفیبه شیوه و مروری  -تحلیلی ،حاضر پژوهشروش 

ه ئن ارا به همنراه های اطلاعاتی ها و بانککتابخانه رشیوآهای موجود در مقالات و پژوهش، با بررسی کتباست که 

 .شده است ارائهحاضر تدوین و  پژوهشبه سوالات دادن شواهد لازم و با پاسخ 

 

 پيشينه علمی بر مبانی نظری و مروری -3

اند. ایجاد ارزش در محیط زیست ارائه کردهشناسان و اقتصاددانان رویکردهایی را برای های اخیر، بومدر سال

گذاری در حوزه توسعه و تخصیص بودجه که تمرکز آن عمومناً  طور روزافزون برای سیاستضرورت این موضوع به

باشد. این رویکرد موجب استفاده جز محیط زیست است، در حال افزایش میقراردادن سایر موضوعات بهبر اولویت

؛ سونزار و فنن   1661شناسی گردیده است. )دیگنوروت،  های طبیعی و فرآیندهای بومیستمهای مالی در ساز مدل

تری از ( مواردی همچون مفهوم خالص ارزش فعلی که برای بیان مناسب1515؛ لیو و همکاران، 1551بوکرینگ، 

-گیرد. مثالیمورد استفاده قرار م 1ارزش محیط زیست و ایجاد افزایش در تئوری خالص فعلی گوناگونی زیستی

شناسی در علم مالی در اختیار است، امّا درادامه به بیان چنندین  های کمی در رابطه با استفاده از اصول علم بوم

-( به تشنریح اسنتفاده از اطلاعنات بنوم    1550ها خواهیم پرداخت. برای مثال، موی و همکاران )مورد از این مثال

بینی تواند برای پیشپردازند که آن اطلاعات میاین موضوع می شناسیِ مربوط به فجایای طبیعی جهت پیشنهاد
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تاثیر شرایط غیرقابل مشاهده در نظام بانکداری مورد استفاده قرار گیرد. آنها معتقدند ثباتو ذاتیِ نشان داده شده 

های مالی و کناهش تناثیرات ریسنک سیسنتماتیک     تواند در تقویت طراحی سیستمهای طبیعی میتوسط شبکه

طنور  تواند بهمی وولترا-شناسی لوتکا( معتقد است مدل بوم1551طورمشابه، اسپروت )وردملاحظه قرار گیرد. بهم

توان در توضیح روندهای مالی نیز استفاده شناسی میکار گرفته شود. از اصول علم بومموثری در بازارهای مالی به
شنود کنه نشنات    شنناخته منی   1وحشی )رو به رونق( ازار گاوکرد. به عنوان مثال، یک بازار رو به صعود با عنوان ب

 1چنین یک بازار رو به نزول با عنوان بازار خرسی )رو به رکود(گرفته از روش حمله یک گاو به شکارش است. هم

دهد تا شکار کنند.  های خود را به سمت پایین حرکت میشود، چون یک خرس در زمان شکار، پنجهشناخته می

های جدید مورد استفاده قنرار  توانند در تولید رویکردها و مدلشناسی میها و اصول علم بومتئوری( 1661)فی، 

های علنم  گیرند. تئوریها نیز مورد استفاده قرار میای، هوش مصنوعی و رباتطور که در علوم رایانهگیرند، همان

د و البته این حوزه از بستر علمنی قابنل اتکنایی    های بسیاری برای ارائه در جهان علم مالی دارنشناسی ناگفتهبوم

 ترین مباحث علمی پیرامون این موضوع عبارتند از:باشد. برخی از مهمنیز برخوردار می

 

5تئوری جستجوگری بهينه -3-1
 

آوری مننابد و اسنتفاده از آنهنا دارد.    در طبیعت، بقای یک حیوان بستگی به تصمیماتش در رابطه بنا جمند  

آوری مننابعی مشنخص   ( یک حیوان بایستی تصمیم بگیرد که آیا صرف زمان و انرژی بنرای جمند  1611)شونر؛ 

مبتنی بر این فرض است که حیوانات مسیر دستیابی به خوراک را  9ارزش دارد یا خیر. تئوری جستجوگری بهینه

راک )از لحاظ صنرف اننرژی(   های دسترسی به خوترین منابد و استفاده از کارآمدترین تکنیکبا انتخاب باکیفیت

ای از حیواننات گونناگون دینده    که تئوری جستجوگری بهینه در طیف گستردهحالکنند. در عینسازی میبهینه

خور جهننده حینوان   مشاهده کرد. حشره  1خور جهندهطور آشکارتری در حشرهتوان بهشود، این موضوع را میمی

رکت مداوم او برای دستیابی و دسترسی بنه نیازهنای خنوراکی و    کوچکی است که انرژی زیادی دارد و موجب ح

سازی شده تا انرژی اضنافی خنود را   گردد. برای حشره خور جهنده دستیابی به خوراک الزاماً بهینهسایر منابد می

خنور جهننده بنرای ادامنه بقنای خنود بایند        برای یافتن موقعیت فیزیکی سایر اقلام خوراکی هدر ندهند. حشنره  

ت بسیار زیادی در راستای دستیابی، زمان جستجو، زمان تغییر مکان و اینکه کدام شکار باید صید شود، تصمیما

برنند اهمینت نندارد. )ریچلینک و جانسنویچ،      اتخاذ نماید. این موضوع برای آن دسته که از انرژی کافی بهره نمی

کننند آینا ینک    ده همواره ارزیابی میخور جهن( مطابق با تئوری جستجوگری بهینه، حیواناتی مانند حشره1551

آورد یا خینر. )  ای که جهت دسترسی به منبد موردنیاز است، فراهم میمنبد خاص، انرژی کافی را برای خروجی
 ( 1550برجر و همکاران، 

 

8تئوری ارزش نهایی -3-2
 

گینرد. اینن   یگیری توسط حیواننات منورد اسنتفاده قنرار من     تئوری ارزش نهایی برای توضیح رویکرد تصمیم

چننین  گینرد. هنم  وجو برای منابد در میان مناطق پراکنده و گسترده مورد توجه قرار منی موضوع در زمان جست
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ای را ترک کند و برای جسنتجو بنه   گیرد منطقهای یک حیوان تصمیم میبرای درک این موضوع که در چه نقطه

ای از حیوانات ماننند  تواند در میان مجموعهاین فرض می( 1619ای دیگر برود نیز کاربرد دارد.. )چارنوف، منطقه

که با استفاده از دانش محیطیِ خود و ترک یک منطقه در جستجوی منابد غذایی طوریها صادق باشد. بهمیمون

گذارنند )زمنان و عندم    رویکرد جستجوگری بهیننه را بنه نمنایش منی     -گردندکه منابد کمیاب میزمانی -جدید 
-یابند بازده سنرمایه شود که حیوانات درمیک منطقه(. تصمیم به تغییر مکان تنها زمانی اتخاذ میاطمینان در ی

 ها بر روی این کار ارزش این که یک منطقه جدید را برای مسافرت و نقل مکان بیابند، خواهد داشت.گذاری آن
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شوند، به دنبال کسب بهترین عایندی و پناداش   رو مین روبههایی که با آدر طبیعت حیوانات در برابر ریسک

دهنند تنا از ریسنک بیشنتر     هستند. البته در صورت وجود یک شکارچی، حیوانات رفتار خود را اغلب تغیینر منی  

دهد چطور ( توضیح می1611شکارچی لوتکا و وولترا )وولترا،  -جلوگیری کرده یا آن را کاهش دهند. مدل شکار

ن زمانی که یکی از آنها شکارچی و دیگری شکار است، با یکندیگر تعامنل خواهنند داشنت. در اینن      دوگونه حیوا

یابد، عرضنه غنذا بنرای شنکارچی کناملاً بنه انندازه        شود شکار همواره غذای کافی میچارچوب نظری، فرض می
ی دارنند. زنبنور   جمعیت شکار بستگی دارد، تغییری در محیط وجود ندارد و شکارچیان اشتها و مینل نامحندود  

