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  چكيده

تواند ی میمال یاضیاتر یژهوبهریاضیات،  شده است؛ یراخ یمال یهابحرانمواردی قرار داد که موجد در فهرست ریاضیات را  بتوانشاید 

است.  شدهشناختهوارد و در صنعت  بحث در ریاضی است که یندون شک، اولب یمال یاضیاتریی را داشته باشد. سزابین نقش به یندرا

گردید.  یمال هایتر شدن بحرانیقباعث عمتواند خود این امر می آمیز قبلی است کهسرزنش یهاتوسعه مدلهدف ریاضیات مالی، 

به مقصر دانستن  یهو شب های اخیر اشتباه استبحران یبرا یکمّ یها»مقصر دانستن مدلکه  معتقدند( 2010) 1، لو و مولرحالینباا

یکی همواره رابطه نزد یمالیاضیات، حسابداری و رمباحث  یخ،در طول تار «.ی استتقلب حسابدار در یقی،عدد حق یستمعلم حساب و س

و سپس  یرالدین طوسی، پاچیولینصخواجهسینا، عمر خیام، رزمی، ابن، خواطالس یقاز طربود و  هایلبابِ با آن . شروعاندداشتهباهم 

توسعه یافت. نتیجه  یگرد یاریشولز، مرتون و بس بلک، یتز،مارکوو یتو،کولموگروف، ا ینر،و یر،باچل ی،پاسکال، فرما، برنول یبوناچی،ف

اند؛ تا از این طریق به حل مالی داشته یاضیاتتوسعه ر در یسهم بزرگاز این افراد  هرکداماین است که  دهندهنشانپژوهش حاضر 

نوبه به که یمال هاییهدر مورد نحوه توسعه نظر، مختصر یخیانداز تارچشم یک، مطالعه یندر اهمچنین . مشکلات بازار سرمایه بپردازند

 .شودمی ارائه داشت،قرار  یمال یاضیاتر هاینظریهتوسعه  یرخود تحت تأث

 

 .ی و ابزارهای مالیمال هاییهنظری، مال یاضیاتری، مالحسابداری و مباحث ، و اقتصاد یاضیاتر كليدی: هایهواژ
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 مقدمه -1

موردتوجه  یاربسنیز و بوده  یجرا یدانشگاه رشتهیک یدانش مال

 یراخ یهادر سال ای راهای جوامع حرفهباشد؛ بنابراین نگاهیم

شدن  یچیدهپدر این بین، است.  کردهبه سمت خود معطوف 

 یورآو فن یدجد یمال یابزارها یطراح ی،مال یروزافزون بازارها

به  ،وکارحوزه کسب اینفعالان  یازن ای سبب گردیدند تایانهرا

 یلتحل یبرا ینکه،علاوه بر ا یاضیات. رگردددوچندان  یاضیاتر

محسوب نیز  زبانیکاقع درو باشد،یم یاتیح یمسائل مال

را  یمال یجو نتا هایکتکن یم،مفاه یانکه ارتباطات م گرددیم

 یناناز افراد با عدم اطم یاریهنوز هم بس وجودین. بااداردیم یانب

احساس  نآ یچیدگیو پ گیرندیبهره م یاضیر یکرداز رو

ی ارائه شده مال یهامدلکند. یآنان فراهم م یرا برا یندیناخوشا

خبر  یدشا ینو ا اندمنتج شده یاضیر یهامدلاز اغلب  تا امروز

 ندارد باشد؛ رابطه خوبی یاضیکه با ر شخصی یبرا ناخوشایندی

 است که آنان یو آشکار دقت یاضی،ر یهامدل یتاما مز

فراهم را  یرمتغهر  اطلاعاتتا  سازدیقادر مکنندگان را استفاده

در این خصوص  .(1389، رودپشتی و همکارانید )رهنماینما

های ریاضی و کمی توان بیان داشت که روشاین مطلب را نیز می

در حوزه حسابداری کاربرد داشته و به آن مهندسی حسابداری 

در مطالعه (. 1391رودپشتی و احیایی، شود )رهنمایاطلاق می

تاریخچه ورود ریاضی به بحث حاضر سعی بر این است که 

 روازاین .مطرح گرددمالی و حسابداری  هایو رشته وکارکسب

های قبلی ح مدلاصلا بتکه با های ریاضیمدلدر ادامه به بیان 

، گرفتو یا بیان ابزارهای مالی جدید مورد استفاده قرار می

 شود.پرداخته می

رود نتایج این پژوهش بتواند دستاورد و همچنین انتظار می

اینکه نتایج  ،اول داشته باشد:افزوده علمی بدین شرح ارزش

رشته پژوهش حاضر موجب گسترش مبانی نظری در حوزه 

 ،گردد. دومریاضیات مالی و بلاخص  حسابداری و مدیریت مالی

های جدید برای انجام پژوهش نوهای تواند ایدهنتایج پژوهش می

 .ارائه دهد پژوهشگراندر این حوزه به 

 

 ث مالی و حسابداریتاریخچه وجودی ریاضی در مباح -2

بازار سرمایه، به دلیل پیچیدگی  بالأخصبازارهای مالی 

ای یافته است و این امر، یندهفزا، نقش و پیچیدگی وکارکسب

ی دههو رکود بزرگ  1929پس از جنگ جهانی اول و بحران 

، 2008و اوج آن در سال  1980ی دههمیلادی و بحران مالی  30

گذاری و فعالیت در بازار سهام، در یهسرماتر شده است. یتبااهم

گیرد که دو رویکرد یمهای لازم و کافی صورت یلتحلچارچوب 

است؛ یعنی  قرارگرفته موردتوجهعمدتاً  مدتکوتاهو  بلندمدت

ی شدهسادهرویکرد بنیادی و تکنیکال و بعضاً ترکیبی که شکل 

رودپشتی و همکاران، تحلیل سهام در بازار است )رهنمای

اعداد  صرفبه(. از سوی دیگر، اگر بخواهیم حسابداری را 1393

همان ارائه اطلاعات  کهآنو ارقام بررسی کنیم از هدف اصلی 

است، دور خواهد ماند.  کنندگاناستفادهگیری یمتصممفید برای 

یاز برای موردنتوانند اطلاعات ینمچراکه بیان تنها اعداد و ارقام 

توان گفت، اطلاعات یمرا محیا نمایند. لذا  کنندگاناستفاده

ی و در قالب بندطبقهیری شده و سپس گاندازهبایست ابتدا یم

را  یریگاندازهی مالی ارائه گردند؛ بنابراین مفهوم هاگزارش

ی اصلی حسابداری دانست که البته این هامؤلفهتوان یکی از یم

است. با توجه به مفاهیم  شدهگرفتهه مفهوم از علم ریاضی به عاری

توان بیان داشت که ارتباط روشن و واضح بین ریاضی یمیادشده 

مالی و حسابداری وجود دارد. در  بالأخصبا تمام علوم موجود، 

ادامه این مطالعه، به تشریح اندیشمندان حوزه ریاضی که در 

 د.شومباحث مالی و حسابداری تأثیرگذار بودند، پرداخته می

 