کنه شنکارچی   ها اسنت. البتنه زمنانی   عسل یک مثال عالی از یک گونه حیوان است که در جستجوی بهترین گل

-های کم بازدهدهند. در نتیجه آنها یا گلسازی شود، زنبورهای عسل فعالیت جستجوگری خود را تغییر میشبیه

( ینک مولفنه   1511دهند. )جونز و دورنهناوس،  ش میکنند، یا فعالیت جستجوگری خود را کاهتر را انتخاب می

سازی شده و زنبورها بنه مندت   دورنهاوس این است که شکارچی فقط یکبار شبیه -قابل ملاحظه در مطالعه جونز

سازیِ شکارچی تحت نظارت قرار گرفتند. مشاهده شد کنه زنبورهنای عسنل همچننان     چهار ساعت پس از شبیه

-دهند. یعنی یا جستجوی خود را محندود منی  ر معناداری در طول مطالعه نشان میطورفتار جایگزین خود را به

کنند تا از ریسک بیشتر اجتناب نمایند. این مشاهده کنند، یا منابعی که دارای ارزش کمتری هستند انتخاب می

ردهایی اساسنی  داری داشته باشد و کارککند که تمایل به اجتناب از ریسک ممکن است تاثیر ادامهبینی میپیش

هنای مختلنف دیگنر بنا     برای نتیجه جستجو ارائه کند. رفتاری مشابهو این رفتنار، در بنین تعنداد زینادی از گوننه     

کاربردهای طولانی مدت در موفقیت در رشد، گسنترش و تولیندمثل دینده شنده اسنت. )کوپرینویکنار و پننالوا،        

-ها تغیینر منی  ای در حضور گرگطور قابل ملاحظهبهها رفتار جستجوگرانه خود را ( به عنوان مثال گوزن1510

که فعالیت جستجوگری خود را کاهش داده، ترجیح غذایی خود را کمتر کرده و این امر در طولانی طوریدهند به
 (1556گذارد. )کریل و همکاران، ها نیز تاثیر میمدت بر میزان تولیدمثل گوزن
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بندی بدین معنی است کنه برخنی حیواننات قادرنند تعنداد،      سازی شرطبینی فرضیه مصونطبیعت، پیشدر 

بیننی بنه   نوع خنود را در شنرایط محیطنی غیرقابنل پنیش     فرزندان و نسل هم )صورت ظاهری( 11مانهاندازه و رخ
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ت که در ینک محنیط   ( مفروضات این فرضیه براین اساس اس1556حداکثر مطلوبیت برسانند. )کرین و مارشال، 

-( به دنبال تولید بیشتر تخم/فرزندان باشند، چون بقا در شرایط غیرقابل پیش1بینی، مادران باید: غیرقابل پیش

( به دنبال تولید فرزندانی با اندازه بزرگتر باشنند، زینرا انندازه بهیننه فرزنند در ینک       1بینی دشوارتر خواهد بود. 

های جسنمانی  ( به دنبال تولید فرزندانی با ویژگی1معلوم و مشخص نیست. بینی برای مادر محیط غیرقابل پیش
های جسمانی منجر به بقای بیشتر خواهد شد میسر نیسنت.  تر باشند، زیرا امکان دانستن اینکه کدام ویژگیقوی

 ه تخنمِ ( دریافتند کنه اننداز  1511، مورونگیلو و همکاران )11برای مثال در یک مطالعه روی کوتوله ماهی جنوبی

زیست ها در پاسخ به شناخت از محیط و تخریب کیفیت محیطکه تعدادو تخمها کاهش یافته است، درحالیماهی

ها افزایش یافته است. آنها نتیجه گرفتند این تغییر در تکنیک تولیدمثل توسط جنس ماده به منظور حنداکثر  آن

بقای برخی از فرزندان و انداختن آنها بنه آب افنزایش   کردن تعداد فرزندان صورت گرفته است. در نتیجه احتمال 

شود. به طوری کنه ننوعی تعامنل بنین     نیز دیده می 11هاهایی مشابه آنچه گفته شد در قورباغهیابد. استراتژیمی

ها در شنرایط محیطنی نامناسنب افنزایش و تعنداد      افتد. در این صورت اندازه تخمها اتفاق میاندازه و تعداد تخم

بنندی در  سازی شنرط های مصون( استراتژی1511یابد. )ژیمینسکی و همکاران، ی تولید شده کاهش میهاتخم

هنا،  پشنت هنا، لاک مهنره ( این استراتژی همچنین در بی1515شود. )چایلدز و همکاران، گیاهان نیز مشاهده می

های آبننوس )شناما،   ( و ماهی1511(، گرازهای وحشی )گاملون، 1556ها )کرین و مارشال، طیفی از انواع ماهی

 شود.( نیز دیده می1510
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اصل انتخاب طبیعی شاید مشهورترین نظریه از نظریات تکاملی به شمار آید. این نظریه بیانگر آن اسنت کنه   

کند، بقنای بیشنتری خواهند    یک فرد با یک انطباق )جهش( که شرایط جسمانی )فیزیکی( مناسبی را کسب می

دهند.  داشت و درنتیجه موفقیت بیشتری را در تولیدمثل خود نسبت به فردی که انطباق نداشته است، بنروز منی  

( توانایی کسنب  1آیند، شامل: ها از مزیت جسمانی که در طول دوره انطباق و سازگاری به دست میبرخی نمونه

( و تواننایی  1توانایی دوری و فرار از شکارچیان ( 1تر ( توانایی دستیابی به منابد غذایی باکیفیت1خوراک بیشتر 

تر نسبت به همنوعان ای که دارای مونقاری متفاوتباشند. به عنوان مثال، پرندههای بیشتر، میآوردن زوجدستبه

آوردن خوراک و آذوقه نسبت بنه سنایر همنوعنان خنود     دستهای بیشتری را در بهخود باشد ممکن است مزیت

-مدت این پرنده نسبت به سایر پرندگان تمایل بیشتری برای بقا از خود نشان میباشد. در کوتاه دراختیار داشته

دهد و او این ویژگی را به فرزندان خود نیز انتقال خواهد داد. علاوه بر اینن، بنه دلینل اینکنه اینن پرننده شنانس        
کنند کنه اینن پرننده     طبیعی ادعنا منی   بیشتری در بقا و ادامه حیات نسبت به سایر پرندگان دارد، نظریه انتخاب

فرزندان بیشتری نیز در مقایسه با سایر پرندگان در طول زمان خواهد داشت. همچننین اینن ویژگنی متمنایز در     

 طول زمان بر محیط، چیره خواهد شد.
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 15وهوارفتار حيوانی و آب -3-6
کننند. منثلاً   آب و هوایی اصنلاح منی  مشاهدات بیانگر آن است که حیوانات رفتار خود را در پاسخ به شرایط 

( مناهی نینز   1551کنند. )هوپِنل و همکناران،   تر آب دریا حرکت میقبل از وقوع طوفان به سطوح پایین هاکوسه

دهد، به طنوری کنه پژوهشنگران ینک     رفتار مشابهی را در پاسخ به شرایط آب و هوایی نامناسب از خود بروز می

ای و مرجنانی هسنتند، مشناهده    هنای صنخره  به اعماق آب که دارای پناهگناه ها را شده از ماهیحرکت هماهنگ

ها از تغییرات ناگهانی دما و جریانات آبنی در امنان خواهنند بنود. )اوبراینان و همکناران،       اند. جایی که ماهیکرده

تماینل دارنند مینزان جسنتجوگری خنود را پنیش از وقنوع شنرایط          19سفیدهای تاج( در مقابل، گنجشک1511

وهوایی برای بقای خود از آن اسنتفاده  آب و هوایی برای یافتن هرچه بیشتر غذا افزایش دهند تا در شرایط بدو آب

-( این تغییرات رفتاری در پاسخ به تغییرات ناشی از فشار آب وهوایی اهمیت می1511کنند. )برونر و همکاران، 

بیعی بسیار حساس هستند و حتی تغیینرات بسنیار کوچنک    شود که حیوانات نسبت به شرایط طیابند. گفته می

وهوایی بنه  طوری که آنها پیش از وقوع شرایط نامناسب آبتواند سازوکار بقای آنها را تحت تاثیر قرار دهد، بهمی

 دنبال پناهگاه یا پیداکردن خوراک خواهند بود.

 

 ریسک گریزی -3-7

دهد زمنانی کنه حیواننات بنا ینک منبند غنذایی        نشان میگریزی دارند. مطالعات حیوانات گرایش به ریسک

شنوند، اینن حیواننات گزیننه دارای     رو منی متناهی )ثابت( در مقابل یک منبد غذایی دارای ریسک )متغیر( روبنه 

هنای  اند زمانی که گزینهها یاد گرفته( به عنوان مثال میمون1665دهند. )لیما و دیل ریسک کمتر را ترجیح می

( 1511گریزانه را انتخاب کنند. )مکلنین و همکناران،   های ریسکر با یکدیگر برابر هستند، استراتژیثابت و متغی

ها شنروع بنه   گیرد، بخش اعظمی از میمونجالب توجه این است، زمانی که گزینه متغیر از گزینه ثابت پیشی می

ار این حیوانات در مسیری تکامل یافته گردد که رفتکنند. این ویژگی به این حقیقت بازمیانتخاب گزینه ثابت می

توانند  کنند، اگرچه این موضوع میقرار گرفته است، به طوری که همواره گزینه دارای ریسک کمتر را انتخاب می

( رفتار متمایل بنه ریسنک پنذیری    1511سازی باشد. )مکلین و همکاران، های حاصل از بهینهبرآمده از خروجی

مازاد طی یک هفته یا یک ماه را به همراه داشته باشد، امنا ممکنن اسنت در ینک     ممکن است افزایش در غذای 

هفته یا یک ماه دیگر به گرسنگی بیانجامد. به طور کلی رفتار ریسک گریزاننه شنانس بهتنری بنرای بقنا و ادامنه       

 حیات دارد.

پنذیری  سنک گرینزی بنه سنمت ری   شود از رفتار ریسکبرخی حیوانات زمانی که دسترسی به غذا مشکل می

گریز هستند، اما هنگامی خورهای جهنده عموماً زمانی که غذا زیاد است ریسککنند. برای مثال حشرهحرکت می

رسد، ترجیح خود را به سنمت  تر از سطح مورد نیاز میشوند و سطح انرژی آنها به پایینکه با گرسنگی مواجه می

( به طور مشابه محققان مشاهده کردند که منر  آمریکنای   1600دهند. )برنارد و براون، خوراک متغیر انتقال می

کند؛ مگر زمانی که مطلوبینت منبند ثابنت    از منبد غذایی ثابت به سمت منبد غذایی متغیر حرکت نمی 11شمالی

دهند که حیوانات زمانی ها نشان می( این آزمایش1601، 1605؛ کاراکو و همکاران، 1601دوبرابر شود. )کاراکو، 
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گریز هستند و زمانی که نیاز دارند بنیش از  ار دارند بیش از سطح مورد انتظار منفعت کسب کنند، ریسککه انتظ

( بنابراین حیوانات باید ینا  1609پذیر خواهند شد. )استفان و پاتون، اند، عایدی کسب کنند، ریسکآنچه نفد برده

 -کنند قابل ملاحظه برای ریسکی که تحمل میدادن یک معامله بزرگ باشند، یا باید یک پاداش دنبال ازدستبه

دریافت نمایند. هنگامی که مینزان تنلاش ینا ریسنک      -دارتری حرکت کنندقبل از اینکه به سمت گزینه ریسک
کننند. )برننارد و   دارتری را برای تلاش خنود طلنب منی   گرسنگی بیشتر و بزرگتر شود، حیوانات، خروجی ریسک

شناسنی  هنای بنوم  ( نکته جالب این است که برخی اختلافات بنین یافتنه  1661ن، ؛ کاراکو و همکارا1600براون، 

پذیراننه حرکنت   گریزانه به سمت رفتنار ریسنک  ها که تحت شرایطی خاص از رفتار ریسکدررابطه با بعضی گونه

ت و اند، وجود دارد. البته این تغییر رفتار ممکن است به دلیل ننوع خناص آن گوننه ینا ننوع خناص موقعین       نکرده

کننند.  های مختلف، سطوح متفاوتی را از ریسک در یک موقعیت خاص تجربه میوضعیت موجود باشد. زیرا گونه

پذیراننه دارد، چنون   گریزانه به سنمت رفتنار ریسنک   خور جهنده میل به حرکت از رفتار ریسکبرای مثال حشره

-شوند. دلیل اتخاذ نگنرش ریسنک  سنه میای است که به سرعت گروساز )متابولیک( آنها به گونهنیازهای سوخت

تواند منجر به زیان قابل توجهی گردد. به بیان دیگر، اگر ریسک کمتنر باشند، بنه دلینل اینکنه بقنای       گریزانه می

شنوند( احتمنال   حیوان به میزان کمتری به خروجی وابسته است )یعنی آنها در بازه زمانی کوتاهی گرسننه نمنی  

گریزانه بیشتری را اتخاذ کنند بالاتر است. بدان معنا که سطح تحمنل ریسنک،   یسکاینکه این حیوانات رویکرد ر

 پذیرانه دارد.گریزانه به سمت رفتار ریسکهمبستگی بالایی با تصمیم به حرکت از رفتار ریسک
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-اند، توجه زیادی را در سالگرفتهای که قبلاً مورد تهاجم قرار نهای غیربومی و عجیب در نواحیمعرفی گونه

انند. البتنه   به خود جلب کرده -ها بر تنوع زیستی و کارکردهای اکوسیستمی به دلیل تاثیر این گونه -های اخیر 

هنای  های غیربومی )شامل تعداد، غونا و وفور حیوانات یا دانهشواهد تجربی بسیاری بیانگر این است که فشار گونه

هنا، آغناز فرآینند هجنوم، کناهش اهمینت       رسند( عاملی اصلی در افزایش ورود گونهقه میگیاهی که به یک منط

تنوان  ( به طنور خناص منی   1556آید. )سیمبرلوف، ها و عدم اطمینان محیطی به شمار میشناختی گونهجمعیت

فقینت نینز   کننند افنزایش یابند، احتمنال مو    گفت زمانی که تعداد حیوانات و گیاهانی که به یک منطقه ورود می

هنای غیربنومی عامنل    کنند. فشار گوننه یابد، البته سایر متغیرها نیز نقش خود را به جای خود ایفا میافزایش می

هنا )سناگاتا و   هایی مانند مورچهآید. گونهها در یک منطقه به شمار میای از گونهمهمی در موفقیت تهاجم دسته

ها (، ماهی1556مُهرگان دریایی )کلارک و جانستون، (، بی1550(، گیاهان )فان هول و سیمبرلوف، 1556لستر، 
چنیننی، نقنش مهمنی در    (. بنابراین فراوانی اتفاقات اینن 1511( و پرندگان )ویتمن و همکاران، 1550)کولاتی، 

های غیربومی به صورتی است کنه  کند. نقش فشار گونههای جهانی ایفا میای از گونهپذیری طیف گستردهتهاجم

دهند تنا مندیران   ها ارائه میهای مربوط به استقرار گونهای را در منحنی( سطح آستانه1511رادی و همکاران )بِ

ها کمک بگیرند. در نتیجنه مندیران در   ها در توسعه برآوردهای قابل سنجشی از ریسک تهاجم گونهبتوانند از آن

-ه یک منطقه خاص و محدودیت در واردکردن گوننه توانند درباره احتمال هجوم بگیرند که میجایگاهی قرار می
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-شود. تعنداد تنلاش  ها نیز دیده میگیری کنند. این رویه در تصاحب )ادغام و تملیک( شرکتهای خاص تصمیم

گرفته برای تصاحب توسط رقبا در طول زمان منجر به افزایش تردید دربناره آیننده فعالینت شنرکت     های صورت

گذاران درطول زمان برای فروش سهام خود در همچنین احتمال اینکه این سرمایهتوسط سهامداران خواهد شد. 