 2طالس -1-2

 ،طالس یلسوففی، توسط مال یمهندس یهانمونه یناز اول یکی

خود  «3سیاست» ارسطو در کتاب .مطرح شدباستان  یوناناز 

ها، مهارت طالس علم داستان »بر اساسدارد که بیان می

که زمستان بود یدرحالکند، شناسی بوده است و بیان میستاره

کرد؛ بینی طالس برداشت محصول پُرباری را برای سال آتی پیش

بنابراین با پول اندکی که در اختیار داشت تصمیم به اجاره تمامی 

با قیمتی پائین گرفت. در زمان  5و میلت 4های خیوسزیتون

رداشت محصول، بسیاری از او خواستند تا همه محصولات را ب

ها و با هر نرخی که راضی باره بدهد و وی محصولات را به آنیک

 یلسوفاناو نشان داد که اگر ف ین؛ بنابراشوند، به فروش رساندمی

 یطلباما جاه باشند؛ یغن ندتوانیم یراحتبه داشته باشند، دوست

سال قبل، طالس  2500از  ین؛ بنابرات«اس یگریها از نوع دآن

 یبرایار خرید قرارداد حق اخت یکجز  یزیچرا که  ایمبادله

دارد که  رسطو اشارها. را، مطرح کرد بودن یتونز هبرداشت بهار

عنوان )به یاضیدانر یکعنوان طالس خواست دانش خود را به

کل جامعه  یبراکه شناس( ستاره یکعنوان به یاو  یلسوفف یک

 .(2014، 6)اکلدریم و سونر نشان دهدید است، مف

 

 
 (قبل از ميلاد 547 -پيش از ميلاد  624)طالس 
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 موسی خوارزمی -2-2

ین ریاضیدان ایرانی بود، وی برای اولین تربزرگموسی خوارزمی 

های اعداد و بار درباره مفهوم عدد صفر و شیوه نگارش نشان

ی جبر و مقابله خود، توضیحاتی را ارائه دهی، در رسالهشمارش

با  یقجمع و تفر»کتاب (. 1992بردا، داد )هندریکسن و ون

در اروپا از  یباعث شد تا دستگاه عددی« وی هند یعددها

-یغلط ارقام هندیا بهیسی هندی به عددنو یروم یسیددنوع

نقاط جهان  یگردر اروپا و د یزکه هنوز ن یزیچ یابد؛ ییرتغ یعرب

بود  این کتاب نخستین کتابیتوان بیان داشت، . میاست یرفراگ

. دادیکه نظام ارزش مکانی را به نحوی اصولی و منظم شرح م

مسلط شدن بر علوم  اند که او برایآوردهمورخان در آثار خود 

هندی، سفری به هندوستان کرده بود. خوارزمی، اولین کسی بود 

اصطلاحاتی را  دار را به کار برد. او برای این کار،که اعداد علامت

 زائدو اعداد مثبت را  ناقصو اعداد منفی را  بردیبه کار م

 دو زائد+( را  2و ) اقصدو ن( را -2د )طور مثال، او عد. بهنامیدیم

در عربی به معنای »جبََر«  جبر از ریشه. 7کرده بود یگذارنام

 عملخوارزمی این واژه را برای  ، امااست و جبران یبندشکسته

مساوی بر دو سوی یک معادله« با حذف  یهاافزودن جمله»

نیز به معنای  »مقابله« کاربرده است. واژهمنفی به یهاجمله

معادله است. وی هیچ  طرف دارهای مساوی از دوبرداشتن مق

و  در سراسر کتابش بکار نبرده است یاشدهمعادله نوشته نماد و

در حل  یو دستییرهچ یشترینکلمات استفاده کرده است. ب از

و درجه دوم بوده است. خوارزمی پس از معرفی  یخط یهامعادله

 که شامل پردازدیریاضی م یهافرایند حل کردن معادله اعداد به

گردد )آریایی و معقول، یدرجه اول و درجه دوم م یهامعادله

 گذارییمتق یالگو( که امروزه ما در مباحث مالی )1392

د انتظار و ی( و با استفاده از بازده مورایهسرما هایییدارا

( و ارزش پرتفوی uو بر اساس رابطه بین مطلوبیت ) واریانس؛

(vبه انتخاب دو پرتفوی، مورد استفاده قرار می ).دهیم 

 

 
 (850-780) محمد بن موسی خوارزمی

 

 يناس یابوعل -2-3

 یرانو دانشمندان ا یلسوفانف یرگذارترینو تأث ینمشهورتریکی از 

فلسفه  ینهآثارش در زمآن  یلدل کهاست  یناس یابوعل زمین،

 یار»معینا، کتاب خود را به نام سابنباشد. می یو پزشک ییارسطو

 یفتأل است یکمکانو با موضوعیت  یبه زبان فارس کهالعقول« 

ی بلندی در خصوص هاگامینا با معرفی این کتاب سابنکرد. 

 منتسب به که آنتوضیح علمی اهرم و قوانین مربوط به 

ارشمیدس بود، برداشت. واژه اهرم در فارسی قدیم »بیَرم یا 

« Leverینا »مخُل« و در انگلیسی »سابنبارَم«، در معیار العقول 

یزیک، اهرم میله و ابزاری است که روی فشده است. در علم یانب

کند. در دانش مالی، گاهی، آزادانه دوران مییهتکیک نقطه 

های ثابت و ینههزخاطرات ناشی از ها را »فشار و میزان ماهرم

اند. ها و سودآوری بنگاه اقتصادی« بیان کردهیتفعالتأثیرات بر 

ریزی سود، از وجود در دانش مالی، مدیران مالی در امر برنامه

کنند تا واحد اهرم، چگونگی، کیفیت و کمیت آن، استفاده می

ند. ابزار ها( ایمن سازانتفاعی را در مقابله با مخاطرات )ریسک

های ثابت، انواع منشأ هزینه که آنجا از، درجه اهرم است. موردنظر

است  هاآنها اعم از عملیاتی، مالی، اقتصادی و ترکیبی از فعالیت

 (.1390رودپشتی، )رهنمای

 

 
 (1037-980ابوعلی سينا )

 

الدین ی و غياثوسط يرالدیننصخواجهعُمر خيام،  -2-4

 جمشيد كاشانی

ی کرهی خورشید بر امکانات حیاتی العادهخارقتأثیرات قاطع و 

ی دانشمندان نشان هاپژوهشخاکی، بر کسی پوشیده نیست و 

تواند بر خشم و یمداده است که افزایش انفجارهای خورشیدی، 

باشد؛ ها مؤثر یر آنوممرگطور ینهمو  هاانسانقراری یب

یای مادی و جسم ما دن ربهای آسمانی یگوبنابراین اگر این 

تأثیر نخواهند بود. یبی دارند، لاجرم بر ذهن و روان ما نیز اثر

ی دور، توجه اندیشمندان را به خود هاگذشتهاین تأثیرات، از 

شناسی از دو جهت رشد کرده ستاره درواقعجلب کرده است. 

شناسی که به تحلیل فیزیک ستارگان، مکانیک بود: )الف( ستاره

ها سمانی و محاسبات ستارگان بر اساس سرعت و مدار آناجرام آ

بینی و بینی که عموماً به اختربینی، طالعپردازد. )ب( ستارهمی

بینی نیز شهرت داشته و مراد از آن، تحلیل تأثیرات امواج آینده

ی خاکی است. هرچند این کرهی بر زندگی ساکنین این استاره

هاست اکنون قرناند، ولی همدو دانش از گذشته هم جدا نبوده

و با  قرارگرفتهتوجهی مهری و بیبینی مورد بیکه دانش ستاره
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هایی که به دانش ین تمدنترکهنشده است. از یختهآمخرافات 

های بابل، ایران، هند، توان به تمدناند، میشناسی پرداختهستاره

ان، رودپشتی و همکارمصر، سومر و کلدانی اشاره کرد )رهنمای

1393.) 

طوسی از دانشمندان ایرانی  یرالدینو خواجه نص یامعُمر خ

در  یاضی مهارت داشتند. عمُر خیامنجوم و ربودند که در علم 

دارد.  یمهم یفاتو تال یقاتشناس تحقو ستاره یاضیدانمقام ر

 یاصلاح گاهشمارعمُر خیام  ین کارهایتراز برجسته یکی

الملک، در دوره زمان وزارت خواجه نظام یران درا)تقویم( 

منظور مدار  ینبد یوسلجوی بوده است.  شاهملک سلطنت

رقم اعشار محاسبه  16را تا  یدبه دور خورش ینگردش کره زم

است که  «الجبر و المقابله» دیگر کار خیام در علم ریاضی. کرد

 حل معادلات درجه سوم یبرا، خود یِعمدتاً هندس در آن از جبرِ

 یهندس یهامعادلات درجه دوم را از روش وی. کندیاستفاده م

که معادلات  دهدیو سپس نشان م کردهحل  یدساقلاصول 

هم قابل حل  توسط یمقاطع مخروط کردندرجه سوم با قطع 

 الدینیاثغباشند. لازم به ذکر است اعداد اعشاری توسط »می

ملقب  یرانیا برجسته دانیاضیاخترشناس و ر ی«کاشان یدجمش

اختراع  مشهور است ی«کاش»که در غرب به  الدینیاثبه غ

انجام چهار  یکنون یهامخترع روش دیا باگردید. همچنین وی 

البته  ( دانست.میضرب و تقس ژهیحساب )به و یعمل اصل

در کتاب تئوری حسابداری خود بیان  8برداهندریکسن و ون

که  ندردارائه ک یمندان هنددانش ی رااعشار یستمس کنند:می

همچنین  .تواند درست باشدتوان بیان داشت این مطلب نمیمی

وی به مطالعه اولیه محاسبه عدد پی، جذر ریشه دوم و مرتب 

 کردن معادلات درجه اول تا چهارم پرداخته است.

از گسترش دهندگان علم  یکی یوسط یرالدینخواجه نص

 یمثلثات را برا «شکل القطاع»در کتاب ت. وی اسبوده مثلثات 

 گفتاریشکرد و آن را در پ بیانمستقل  یبار به عنوان دانش یناول

حل مثلثات  یبرا یاساس ینو قوان کند؛یم یعلم نجوم معرف

ساز و همچنین وی بر اساس  .کندیمطرح م ی رامسطح و کرو

 یرا کشف کرد و به عنوان بخش «9یجفت طوس» ،یاضیر هایکار

را  ی«طوس جفت» به کار برد. عبارت یشخو یاراتس یهاز نظر

کاربرد (. 1372پور، مطرح کرد )هاشمی یادوارد کند باریننخست

احتمال  یهاعداد، نظر یهنظر ی،شناسستارهآمار،  علوم در مثلثات

در دنیای حاضر  احتمال یهنظر و اعداد یهنظر باشد. ازیم ...و 

توان شود. بر این اساس میجهت توسعه دانش مالی بهره برده می

و  یامعُمر خهای دانشمندانی همچون بیان داشت که تلاش

بینی ی موجب گردید که امروزه »ستارهوسط یرالدینخواجه نص

رویکردهای جدید تحلیل و درک بازار سرمایه  ازجملهمالی« که 

علم نجوم، به تحلیلگران و فعالان بورس اوراق است، در چارچوب 

کند تا رویکرد فنی تحلیل سهام را با اتکای بهادار کمک می

رودپشتی و همکاران، قرار دهند )رهنمای موردتوجهبیشتری 

1393.) 

 

   
 يامعمُر خ

(1048-1131) 

 يرالدینخواجه نص

 یوسط

(1201-1274) 

 یكاشان الدینياثغ

(1380-1429) 
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دانیم که داند حسابداری را چه کسی اختراع کرد، اما میکسی نمی

در مراکز تجاری  14و  13ی هاسدهطی  دوطرفهسیستم ثبت 

ین سند مربوط به یک سیستم نخستشد. می اجراایتالیای شرقی 

ایتالیا که برای سال  جنوآدر دفاتر شهرداری شهر  دوطرفهثبت 

 ی)حسابدار دوطرفه یحسابدار بود، کشف شد. سیستم 1340

لوکا به نام » یسکنو راهب فرقه فرانس دانیاضیررا  دوبل(

استاد و  عنوانبهوی بیشتر عمر خود را  کرد. ینتدو «10یولیپاچ

پیزا و بولونیا گذراند. ی پروجیا، فلورنس، هادانشگاهاندیشمند در 

وی در اواخر خدمت خود در دانشگاه، روی به ریاضی آورد. پاچیولی 

« را در سال هاحساب، هندسه و اصول نسبت یاتکلکتابی به نام »