 یابد.شرکت تشویق شوند نیز افزایش می
 

  19ازدحام ذراتالگوریتم بهينه  -9-3

گیری سازی با الهامهای بهینهشناسی معرفی کردیم، برخی از الگوریتمهایی که درحوزه علم بومدرکنار تئوری

اند کنه علنم منالی نینز از اینن      رفتار حیوانات خلق شده و کاربرد بسیاری در علوم مختلف پیدا کردهاز طبیعت و 

باشنند. امنا   هنا منی  های ژنتیک، کلونی مورچگان و ... مواردی از این نوع الگوریتمالگوریتم قضیه مستثنی نیست.

شنود،  نینز شنناخته منی    الگنوریتم پرنندگان   را که با نام ازدحام ذراتشاید نتوان اهمیت و کاربرد الگوریتم بهینه 

. مطرح شند  1660ازدحام ذرات برای اولین بار توسط کندی و ابرهارت در سال ه الگوریتم بهینه ایدکتمان کرد. 

باشند.   تکرار منی  مبتنی برالهام گرفته از طبیعت و  تکاملیِ ایِازدحام ذرات یک الگوریتم محاسبهالگوریتم بهینه 

. از اینن  اسنت هنا   جمعی پرنندگان و مناهی  حرکت دسته مانندالگوریتم، رفتار اجتماعی حیوانات، منبد الهام این 
شنود، شنبیه بسنیاری از     جمعیت تصادفی، شروع منی اولیه ازدحام ذرات با یک ماتریس ه الگوریتم بهینه جهت ک

برخلاف الگنوریتم   .ی استهمچون الگوریتم ژنتیک پیوسته و الگوریتم رقابت استعمار دیگر الگوریتم های تکاملی

گفنت   تنوان از این جهت می .ازدحام ذرات هیچ عملگر تکاملی مانند جهش و تزویج نداردالگوریتم بهینه ژنتیک، 

هر  .ازدحام ذرات داردالگوریتم بهینه  شباهت بیشتری بهنسبت به الگوریتم ژنتیک که الگوریتم رقابت استعماری 

و ینا کشنور در الگنوریتم رقابنت      الگورتم ژنتیک )که معادل کروموزوم در شود عنصر جمعیت، یک ذره نامیده می

شنود کنه بنه طنور     ازدحام ذرات از تعداد مشخصی از ذرات تشکیل میالگوریتم بهینه استعماری( است. در واقد 

بنردار  شود که به ترتیب با یک گیرند. برای هر ذره دو مقدار وضعیت و سرعت تعریف میتصادفی، مقدار اولیه می

مسنئله حرکنت   بعندی   n ای در فضنای صورت تکرارشوندههشوند. این ذرات، ب مکان و یک بردار سرعت، مدل می

های ممکن جدید را جستجو کنند. بُعند   کنند تا با محاسبة مقدار بهینگی به عنوان یک ملاک سنجش، گزینهمی

باشد. یک حافظنه بنه ذخینر     سازی میبرای بهینهفضای مسئله، برابر تعداد پارامترهای موجود در تابد مورد نظر 

آمنده در مینان همنة ذرات،    بهترین موقعیت هر ذره در گذشته و یک حافظه به ذخینر  بهتنرین موقعینت پنیش    

گیرند کنه در نوبنت بعندی، چگوننه حرکنت      ات تصمیم میرذ ،هایابد. با تجربة حاصل از این حافظه اختصاص می

تا بالاخره نقطة بهینة عام، پیدا شود.  کنندمسئله حرکت می بعدی n ذرات در فضایکنند. در هر بار تکرار، همة 
 (1550)کلنرک،   کننند.  روز منی  بنه  نسبیهای مطلق و  شان را بر حسب بهترین جواب ها و موقعیت ذرات، سرعت

 :یعنی
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   )         (    
                

   ) 
 

   
        

       
    

 



   انجمن مهندسي مالي ايران  - گذاري دانش سرمايهعلمي پژوهشي ه ـفصلنام

741  

 
 7331بهار / منهو بیستشماره  / تمشهسال 

 که درآن:

 سرعت ذره،     

 های ذره متغیر ،    

 ، اعداد تصادفی مستقل با توزید یکنواخت     

 ، فاکتورهای یادگیری     

    
 ، بهترین جواب محلی          

    
 ، بهترین جواب مطلق           

 

روز کرده و سپس مقدار سرعت جدید را به موقعیت و  ، بردار سرعت هر ذره را بهازدحام ذراتالگوریتم بهینه 

و بهتنرین جنواب    نسنبی های سرعت، تحت تأثیر هر دو مقدار بهتنرین جنواب    روزکردن افزاید. به یا مقدار ذره می

هایی هستند که تا لحظنه جناری   و بهترین جواب مطلق، بهترین جواب نسبیبهترین جواب . گیرند یمطلق قرار م

بنه ترتینب،      و   ثابنت  مقنادیر  انند.   اجرای الگوریتم، به ترتیب توسط یک ذره و درکل جمعیت به دست آمنده 

اینن اسنت کنه    زدحنام ذرات  االگنوریتم بهیننه   شوند. مزینت اصنلی    پارامتر ادراکی و پارامتر اجتماعی نامیده می

ازدحنام  الگنوریتم بهیننه    ی دارد. همچننین ترهای کم و نیاز به تعیین پارامتر استسازی این الگوریتم ساده  پیاده

 .است نسبیمینیمم  یسازی توابد هزینه پیچیده با تعداد زیاد قادر به بهینهذرات 

 

 های علمی پژوهشیافته -4
توان به نتنایجی بندید و جالنب دسنت یافنت.      شناسی در علم مالی میبوم های علمبا تمرکز بر کاربرد تئوری

ای جدیند  ساز ورود به حنوزه تواند زمینهکارگیری علمی آنها در موضوعات مالی میتوجه به کاربرد هر تئوری و به

در علنم  های بوم شناسنی  های بیشتر باشد. دراین بخش به بررسی کاربرد برخی تئوریدر علم مالی برای پژوهش

های علنم منالی   طور که درباره تئوری جستجوگری بهینه بیان کردیم، این تئوری با مولفهپردازیم. همانمالی می

کند. برای مثال تئوری جستجوگری بهینه مجموعه عواملی را به آمیختگی بیشتری دارد و ارتباط بهتری پیدا می

 دهد:شرح زیر مورد ملاحظه قرار می

 تواند به عنوان سرمایه او درنظرگرفته شود.ای یک حیوان مینیاز به انرژی بر (1

)شکار کوچک شاید به انرژی کمی نیازداشته باشند و شنکار بنزرگ ممکنن اسنت تنلاش        15اندازه شکار (1

بیشتری را بطلبد یا برای مصرف کردن آن شکار باید سختی بیشتری تحمل کرد( و کیفیت منبند. اینن   
گنذاری در نظنر   ستماتیک همراه با عامنل انندازه در موضنوع سنرمایه    تواند به عنوان ریسک سیعامل می

 گرفته شود. 

توانند در قالنب ارزش آتنی ینک     سلامت و ارزش تولیدمثل در رویکرد تئوری جسنتجوگری بهیننه منی    (1

 گذاری تلقی گردد.سرمایه

 گذاری است. میزان جستجو برای خوراک، شبیه به جریان نقد ایجاد شده از یک سرمایه (1



يحسن چهارمحال و يرودپشت يرهنما دونيفر ،فر يمحمد صالح/   يدر علم مال شناسي علم بوم هاي يکاربرد تئور   

741 

 
 7331بهار / منهو بیستشماره  / تمهشسال 

 ن/ انرژی لازم برای جستجو درباره محل قرارگرفتن شکار، به هزینه سرمایه شباهت دارد.زما (0

 گذاری درنظرگرفته شود.تواند در قالب افق سرمایهاندازه یک منطقه و میزان مسافت تا منطقه دیگر می (9

 تواند تحت عنوان ریسک بازار شناخته شود.ریسک شکارشدن توسط سایر حیوانات می (1
 

شناسی و اصول علم مالی خصوصناً  رسد نوعی تناسب و همخوانی بین این تئوری علم بومنظر میبه در نتیجه
-شود. تئوری جستجوگری بهینه میگذاری و قبول یک پروژه یا رد آن دیده میگذاری یک سرمایهموضوع ارزش

گنذاری ارائنه نمایند.    سرمایهگیری درباره یک گذاری و تصمیمای در حوزه ارزشهای قابل ملاحظهتواند پیشرفت

گذاری و اطمینان یافتن از اینکه بنازده بنه دسنت    زیرا این رویکردها بر ارزیابی نرخ بازده موردنیاز در یک سرمایه

دهد یاخیر، تمرکز دارند. اگرچه ترتیب لازم برای اصطلاح آمده، پاداش کافی دربرابر ریسک متحمل شده ارائه می

ای از همخنوانی بنین تئنوری    گنذاری بینانگر درجنه   گیری دربناره ینک سنرمایه   صمیمگذاری و تموجود در ارزش

توان از تئوری جستجوگری بهینه برای توسعه رویکردهایی ارزشنمند  جستجوگری بهینه و علم مالی است، امّا می

ید در طول ای است که باگذاری ریسک و بازده استفاده کرد، زیرا شکارشدن، ریسک قابل ملاحظهدر زمینه ارزش

 جستجو برای خوراک مورد ملاحظه قرار گیرد.

هنایی را در  تواننند دیندگاه  پردازد که میهای بهینه میای از مدلتئوری جستجوگری بهینه به ارائه مجموعه

طور تحلیل مالی ارائه دهند. به عنوان مثال تئوری ارزش نهایی بیانگر این واقعیت است که منابد غذایی عموماً به

-های یکسان و قابنل پنیش  که منابد در فواصل و موقعیتطوریبه .اندرتب و جدا از هم در محیط پخش شدهنام

وجو کنند تنا  بدین معنی که حیوانات باید نقاط گوناگونی را از لحاظ اندازه و موقعیت جست .اندبینی قرار نگرفته

ه انرژی زیادی برای انتقال به یک منطقه جدید مورد بتوانند آذوقه )خوراک( موردنیاز خود را بیابند. به دلیل اینک

-ای که قرار دارند سکونت داشته باشند یا به جستنیاز است، حیوانات باید تصمیم بگیرند که آیا در همان منطقه

کردن بازده خود ذخینره  ای جدید برای بیشینهوجوی بیشتری ادامه دهند و انرژی خود را برای حرکت به منطقه

گذاران مالی دیده شود و بتنوان اینن   رابطه با تئوری ارزش نهایی نیز اگر الگوی مشابهی در بین سرمایه کنند. در

تواند به منظور افزایش توان ارزیابی نرخ بازده موردنیناز و تعینین   سازی نمود، این تئوری میالگو را کشف و شبیه

ه( مورداستفاده قرار گیرد. رفتار حیواننات در  های خاص )یعنی زمان ترک منطقزمان از دست دادن برخی دارایی

های خود و بازارها ینا کشنورهای منورد هندف     سازی داراییگذارانی که به دنبال متنوعاین زمینه با رفتار سرمایه

کنه  طنوری هم صادق است. به 11گذاری خود هستند، تفاوتی ندارد. این موضوع در فرضیه سوگیری تعصبسرمایه

های خارجی هستند و حاضرند تنها بخش کوچکی از آن را از دنبال نگهداری سهام شرکت اشخاص و موسسات به

 دست بدهند.

جویی به بررسی رفتار برخی حیوانات همچون زنبورعسل، گوزن و گرگ پنرداختیم  در تئوری شکار و خوراک

زین را در مواجهنه بنا   و مشاهده کردیم که زنبورعسل چگونه استراتژی اجتناب از ریسک یا انتخاب مننابد جنایگ  

توان در مبحث ادغام گزیند. در جهان علم مالی شرکتی نیز رفتار شکارچی/شکار را میخطر یا عدم اطمینان برمی

ها مشاهده نمود. در ادبیات ادغام و تحصیل این موضوع بسیار خوب به تصویر کشیده شده است و تحصیل شرکت
هنای  به دنبال شکار شنرکت  -تر است تی که از لحاظ مالی قوییا همان شرک -کننده)شکارچی( که یک تصاحب
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ها به دنبال حداکثرکردن ارزش سهامداران خود هستند، رفتار هدف )شکار( است. با توجه به این فرض که شرکت

های تجاری روزانه شرکت را )انتخاب کمتنرین ریسنک بنرای ینک سنطح      گریزانه بخش اعظمی از فعالیتریسک

یا انتخاب بیشترین بازده برای یک سطح مشخص از ریسک( در چارچوب رفتنار عقلاینی شنکل     مشخص از بازده

دهد. با وجود این، ادبیات تحصیل و ادغام بیانگر رفتار تدافعی از سوی شرکت هدف در زمانی است که امکنان  می
خنود را بنه سنمت     های عادیتصاحب و بلعیده شدن آن وجود دارد. به عنوان مثال مدیریت ممکن است فعالیت

 سوق دهد. -از طریق افزایش هزینه تصاحب و تقویت دفاعی ازسوی هیئت مدیره -های تدافعی جدیدیاستراتژی

های شناسی که در علم مالی نقش بسزایی ایفا نموده و در توسعه تئوریترین اصول علم بومشاید یکی از مهم

شناسی بنا اصنل   بندی باشد. این فرضیه در علم بومی شرطسازمالی تاثیر بسیاری به همراه داشته، فرضیه مصون

هنا را در  گذاران اننواع داراینی  سازی در علم مالی همخوانی بسیاری دارد. به طوری که براساس آن سرمایهمتنوع

های ناشی از ریسک غیرسیسنتماتیک را کناهش دهنند. )هاینت،     سازند تا زیانگذاری خود متنوع میسبدسرمایه

های خاصی برای افنزایش تننوع   گذاران از استراتژیهای مالی، سرمایهنظور کاهش احتمال وقوع زیانم( به1515

هنا  برند که به نسبت حداکثر بازده دریافتی به سطح ریسکی که آنگذاری خود بهره میها در سبد سرمایهدارایی

سازی در مدیریت ریسنک  نقش متنوع تمایل به تحمل آن دارند نیز وابسته است. پژوهشگران بسیاری دررابطه با

گذاران جهت تقلیل اثرات ناشی از وضنعیت نامناسنب اقتصنادی، تننوع     اند. سرمایهغیرسیستماتیک تحقیق کرده

های خارجی ینا  دهند. آنها این کار را ازطریق تحصیل داراییگذاری افزایش میهای خود را در سبدسرمایهدارایی

دهنند. )دیسنمبرینو و   که در دوران افول اقتصادی درحال رشد هستند انجام میگذاری در سهام صنایعی سرمایه

 (1511اسکاندیزو، 
گذاران این اسنت کنه سنهام    بندی برای سرمایهسازی شرطشناسی باعنوان مصونبرخی کاربردهای اصل بوم

آن صنناید از  گنذاری کننند کنه تعنداد سهامشنان در      گذاری خود را در صنناید جنایگزینی سنرمایه   سبدسرمایه

همبستگی بالایی برخوردار نباشد )ترجیحاً همبستگی نداشته باشند( تا از این طریق احتمنال وقنوع زینان را بنه     

توانند در قضناوت کنردن دربناره     حداقل برسانند و افزایش رشد را تحریک کنند. به طریق مشابه، این اصنل منی  

شنان کناهش   ه تحت شرایط بد اقتصنادی نینز بنازده   گذاری بیشتر در بخش خدماتو ضروری کبه سرمایه تصمیم

هنایی همچنون   رو نیستند(؛ بخشها لزوماً با افزایش رشد نیز روبهیابد مورد استفاده قرار گیرد )اما این بخشنمی

کنندگان خدمات مربوط به حوزه داروسازی، خدمات ترحیم، دفد زباله، خدمات عمومی )آب، برق، گاز و...( و ارائه

 سلامت.