یک رساله در ریاضیات ارائه  عنوانبهمنتشر کرد. کتاب وی  1494

و  یکسنهندربود ) دوطرفهشد و بخشی از آن درباره حسابداری 

در  یحسابدار هاییهدهنده رونشان یکتاب و(. 1992، بردانو

 یتالیاییاروش  یا یزیونرا روش  هایهرو ینآن زمان است که ا یزون

ثبت دوطرفه را اختراع نکرد،  یاو دفتردار روین. ازانامندیم یزن

که  یدفتردار یستمآن زمان را شرح داد. س یجرا یوهش بلکه صرفاً

 یتجار یبود که در شهرها یعمل یکارها کرد یمعرف یولیپاچ

در  یمدت یبرا یولیبود. پاچ یافتهتوسعه یزونخصوص در به یتالیاا

 .شد یزوندر  ،تاجر ثروتمند یک کرد و آموزگار سه پسر یزندگ یزون

 یزیونو مطالعه دفاتر تاجر  یدنشانس د یولیپاچ رسدیبه نظر م

 یهاروش این امر باعث شد که وی در بین را داشته است و

 یزیونثبت دوطرفه  یروش دفتردار ی موجود آن زمان، بهدفتردار
استفاده ار و بستانکر بدهکاواژه ها از وارده یبرا ی. ومند شودعلاقه

که تمام  کرد یهتوص یولیتا ثبت دوطرفه انجام شود. پاچ کردیم

دهکار و بستانکار ثبت صورت بو به یستماتیکصورت سمعاملات به

کنندگان است که اگرچه ارائه ینا یتواقع (.2000، ییشود )بلکو

 یپ ینهو هز یژهپول، ارزش و یمبه مفاه یحسابدار هاییستمس
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تا  ی. اعداد منفنداشتند یآگاه یهنوز از اعداد منف اما ،برده بودند

 یاضیدانر یکنشده بود و در آن زمان شناخته 1544آخر سال 

خواند.  محتوایو ب وچاعداد را پ ینا یفلاست یکلمابه نام  یآلمان

توسعه درحال یدفتردار یهاکه روشیزمان است در یناعتقاد بر ا

موردقبول واقع نشده بود.  یاضیدانانر یاز سو یبود اعداد منف

مورداستفاده قرار  یاضیاتاعداد در ر ینادرواقع تا سده هفدهم 

 یشرا افزا طرفیک ،بتوان به وجود آمد تا T. حساب گرفتندینم

با استفاده از »کم  یولیرا کاهش داد. به گفته پاچ یگرطرف د و

مشخص  توانیم یزو ن آیدمی« مانده به دست یگرکردن طرف د

توانسته است با مقدار بدهکار، مقدار بستانکار  یدادرو ینا آیا کرد که

؛ بنابراین (1992، بردایکسن و ون)هندر یرخ ای کند یرا خنث

نامید که با استفاده جهان  یپدر حسابدارتوان لوکا پاچیولی را می

از علم ریاضیات، توانست تحول شگرفی را در سیستم ثبت 

 حسابداری، ایجاد کند.

 

 
 (1517-1445) يولیلوكا پاچ
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یبوناچی خطاب به نام ف که معمولاً 12یزا، لئوناردو پ1202در سال 

 یبر»ل بنامکتاب  ی یکمال یبار در مهندس یناول یبرا شد،می

 وی یکی از نخستین « )کتاب محاسبات( نوشت.13چیآبا

 -ی اعداد هند وی بود. یزدهمبزرگ اروپا در قرن س یاضیدانانر

 (2004گوتزمن ) ی کرد.به اروپا معرفخود  را در کتاب یعرب

 ینقد یهایانجر یمحاسبه ارزش فعل اوکند، یاستدلال م

 یبرا یروش عموم یکگسترش یگزین را تبیین کرد و نیز به جا

از مشکلات  یاهگسترد یفحل ط یو برا یگذاریهبازده سرما یانب

 (.2004 ،گوتزمن) مبادرت ورزیده استبهره  نرخ یچیدهپ

 یکیعنوان بهرا  یرموارد ز( 2005) 14هوزستگوتزمن و روون

به » :کننداو بیان مینرخ بهره از کتاب  تمشکلا ینتریچیدهاز پ

شد که میاعطا  15بِزِنت 300توسط پادشاه  یانهک سرباز سالی

 75ان ]چهار بار در سال[ به میزماهه در اقساط سهآن پرداخت 

دارد و آن برنامه پرداخت تصمیم به تغییر  بِزِنت خواهد بود. شاه

کند. بِزِنت تبدیل می 300به میزان نه لیابه پرداخت سارا 

در  بِزنِت 100هر  ازاءبه بِزنِت 2قادر به کسب  چنین آن سربازهم

 یطاو بعد از شرا واقعیخسارت  . میزانخود است یگذاریهسرما

حل  یواضح است که برا. کرده است؟« ییرتغ چه مقدار یانهسال

را  زمان آن درو ارزش پول در نقاط مختلف  یدمشکل با ینا

 آن استمشابه«  یزهایو چها »دادوستد کالا یگرمشکل دبدانیم. 

 یکینزدنگاه  چی دارایآبا یبرل. (2005، هوزستگوتزمن و روون)

 ینقد یهایانجر ییا)اگر دو دارباشد قیمت کالا میبه قانون 

های یکسانی داشته قیمت یدها باپس آن، دنارائه ده یکسانی را

پوند  3پارچه به ارزش  توپ 20» است: یربه شرح ز که باشند(

 هستند. پیزاپوند  5طور مشابه به ارزش رول پنبه به 42و  پیزا

توپ پارچه خواهد  50، ارزشی معادل حال چند رول پنبه

است  یاضیاتها در رنام ینتراز معروف یکی یزالئوناردو پداشت«. 

 مرتبط هایینهزم یراعداد و سا یهنظرای نیز درباره که سهم عمده

ی در امور مالی از توجهقابلیر تأثچنین او هم .با آن، داشته است

ی برای نظام بانکی و اعتباری اروپا طریق محاسبات ارزش فعل

 .(2014و سونر،  یم)اکلدرداشته است 

 

 
 (1250-1170يبوناچی )ف
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بوده  دوره رنسانس یتالیاییبرجسته ا یاضیدانر 16جرلامو کاردانو

در که را  «17شانس های مبتنی بریباز» کتاباو ، 1565در است. 