بیننی، حیواننات بایند    کند در شرایط قابل پنیش بندی پیشنهاد میسازی شرطعلاوه بر این، استراتژی مصون

بیننی بایند فرزنندانی کنه از لحناظ      فرزندانی را که مشابه خود هستند، خلق کنند. امنا در دوران غیرقابنل پنیش   

بنا خودشنان داشنته باشنند(. اینن       های بیشنتری جسمانی متفاوت هستند تولید کنند )یعنی فرزندانی که تفاوت

بینی باید بنه دنبنال سنهامی باشنند کنه      گذاران در طول دوران غیرقابل پیشموضوع بیانگر این است که سرمایه
بیننی  دارای همبستگی قیمتی کمتری هستند و آنها را نگهداری کنند و در دوران اقتصادیِ مطلوب و قابل پیش

گنذاران  لحاظ قیمتی همبستگی بیشتری باهم دارند. بدین معنا که سرمایه سهامی را مورد هدف قرار دهند که از
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ها( را در شرایط اقتصادی نامناسب به روش حیواننات )افنزایش   بایستی اختلاف بین سهام )یا به طور کلی دارایی

-ادر و تنک تنها برای ممحیطی نامناسب( به حداکثر برسانند. این موضوع نهتفاوت بین فرزندان در شرایط زیست

تنر و داشنتن   آنها )تنوع بیشتر دلالت بر میل بیشتر به تهیه غذای متننوع تک فرزندان ازطریق کاهش رقابت بین 

تر دارد( مفید است، بلکه احتمال ایجاد تاثیر منفی را نیز بر همه افراد به دلیل شنرایط محیطنی   نیازهای متفاوت
هنا بنین سنهام ینا افنزایش      کند که حداکثرسناختن تفناوت  یدهد. به همین ترتیب، این فرضیه بیان مکاهش می

گذاری که کووارینانس قیمتنی   گذاری را درمقایسه با سبد سرمایهپذیری کل سبدسرمایهکوواریانس منفی، نوسان

اسنت تنا گسنتره تناسنب و      دهد. این فرضیه نیازمند تحقینق و تجزینه و تحلینل بیشنتر    مثبتی دارد کاهش می

هنایی کنه علنم منالی بنه      طی سنال  شناسی مشخص نماید.های علوم مالی و بومبین تئوریهمخوانی بیشتری را 

توسعه و پیشرفت خود ادامه داده، اصل انتخاب طبیعی نیز در علم مالی نمود بسیاری یافته است. در توضیح این 

دی که قادرند خنود  توان به این موضوع اشاره نمود که طبق اصل انتخاب طبیعی، افرانقش مهم در علم مالی می

گذاری خنودرا  توانند سبدسرمایهتری تطبیق دهند، نسبت به افرادی که نمیرا با تغییرات محیطی به نحو مطلوب

توانند خود را با تغییر در صناید و روند بازار تطبیق دهند، عایندی بیشنتری در طنولانی مندت     تغییر داده یا نمی

رانی که با بازار آشنا نیسنتند ینا در پاسنخ بنه تغیینرات در رونندهای       گذاکسب خواهند کرد. آن دسته از سرمایه

گنذارانی کنه بنا تغیینرات در شنرایط بنازار و       شوند، در مقایسه با سرمایهرو میجهانی قیمت کالا با شکست روبه

تیجنه  دهند، به احتمال زیاد با ضرر و زیان مواجنه خواهنند شند. درن   صناید، خود را سازگارتر کرده و تطبیق می

گذاران روندهای بازار و صناید را درک نمایند و به منظور حداکثر ساختن منافد، خود را ضروری است که سرمایه

شنده بنه   ها نیز بایستی خندمات ارائنه  وکارها و شرکتبا تغییرات ایجاد شده تطبیق دهند. به همین طریق کسب
بهبنود دهنند تنا از بقنای شنرکت خنود        -ندمندت  هم در کوتاه مدت و هنم بل  –مشتریان خود را به طور مداوم 

هنا در توسنعه تکنولنوژی بنازار و     دهد که چرا شرکتتر این نظریه توضیح میاطمینان حاصل کنند. به بیان ساده

توانیم بنرای  دهند. مثال دیگری که میظهور معاملات، به شدت به نوآوری توجه کرده و آن را در اولویت قرار می

( عملکنرد  1510لاک و منان )  گران است.اب طبیعی در بازار سهام استفاده کنیم تجربه معاملهتقویت نظریه انتخ

گران قراردادهای آتی را در بازه زمانی شش سناله منورد مطالعنه قنرار دادنند و مشناهده کردنند        یادگیری معامله

توانند ریسک دهند و میافزایش میکنند، فعالیت معاملاتی خود را گران تجربه کسب میهمزمان با اینکه معامله

؛ سرو و 1551گران مطابقت دارد. )ماهانی و برنهارت، های آنها با ادبیات یادگیری معاملهبیشتری را بپذیرند. یافته

توان در دنیای علم مالی نیز یافت. اینن  های نظریه انتخاب طبیعی را می( مولفه1511؛ لیناینما، 1515همکاران، 

وان زمانی که ضرورت دارد یک شخص یا یک شنرکت، خنود را بنا تغیینرات در صنناید، بازارهنا و       تموضوع را می

سازد دربرابر گروهنی  ها را قادر میگذاران و شرکتهای مالی وفق دهد، مشاهده کرد. این رویکرد، سرمایهسیستم

 ان ندارند با مزیت همراه سازد.که تمایلی به انطباق با شرایط متغیر در صناید، بازارها و ترجیحات مصرف کنندک

وهوایی موضوع مهمی است کنه منا را   گیری و نوع واکنش دربرابر تغییرات شرایط آبوهوا بر تصمیمتاثیر آب
توانند ازطرینق خصوصنیات    هوایی خاص میها تحت شرایط آبکشاند که آیا رفتار انسانبه سمت این پرسش می

ها نسبت به تغییرات در فشنارهای ناشنی از آب و هنوا    ر. اساساً آیا انسانتکاملی برای بقا توضیح داده شود یا خی
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گذارد؟ شواهدی موجنود اسنت کنه    گیری آنها اثر میحساس هستند؟ و آیا این تاثیر به طور ناخودآگاه بر تصمیم

رتی کنه  ( در صنو 1511وهوایی را احساس کنند. )هیلتنونن،  توانند تغییرات شرایط آبها میدهد انساننشان می

وهوایی به دلیل پاسخ به نیاز به وهوایی در شرایط وقوع تغییرات آبهمانند حیوانات، توانایی احساس تغییرات آب

وهنوایی،  ها در دوره وقنوع فشنار آب  گیری انسانبقا تحریک شود، آنگاه این امکان وجود خواهد داشت که تصمیم
هنا تحمینل شنود. مطنابق بنا اینن فنرض،        ار کمتنری بنرآن  فشار درجه فشتحت تاثیر فشار باشد و در دوران کم

گذاری در روزهایی که ابرهای تیره آسمان را پوشانده و بارش شدید باران وجود دارد گرایش به تصمیمات سرمایه

تری از ریسک دارند. جالب آن است که این فرضیه با استفاده از نتایج حاصل از تحقیقات نینز اثبنات   درجه پایین

گریزی بیشتری از خود گذاران در طول روزهای ابری تمایل به ریسکدهند سرمایهتحقیقات نشان می شده است.

گینری منالی   ( تحقیقات بسیاری در زمینه تاثیر آب و هوا بر تصنمیم 1510دهند. )گوتزمن و همکاران، نشان می

ت آمنده از تحقیقنات بنا یکندیگر     صورت گرفته است. باوجود اینکه باید به این موضوع توجه کرد که نتایج به دس

شود که نورخورشید و شرایط آب و هوایی خنوب  (، اما عموماً این نکته بیان می1550تفاوت دارند )گوتزمن و ژو، 

؛ هرشنلایفر و شناموی،   1661گنذاری دارد. )سناندرز،   گذاران و امنر سنرمایه  گیری سرمایهتاثیر مثبتی بر تصمیم

گنذاران قابنل تعمنیم    ای به اثر روانشناختی آب و هوا بر احوال افراد و سنرمایه ( این نتایج به طور گسترده1551

گنذاری و  است. شرایط آب و هوایی خوب منجر به برخورداری از روحیه بهتر و درنتیجه تمایل بیشتر بنه سنرمایه  

-ی در ادامه میوهوای(  این تاثیر آب1511؛ باسی و همکاران، 1551گردد. )هرشلایفر و شاموی، کردن میریسک

وهوا توضیح دهد که البته نیناز  گریزی را در پاسخ به آبگذاری و سطوح ریسکتواند تفاوت در تصمیمات سرمایه

تعداد زیادی از مطالعات رفتاری بنه منظنور    گردد.به انجام تحقیقات کاربردی بیشتری در این حوزه احساس می
گیری مالی صورت گرفتنه اسنت. بنه طنور کلنی      در تصمیمگذاران گریزی سرمایهبینی سطح ریسکدرک و پیش

های رفتاری بسنیار  سرمایه گذاران به دنبال کاهش ریسک تا سطحِ قابل تحمل خود هستند. برای افراد با ویژگی

-پذیری منی تر از سطح ریسک قابل تحمل برای افراد متمایل به ریسکگریز این سطح قابل تحمل، پایینریسک

بینی رفتار افنرادی کنه وابسنته بنه سنطح مشخصنی از ریسنک        ن امکان وجود دارد که به پیشباشد. درنتیجه ای

زمنانی کنه    -هنا در رفتنار انسنانی    قاعدههستند بپردازیم. نکته جالب این است که اغلب برای درک برخی خلاف

اطلاعاتو دردسترس، شویم. برای مثال در برخی موارد، حتی اگر با مشکل مواجه می -گریز هستندها ریسکانسان

تواننند اینن کنار را انجنام     گذاری خود را تغییر دهند، آنها نمیگذاران باید سبدسرمایهبیانگر این باشد که سرمایه

( در برخی موارد، ترجیحنات افنراد   1510گریزی آنهاست. )دیساتنیک و استینهارت، دهند و دلیل این امر ریسک

-تغیینر منی    -های قبل باشدد انتظار مشابه موقعیت تجربه شده درزمانحتی اگر زیان مور -در رابطه با ریسک 

اند تحت شرایطی که فشار زیاد است، رفتار خنود را  ( علاوه بر این، افراد نشان داده1511کند. )راس و همکاران، 

، 1511، ؛ نگوینان و نوسنایر  1515دهند. )بال و همکاران، پذیری تغییر میگریزی به سمت رفتار ریسکاز ریسک

( در هرکدام از این موارد، تغییر در رفتنار ریسنک   1510؛ نبیوئر، 1510؛ هو وهمکاران، 1511وانگ و همکاران، 
کند. ای از میزان ریسک برای هر فرد است که در یک موقعیت آن را تجربه میشدهپذیری به دلیلِ سطح پذیرفته

کننند. منثلاً   شده بالا باشد، رفتنار خنود را اصنلاح منی    مردم همانند حیوانات، هنگامی که سطح ریسکو پذیرفته 
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گیرد یا زمانی که یک شرکت به شدت هایی که شغل یک فرد مورد تهدید قرار میگریزی مالی در موقعیتریسک

ها ( به دلیل آنکه درک یک فرد به شدت با ارزش1511یابد. )میلیدونیس و استتاپولیس، بدهکار باشد افزایش می

هنای  تواند توضیح دهد چرا افراد مختلف تحت شرایط خاص پاسنخ به طوری که می -همبستگی دارد  و عقاید او

یابند.  دشواری در تحلیل اهمیت و نمود بیشتری می -دادن شغل یا مقداری پول(دهند )ازدستمتفاوتی ارائه می
تری ها از وضوح و روشنی کمانکه حیوانات برای بقا گرایش به تغییر ترجیحات ریسک دارند، انتخاب انسدرحالی

های مهمی را برای رفتار حیوانات ارائه شناسی دیدگاهبرخوردار است. در نتیجه، اگرچه این مطالعات در زمینه بوم

شنود. مطالعنات و تجزینه و تجلینل     گریزی مردم و حیوانات دیده منی ها نیز بین ریسککند، اما برخی تفاوتمی

مینه افنزایش خواهند داد و همخنوانی و تجنانس بیشنتری را بنین رفتنار حیواننات و         بیشتر، درک ما را در این ز

هنای  کند که جوامند گوننه  شناسی، تئوری مقاومتو زیستی بیان میدر علم بوم گذاران تبیین خواهد کرد.سرمایه

د. همچنین منابد باشنتر هستند، زیرا نیروهای رقابتی بزرگتری در حال فعالیت میتر، نسبت به تهاجم مقاومغنی

( اینن بندان معناسنت کنه     1600گیرند. )التنون،  تر در اختیار قرار میهای بومی سریددر این مناطق توسط گونه

-تک گونههای محلی )بومی(، منجر به شناسایی کاربردی تکتواند به دلیل حضور غالب گونهمقاومتو زیستی می

آنجایی که جامعه گیاهیِ قوی و مهاجم درمقایسنه بنا گوننه کمتنر      های کل جامعه گردد. مثلاً ازها یا غونای گونه

دهد، شناسایی کاربردی گروه تری از منابد را از خود نشان مییافته، سطح مقاومتی بیشتر و استفاده گستردهتنوع

ران، باشند. )بنایون و همکنا   های گیاهی بومی نشانه خوبی از تهاجم یک گیاه مهاجم بنا ننام نونی منی    و تنوع گونه

هنای  یافته بیشتر است، زیرا منابد بیشتری برای استفاده توسط گوننه ( میل به تهاجم در جوامد کمتر تنوع1511

هنای دیگنر   تواند بیانگر این مطلب باشد؛ شرکتی کنه در شنرکت  مهاجم وجود دارد. در علم مالی این موضوع می
هنا دارد، نسنبت بنه تصناحب و تحصنیل      شرکت دارای سهام است درمقایسه با شرکتی که روابط کمتری با سایر

توان این گونه ادامه دهد. صحبت بیشتر را در رابطه با مفهوم ادغام و تحصیل میمقاوت بیشتری از خود نشان می

شناسی است که برای توضیح تغییر اندازه گروه )دسته یا گلنه( بنه   یک نظریه بوم 11تفکیک -داد. فرضیه ترکیب 

-ها در مراحل گوناگون طی دوران زندگی خود ادغنام و تقسنیم منی   دهند گلهاهد نشان میشود. شوکار برده می

( براساس این فرضیه، حیوانات پراکنده شده بایند در زمنان وقنوع خطنر شنکل      1551شوند. )جرارد و همکاران، 

کمتنری مواجنه    اند با ریسک شکارای به خود بگیرند، زیرا حیواناتی که توسط همنوعان خود محاصره شدهفشرده

( به همین طریق، حیواناتی که در فضای بازتری قراردارنند بایند بنا یکندیگر ادغنام      1551هستند. )وود و آکلند، 

شوند، زیرا فضای بین آنها و حیوان بعدی بیشتر از فضایی است که در نواحی بازتر توسط آنها )بنه طنور غرینزی(    

بدین صورت در مواقعی که شکارچیان زیادی وجنود دارنند    (1511بینی شده است. )تامبلینگ و همکاران، پیش