بود.  منداو به قمار علاقه .کردمنتشر  بود،قمار  ییابتدا یهنظرمورد 

 یاساس ینبه استخراج قوانشد چنین وی در اوقاتی که بیکار میهم

های )بازی ویرا از کتاب  یرز ایقحق 18آندرو لو .پرداختمی احتمال

نظر در منصفانه  یاز مفهوم باز ییعنوان ردپابهمبتنی بر شانس( 

 یادی»اصل بن :است 19یتصادف یه گامفرض ه آناست که جوهر گرفته

 مثالعنوانبه ی است،مساو یتوضعآن و وجود  یدر قمار سادگ

را نام برد.  جعبه تاس موقعیت،، تماشاگران، پول، حریفان توانمی

یبتان اگر به نفع رق کند کهدور  انصافرا از  شماتواند این موارد می

خودتان باشد شما یک و اگر به نفع  هستیداحمق  یکشما  باشد،

 (.2014و سونر،  یم)اکلدر «ستمگر خواهید بود

 
 (1576 – 1501) جرلامو كاردانو
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 یاضیدان، دو ر1654 سال قرن بعد از کاردانو، در یکحدود 

حل مشکل  به، 20دو فرما یرو پ بلز پاسکالهای به نام ویفرانس

 ی کهزاده فرانسو)مرد اشراف 21شده توسط آنتوان گومبومطرح

 یهپا یناولباعث شد،  پرداختند که (داشتو قمار  یعلاقه به باز

 .گذاشته شوداحتمال  یهنظر
 

  
 (1662 – 1623بلز پاسكال ) (1665 - 1601) پير دو فرما

 

 (شرط پولبه یحت) یریگیمتصم، شدهدر اصل مشکل مطرح

 با یکپرتاب بار  24« در طول جفت شش» یکوقوع حداقل 

ی توسط گومبو خوببهظاهراً قانون قمار  .بود جفت تاس

شش  جفت یرو یبندکه شرط بودباور  یناشده بود. او بر یتتثب

 ویپرتاب ممکن است سودآور باشد، اما محاسبات بار  24در 

 یکدر  .(1969، 22آپوستول) دادمینشان  این را درست برعکس

مشکل و  ینپاسکال و فرما ا بین ردوبدل شده، یهااز نامه یسر

عنوان بهاین موضوع  ینچنهمدست حل شد )ین ا از مسائلی

همان مشکل  این در اصل. شود(یشناخته م ناتمام« ی»باز

« 23ینروبنشتا و راس ،کاکس» حق اختیار خرید یگذاریمتق

 ینعنوان اولد بهنتوانیم یز، پاسکال و فرما نروینازا .باشدمی

فرمول  یکتوسعه  در مسیر که دندر نظر گرفته شو یاضیدانانیر

اوراق بهادار مشتقه اوراقی [ه مشتقبرای ابزارهای  یگذاریمتق

ها به ارزش اوراق بهادار دیگر بستگی دارد هستند که ارزش آن

 .اندگام برداشته ](1374)پارسائیان، 
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سهم  یس،از سوئ یبرنول ، خانواده18و آغاز قرن  17قرن  یاندر پا

 .اندداشته از چند نسل یشبدر احتمال  یهدر توسعه نظر یمهم

انجام  بانسخه از قانون اعداد بزرگ ) یناثبات اولبر  ی،اکوب برنولژ

مورد انتظار  یانگینمات با مشاهد یانگینم هایشآزمازیاد  تعداد

 تمرکز داشت. آن، انتظارمورد ارزش  یجو نتاخواهند شد( همگرا 

و  یباتترک باشد که بهمی «25زنیهنر گمانه»کتاب وی به نام 

 یتوسط ژاکوب برنولاین کتاب  .پردازدیاضی میاحتمال ر

اش، توسط برادرزاده ،هشت سال از مرگشپس از شده و نوشته

و  یم)اکلدراست منتشرشده  1713در سال  ینولبر یکلاوسن

 (.2014سونر، 

  
 ژاكوب برنولی

 (1655-1705) 

 دانيل برنولی

 (1700-1782) 

 

، یسکر یهنظر یسوگام مهم به یک یبرنول یل، دان1738در سال 

 یریگدر اندازه یدجد یهنظریان »شرح و بدر مقاله خود به نام 

یاس ضدونقیض ق مورده در آن به بحث در ک «26یسکر

شرح  یرمتن ز .پرداخته بود، برداشتپترزبورگ سن( پارادوکس)

 :است یبرنول یلدان اثرپترزبورگ از پارادوکس سن
 و توسط در دانشگاه بازلی برنول یکولاسنیم پسرعمواز "

 گانهمشکلات پنجاو  سابقاً تجلیل شد. 27یوتریوسکو ایوریس استاد

مونتمورت را برطرف  برجسته یاربس یاضیدانر توسطشده ارائه

وتحلیل یه»تجزنمود. این مشکلات در مقاله مونتمورت تحت نام 

بود. آخرین مشکلی که در اجرا  شدهارائه «بازی شانس )قمار(

کند یک سکه را پرتاب می پيتر»شد بدین شرح است: دیده می

رسد موافقت می به پُلتا جایی که روی سکه نمایان شود. او با 

یک  آنی ازا درکه اگر در پرتاب اول روی سکه نمایان شود 

بدهد. اگر در پرتاب دوم روی سکه بیاید دو  پُلبه  29دوکات

برای پرتاب  دوکاتبرای پرتاب سوم، هشت  دوکات، چهار دوکات

 هادوکاتکه با هر پرتاب اضافی تعداد یطوربهآخر. یالچهارم و 

چقدر  پُلدو برابر شود. حال فرض کنید ارزش مورد انتظار 

 ."«خواهد بود؟

ارزش مورد انتظار  با یتصادف یرمتغ یکمنجر به  یباز ینا 

بازی  وارد یبه باز یو هر قمارباز منطقخواهد بود  یتنهایب

 یبرا ،رسد ارزشیبه نظر م یبازدر این ، حالینباا شود.می

 ینا درارزش مورد انتظار  از ترکم یاربس ی،گذاران منطقیهسرما

لگاریتم  یبا معرفرا تناقض  ینا یبرنول یلدان .ی خواهد بودباز

در  یینها یتکه کاهش مفهوم مطلوبکند میحل  یتتابع مطلوب

بر اساس  یدبان قلمیکارزش  یینتع» ویبه گفته آن وجود دارد. 

شکی نیست  .مطلوبیت آن مهم است اشد، بلکه بازدهآن ب یمتق

برای یک فقیر نسبت به یک  دوکاتآوردن یک هزار  به دست

تر خواهد بود هرچند که این مبلغ برای یتاهم بافرد ثروتمند 

بود که بار  یناول این رسدینظر م. به «شان جذاب استهر دوی

 یتتابع مطلوب یکبر اساس  یگذاریهسرما ،هایریگیمتصمدر 

 یم)اکلدر گرفتمیاستفاده قرار  موردی خط به مطلوبیت نسبت

 (.2014و سونر، 
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 باچلير، براون و وینر -2-10

 یدانشجو یک، 1900مارس  29 بیستم یعنیآغاز قرن در 

تحت عنوان  از رساله خود 30یرباچل ییلو وی به نامفرانس یدکتر

 یمال یاضیاتعنوان شناسنامه رکه امروز به بازی«سفته یتئور»

او  ییکار استثنا دفاع کرد. شود،میشناخته  یتمدرن به رسم

ی بود فرد یناول. وی فرانسه منتشر شد یاز مجلات علم یکیدر

اعمال خط  یبرا «31یحرکت براوناز » یاضیاتاستنتاج ر یبرا که

حق  یمتسهام و محاسبه ق یمتق یاییپو یسازمدل یرس

حرکت بروانی سنگ بنای نظریه مدرن  .یارات استفاده کرداخت

احتمال، آنالیز تصادفی و معادلات دیفرانسیل تصادفی است 

فرمول ( 2008) 32(. اشخرمایر و تیخمان1388)علیشاهی، 

 و مرتون را با مدل بِلَک، یرباچل یسلوئ یارحق اخت یگذاریمتق

، دهدینشان م آمدهدستبهکه نتایج  کردند یسهقامشولز 

 (.2008یخمان، و ت یراشخرماهستند )منطبق با هم ها یمتق

ها و یمتاز ق یخوب مدتکوتاه یبتقر یرمدل باچلمعتقدند ها آن

 یمال یبازارهادر  پژوهش یشگامپ یو .نمایدرا ارائه می نوسانات

و ا بازار کار یهعنوان فرضبهبه توسعه آنچه امروز ین او چنهمبود. 

شناخته  اییهسرما ییدارا یگذاریمتمربوط به مدل ق یهایهنظر

عواملی »یسد: نویخود م رسالهدر  باچلیر، است. ود، پرداختهشمی

شمار هستند )وقایع یب کنندرا تعیین می مبادلات که تغییرات

 یچاغلب ه ای کهینی نشدهبیشپ یگذشته، حال حاضر و حت

 است یرممکنغ ینبنابراشان ندارد(؛ ییراتبا تغ یآشکار یارتباط

کند یاشاره م وی .«یدوار باشیمامیاضی ر ینیبیشپقابلیت  به

ی افتخار سهم بزرگبه. بازان صفر است«از سفته یاضیر ید»ام که

و  یو انتگرال تصادف یفرانسیلتوسعه حساب د که باچلیر در

انجمن  ی،برجسته مال یاضیداناز ر یگروه ،ی داشتهمال یاضیاتر

ارائه  دادند که هدف آنانل یشکت 1996در سال  یر راباچل یمال

ها ایحرفهو  یانو تبادل افکار دانشگاه یدارد یفرصت برا

 یخها در تاریاز نوآور یاریبسلازم به ذکر است که  .باشدمی

توسط که  یکشف حرکت براوناز  یمال یاضیاتمعاصر ر

باشد. است، می گرفتهرابرت براون نشأت یاسکاتلند شناسیاهگ

ذرات  یعسر ی، رابرت براون حرکت نوسان1827در سال 

 هاها و مولکولحاصل برخورد اتم سیالات کهدر را  یکروسکوپیم

شد،  اشاره بالاطور که در ، همانحالینبااکرد. مشاهده  شد رامی

 را با یحرکت براون ضییار یفتعرکسی بود که  یناول یرباچل

 .کردبیان  سهام یمتق برای پویا مدل یکاستفاده از 

 
t →Bt t ≥ 0 

 

معادلات حرکت از  یزن ینشتینآلبرت ا یر،از کار باچل خبریب

 ینامیکگرما در ترمود یجنبش یهنظر آوردن به دستدر  یبراون

 توانستبار  یناول یبرا 33ینر، نوربرت وحالینباا .کرداستفاده 

عنوان آن را به یجهنتکند و ارائه را  یاز حرکت براون یاضیر مدل

در  یکاییآمر یلسوفو ف یاضیدانرنهادند. وی  نام ینرو یندفرا

 (.2014و سونر،  یم)اکلدر بود (M.I.T) ماساچوست یدانشگاه فن

 یریگاندازهچنین . هماثبات کردرا ( BM) یاو وجود حرکت براون

حرکت  ینا کند.می یفتوصرا  یحرکت براون یعاحتمال توز ینرو

از  یاریبس یفتوص یبرا ،از خواص جالب آن یاریبس یلبه دل

 شود.میاستفاده  یزیکیف یهایدهپد

 

   
 يرباچل يسلوئ

(1870-1946) 

 رابرت براون

(1773- 1858) 

نوربرت وینر 

(1984-1964) 

 

 كولموگروف -2-11

 یکلایویچن یآندربه نام  یروس یاضیدانرکتاب تا انتشار 

احتمال« در سال  یهنظر ی»مبان تحت عنوان 34کولموگروف

 ینوعبهوی اما بود؛  یاضیاتاحتمال مربوط به ر، مبحث 1933

 یه، کولموگروف، شبحالینباا .کردبه این مبحث نگاه میمتفاوت 

 احتمال یهاز نظر یدفرمول جد یکاز هندسه،  یدساقل مدلبه 

یاضیات، ربا  ،احتمال یننابراکرد؛ ب مطرح یادیبن یهیاتبد را با

گیری بود که او متکی بر نظریه اندازه شد. یکپارچه و ادغام کاملاً

و بسیاری دیگر در آغاز قرن  35توسط امیل بورل و هنری لبگ

هیات زیر ای از بدییافته بود. نظریه وی بر مجموعهتوسعهبیستم 

 یمنف یرغ یقی،عدد حق یک یداد( احتمال رو1قرار داشته است: )

 یدر فضا یادیبن یهایداداز رو یبرخ کهیناحتمال ا( 2گردد؛ )

 یدادهای( احتمال اتحاد رو3باشد؛ ) 1دهد، کل نمونه رخ 

ی( یکسان دافریدادهای تکی )انمجموع احتمال روبا الجمع مانعه

 (.2014و سونر،  یم)اکلدرباشد 

 

 
 كولموگروف

 (1903-1987) 
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 یریگمشروط و اندازهات انتظار یدها کلموگروف در کتب خود،