های شکار باید حالت ترکیبی به خود بگیرند تا گله بزرگتری برای جلوگیری از شکارشدن تشکیل دهند. اینن  گله

شود، چون منافد به دسنت آمنده بنیش از آنکنه     نیز شناخته می 11فرضیه همچنین در قالب فرضیه ژن خودخواه

( بدان معنی که ریسک شکار ازطرینق  1551تک آنها است. )ویسیندو، ی آنها باشد، برای تکبرای جمعیت گروه
یابد )شکارچی همچنان همان تعداد از حیوانات را خواهد گرفنت(، بلکنه ریسنک    تشکیل گله و گروه کاهش نمی

اینن فرضنیه در برخنی    یابد. باوجود اینکه شکار هرحیوان ازطریق قرارگرفتن حیوانات بیشتر به دورِ او کاهش می
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هنا  توان پیدا کرد. به عنوان مثال، گاهی اوقات در شنرکت ها رد شده است، اما ارتباط آن را در علم مالی مینمونه

توان مشاهده کرد شان نیست، رویکردی را میجهت مقاومت دربرابر تصاحب توسط رقبا یا شرکتی که مورد علاقه

هنای سنپید )فرشنتگان    شنوالیه »هنا بنا عننوان    گردد کنه از آن ام میکه در آن شرکت هدف با شرکتی دیگر ادغ

برای کاهش دادن ریسک تصاحب توسط شرکت متخاصم صنورت   «دوستانه»شود. این رویکردو یاد می« 11نجات(
 گردد.های بیشتر برای تصاحب شرکت ایجاد میگیرد که درنتیجه آن نوعی سپر حفاظتی درمقابل تلاشمی

 

 بحث گيری ونتيجه -5

گیری در زمینه علم مالی بایستی مورد توجه قرار گیرند. برخی از های بسیاری هنگام ارزیابی و تصمیممولفه

باشند. تصمیماتی که مربوط به این ملاحظات هستند شامل زمان، ارزش، نرخ بازده مورد نیاز و سطح ریسک می

هایی مشابه آنچه گفته شد توجه کنند. به مولفهنکته جالب این است که حیوانات نیز بایستی در جهان خود به 

ها و رویکردهای مالی ارائه عنوان مثال، تئوری جستجوگری بهینه ممکن است فرصتی را برای تقویت تفکر، مدل

شناسی درصورتی که سازی مالی گردد. سایر فرآیندهای بومتری در مدلهای وسیددهد که منجر به ارائه دیدگاه

گریزی، تغییر در گذاران، ریسکبینی رفتار سرمایهتوانند در پیشعلم مالی به کار برده شوند، می به طور کارا در
دهنده باشند. سایر نظریات گیری و احتمال یک تصاحب، یاریها در طول زمان، فرآیندهای تصمیمنگرش

یدی در زمینه علم مالی ارائه دهد های مفتواند دیدگاهای( نیز میواری )گلهتقسیم رفتار توده-همچون مدل ادغام

این مقاله  ای را در این حوزه فراهم آورد.های قابل ملاحظهتواند پیشرفتکه در صورت تحقیق و تحلیل بیشتر می

توانند کاربردهای مستقیمی در علوم مالی و بوم شناسی پرداخت که میبه ارائه مروری بر چندین رویکرد بوم

تواند پردازد و میهای بهینه میای از مدلئوری جستجوگری بهینه که به ارائه مجموعهشناسی داشته باشند. از ت

هایی را در تحلیل مالی ارائه دهد، تا تئوری ارزش نهایی که بیانگر این واقعیت است که منابد غذایی دیدگاه

گیری را برای زی و تصمیمریاند و باید بهترین برنامهطور نامرتب و جدا از هم در محیط پخش شدهعموماً به

جویی که به چگونگی کسب بیشترین عایدی با صرف کمترین هزینه اتخاذ نمود و نیز تئوری شکار و خوراک

پردازد و اتخاذ استراتژی اجتناب از ریسک یا انتخاب منابد جایگزین در مواجهه با خطر یا عدم اطمینان می

توانیم مشاهده کنیم، همه و همه، موضوعات ا به سادگی میهکاربرد آن را در مباحث ادغام و تحصیل شرکت

ها ساخته و توانیم الگوهایی طبیعی و پویا از آنمهمی هستند که با پژوهش و تحقیقات کاربردی بیشتر، می

سازی در بندی به طور مستقیم با اصل متنوعسازی شرطها بهره جوییم. فرضیه مصوندردنیای مالی نیز از آن

-گذاری متنوع میهای خود را در سبدسرمایهگذاران انواع داراییهمخوانی دارد و براساس آن سرمایه علم مالی

محیطی های ناشی از ریسک غیرسیستماتیک را کاهش دهند. انتخاب طبیعی نیز با فرآیند زیستسازند تا زیان

موجب ارتقای سطح عملکرد افراد  تر را برای بقا حفظ کرده وایتر و حرفهگذاران قویخود افراد و سرمایه

گذاران و الهام گردد. رفتار حیوانی و تاثیرات آب و هوایی با تاثیر مستقیم خود بر روانِ سرمایهمتخصص می

گیری و شرایط روانشناختی افراد نقش بسزایی در علم مالی گرفتن از شرایط محیطی و تاثیر مستقیم بر تصمیم

تر غیربومی یعنی جنگ برای بقا. تئوری مقاومتو زیستی بیانگر مقاومت جوامد غنی هاینماید. فشار گونهایفا می
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کنیم. امری که با ورود ها مشاهده میدربرابر تهاجم است. این موضوع را به وضوح در مسیر فعالیت غالب شرکت

ر علم مالی ها دای دیگر از شرکتهای مورد تهاجم، موضوع فعالیت رشتهفرشتگان نجات و کمک به شرکت

های توسعه یافته مبتنی بر شرایط زیستی همچون الگوریتم بهینه ازدحام ذرات گردد. الگوریتممحسوب می

های هستند که در این ها اشاره کردیم، برخی از اصول و تئوریدرکنار سایر مباحثی که در این مقاله به آن
شناسی اثبات های بوملی پرداختیم. از آنجایی که سیستمها در علم مامطالعه به مرور مفهومی و ارائه کاربرد آن

گذاری، ادغام و تحصیل و حوزه گیری، ارزشتواند برای تصمیمشده و پایدار هستند، استفاده از این رویکردها می

-های ارائه شده توسط سیستمحلگیری حیوانات و درک راهمالی رفتاری بسیار مفید باشد. مطالعه نحوه تصمیم

هایی جدید یا آغاز مکتب فکری جدیدی در علم مالی گردد. اگرچه تواند منجر به ارائه دیدگاهطبیعی می های

ها و فرآیندهای طبیعی توسعه توانند از مقایسه با سیستمهای مالی میبرای تحلیل و تشخیص اینکه آیا مدل

شناسی یز بدان اشاره شد، اصول علم بومطور که در این مقاله نهای زیادی وجود دارد، اما همانیابند، فرصت

اند. کاملاً نظری است و کارکرد و کاربرد اغلب مفاهیم موجود در علم مالی مورد آزمون قرار نگرفته و اثبات نشده

-شناسی نمیهای بومهای بیشتر موجب شود به این نتیجه برسیم که از تئوریباوجود آنکه ممکن است پژوهش

استفاده کنیم، اما فایده آن، این موضوع خواهد بود که لااقل مکتب فکری جدیدی را برای توانیم در علم مالی 

تواند افراد جدیدی را با رویکردهایی متفاوت ایم. همچنین این موضوع میمطالعه و تامل، تحریک و تشویق کرده

 .ایدمند سازد و آنها را برای تفکر و فعالیت در این حوزه جذب نمبه علم مالی علاقه
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 Herding behavior 

2
 Net Present Biodiversity Theory 

3
 Bull market 
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 Bear market 
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 Foraging theory 

6
 Optimal foraging theory (OFT) 

7
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8
 Marginal value theorem 
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13
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 North American songbirds 
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 Selfish gene hypothesis 
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 White knights 

 

 

 

 