 ایجادجهت را در  یمال یاضیدانانراین امر  را ارائه کرد. برابر

سازد. قادر می همشتقابزارهای  گذارییمتق برای ییهافرمول

 یاضیدانانر ینتراز درخشان یکیعنوان کولموگروف به هامروز

 یکدر یست که ن یرپذامکان ایند و وشمیجهان شناخته 

سهم وی بیان شود.  یاضیر یراثم ،طور خلاصهبهو پاراگراف 

 ی،آمار یکبلکه در مکان، احتمال یهتنها در نظرنه او یاساس

آمار  ی،خطیرغ ینامیکاطلاعات، د یتئور ی،تصادف یندهایفرآ

 باشد.میو اقتصاد  یجالب در مال مطالباز  یاریبس یاضیات ور

 

 ایتو -2-12

 ینطور گسترده توسط مهندسبهکه  یاضیر یهااز فرمول یکی

 «لمِ»است. واژه  36ایتوگیرد، لمِ قرار میمورداستفاده ه امروز ی،مال

توان آن را قضیه کمکی یا پیش قضیه نامید. و می است رانسویف

ای یتو، در مقالها یوشیک ی به نامژاپن یاضیدانتوسط ر «لمِ»این 

 1951در سال  «یتصادف یفرانسیل»معادلات دتحت عنوان 

 شد:مطرح 
𝑑𝑋𝑡 =  𝜇(𝑋𝑡)𝑑𝑡 +  𝜎 (𝑋𝑡)𝑑𝑊𝑡 

 

روسی  37تلاش وی در رابطه با مدل فرآیندهای آندری مارکوف

( بوده است. همچنین ایتو، معادلات دیفرانسیل 1856-1922)

 از بعد کند.فرآیند استاندارد وینر بیان می Wتصادفی را در فرم 

هر دو بار  ینشان داد که برا 1951در مقاله را  خود وی، آن

 آمد.می به دست یرزبه شکل  fتابع  ،مشتق

𝑑𝑓 (𝑋𝑡) =  𝑓′(𝑋𝑡)𝑑𝑋𝑡 +  
1

2
 𝑓″(𝑋𝑡) 𝑑 [𝑋, 𝑋]𝑡 

 

ید معادلات ساخت جد یرا برا یراه یتو،م ااست که لِ روشن

تنها در نه یتورمول اکند. فمی ارائه( SDEدیفرانسیل تصادفی )

منسجم در میدان  یبلکه در تئور یاضیاتمختلف ر یهاهشاخ

در  یتجمع یکژنت ی،در مهندس یکنترل تصادف یتئور یزیک،ف

مختلف  یهاینهاز زم یگرد یاریو در بسی شناسیستز

و  یعنوان پدر ادغام تصادفبه یتوا .گیردقرار میمورداستفاده 

و  یفرانسیلحساب د یهایهکه پا یتصادف یفرانسیلمعادلات د

 یگرد .باشدشود، مطرح میمی نظر گرفتهدر  یانتگرال تصادف

 38یتوا یشنما یهقض یاضیات مالی،راو در  یدمف یاربس یهقض

 یبراون یلترینگف را از هرگونه شرط انتگرال مربعباشد که می

سهم بزرگی که او در ریاضیات داشته  به خاطر. کندیم یانب

بار سال یک 4)این جایزه هر  39گاوس یشکارل فردراست، جایزه 

شود که اولین شخص ایتو بوده است( به بزرگان ریاضی داده می

                                                               به وی اهدا شد. 2006در سال 

  
 كيوشی ایتو

 (1915-2008) 

 آندری ماركوف

 (1856-1922) 

 

گرفته  به کار یمال یاضیاتر ی دراطور گستردهبه ایتو، ملِ

حق  گذاریارزش در کاربرد آن ینبهترشود. به عبارتی می

 باشد.می شولز-بلکمعادله و  یارات، ابزارهای مشتقهاخت

  

 هری ماركوویتز -2-13

حساب  یمبان در حال بیان یتوا یوشیک ی کهدر زمان یباًتقر

خود  مقاله 40ویتزمارکو یهر ی بود،و انتگرال تصادف یفرانسیلد

 یاضیاتر در کار ینعنوان اول« که بهپرتفوی»انتخاب  را به نام

توجه  باعث شد که شود، منتشر کرد ومیدر نظر گرفته  یمال

ی را به خود جلب کند. مارکوویتز کسی دانشگاهجوامع  یفور

بخشی سبد سرمایه را مطرح کرد و آن را بود که مفهوم تنوع

بخشی در طور کلی نشان داد که چگونه تنوعتوسعه داد. وی به

دهد. گذار کاهش میسبد سرمایه ریسک آن را برای سرمایه

توانند سبد سهام کارا را به ازای یک بازده معین گذاران میسرمایه

دست آورند و از طریق کمینه کردن ریسک سبد سهام به

 (.1396رودپشتی و همکاران، )رهنمای

 

 
 (1927هری ماركوویتز )

 

ای را تحت عنوان مقاله 41در مجله مالی 1952او در سال 

کتابی را  1959»انتخاب پرتفوی« چاپ کرد. همچنین در سال 

ها« گذاریای سرمایهکار بخشیبانام »انتخاب پرتفوی: تنوع

ی شد تا امروز ما آن ایفات مارکوویتز، زمینهتألیف کرد. این تأل

بخوانیم. پیش از نظریه او (« MPTرا »نظریه پرتفوی مدرن )

 صورتبهبازده و ریسک  لحاظ ازذاران اوراق بهادار را گسرمایه

منجر به  ینا دادند کهمورد ارزیابی قرار می تکتکانفرادی یا 

مشابه  هایو بازده هایسکبا ر یاوراق بهادار یهاسبد ایجاد
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اوراق  یدگذاران بایهسرما دارد کهبیان می یتزمارکوو .گرددمی

درنظر  شانریسک و بازده یکل یهایژگیبر اساس ورا بهادار 

بازده هر یک از  یانسو وار یانگینمآن، نحوه محاسبه  و بگیرند

است. مارکوویتز مفهوم کارا بودن را با تصویری  این اوراق

های مختلف از سبدها در سطوح متفاوت از گرافیکی از مجموعه

گیری مفاهیم بازده و ریسک بیان کرد. این مفاهیم در شکل

و مدل  43« توسط جمیز توبین42کارا »پرتفوی فوقمطروحه، 

 44( ویلیام شارپCAPMای« )های سرمایهگذاری دارایی»قیمت

 تأثیرگذار بوده است.

ریزی خطی و تکنیک در این زمینه مارکوویتز از برنامه

سازی در برای حل مشکلات بزرگ بهینه 45ماتریس پراکنده

 بانامبان کامپیوتری را زریاضیات استفاده کرد. مارکوویتز یک

(SIMSCRIPTهمراه با برنارد هاوزر و هرب کار )سازی شبیه 46

های ، تولید و بازیونقلحملهای کرد که کاربرد آن در سیستم

را  47یمانفون نو یزهجا یتز، مارکوو1989سال  باشد.ای میرایانه

خود کار  یبرا یکاامرو علوم مدیریت  یاتدر عمل یقاز انجمن تحق

پراکنده و  یسماتر یهایکتکننظریه سبد و  درباره

SIMSCRIPT یزه، جا1990در سال  . همچنین ویکرد یافتدر 

 نظریه پرتفوی خود دریافت کرد. براینوبل اقتصاد را 

 

 48فيشر بلک، مایرون شولز و رابرت مرتون -14-2

که اتفاق افتاد  یزمان 1973بزرگ در سال  یتبه موفق یابیدست

حق  یگذاریمتق» در موردای شولز مقاله یرونو ما بلک یشرف

چاپ  یاسیدر مجله اقتصاد س ی«شرکت هاییو بده یاراتاخت

تحت عنوان  ای رارابرت مرتونمقالههمچنین و کردند 

« نرخ بهره ریسک و: ساختار یشرکت هاییبده یگذاریمتق»

 کرد.منتشر در آن سال  یریتدر مجله اقتصاد و علوم مد
 

   
 مایرون شولز

(1941) 

 فيشر بلک

(1938- 1995) 

 رابرت.سی مرتون

(1944) 

 

 یمعرف یمال یابزارها یابیارز یرارا ب یدیمقالات روش جد ینا

حق  یگذاریمتق یشولز برا-خصوص توسعه مدل بلکبهند، کرد

علاوه بر انفجار بزرگ در بازار اختیار خرید یا فروش اروپایی. 

را  ینقش مهم یزمرتون ن-شولز-، کار بلکهمشتقابزارهای مالی 

 یکرده است. مهندسان مال یفاا یمال یاضیاتر یاتدر گسترش ادب

 اختیارحق  یمتمحاسبه ق یطور عمده از دو روش براامروز به

تواند یم یارحق اخت یمتول، قروش ادر . کنندمی استفاده

 یارحق اخت تنزیل با استفاده از ریسکعنوان ارزش مورد انتظار به

 یحلراه اختیار،حق  یمتروش دوم ق همچنین، در .آید به دست

است یعنی معادله دیفرانسیل بلک شولز  PDEبه معروف است که 

 شولز.-با مشتقات جزئی بلک

 
𝜕𝑉

𝜕𝑡
+

1

2
𝜎2𝑆2

𝜕2𝑉

𝜕𝑆2 + 𝑟𝑆
𝜕𝑉

𝜕𝑆
− 𝑟𝑉 = 0 

 

 σای، دارایی پایه S، اریحق اختارزش  Vکه در رابطه فوق 

باشد. لازم به نرخ بهره بدون ریسک می rات یا انحرافات و نوسان

 اریحق اختگذاری ها فقط به فرمول قیمتذکر است که سهم آن

های بلک به توسعه مدل -فیشر مثال عنوانبهگردد )محدود نمی

اند(. رابرت لیترمن، آیووا و بلک و ... پرداخته –مالی دیگر بلک 

ن شناخته و سبد مرتو ICAPMمرتون نیز با مدل مرتون، مدل 

نوبل  یزهجا سوئد علوم یسلطنت یآکادم 1997در سال شود. می

شویم کرد. همچنین یادآور می به مرتون و شولز اهدارا اقتصاد 

سهم  .ه بوددرگذشتاین رویداد چند سال قبل از  «بلکیشر ف» که

( به 1992ی از کار این اندیشمندان را روبنشتاین )توجهقابل

طور کلی مدل بلک و شولز به”بهترین نحو بیان داشته است: 

 ین،روبنشتا) “باشدترین مدل در علوم اجتماعی میعنوان موفقبه

 یقاتیتحق یهایتمرتون منجر به فعال-شولز-کار بلک(. 1992

 روبه رشدی راسرعت نیز و  شد یمال یاضیاتر حوزه در یادیز

به این حیطه داده است. موضوع اخیری که در اقتصاد و  روز هر

است.  49ریاضیات مالی مطرح است، بحث پوشش ریسک قدرتمند

را  یمتفاوت یمختلف ممکن است معان یهادر چارچوب یداریپا

حالت محکم  یاو  یفیتبه ک تریعموم یطداشته باشد اما در شرا

 یمدل اقتصاد یک یداریعلم اقتصاد، پادر  ی اشاره دارد.و قو

 یزو ن یهاول یطمفروضات متفاوت، پارامترها و شرا با تحت ارتباط

بازار  یطمختلف و شرا یتحت بازارها یمال یستمس یک یاثربخش

مفهوم از مختلف  یبند( چهار طبقه2006) 50وودوارد .باشدمی

تقاقی، دارند که استنباطی، اشرا بیان می در اقتصاد پایداری

. این مفهوم در (2006، وودوارد) باشندی میعلّگیری و اندازه

باشد. و روبه رشد می قرارگرفتهزیادی  موردتوجههای اخیر سال

گذاری و این مطلب در ریاضیات مالی اولین بار در قالب قیمت

صورت لبخند گذاری بهکه به آن قیمت اریحق اختسازی مصون

( مطرح شد )نیسی و 1994) 51گویند، توسط برونو دوپیرهم می

 اریحق اختگذاری (. این رویکرد استاندارد قیمت1391همکاران، 

 کند.را فرض می
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کلاسیک،  اریحق اختگذاری شناسی مدل اولیه قیمتدر روش

پیشنهاد شد. همچنین های پایه و قیمت منصفانه رفتار دارایی

سازی ابزارهای مشتقه بیان گردید. های مصوناستراتژی مدل

به کند که قیمت دارایی پایه دوپیر در مقاله خود تنها فرض می

باشد. خرید، در تمامی سررسیدها می اریحق اختاشاعه  دنبال

صورت خرید امروزه به اریحق اختادبیات حاضر بیان دارد که 

دارایی اولیه )پایه(  متیق باتوانند ها مید و آنشونقدی دیده می

سازی ابزارهای مشتقه باعث مورد معامله قرار گیرند. مصون

 52شیکاگو اراتیحق اختکاهش ریسک خواهد شد. بورس 

( را بیان داشته تا از این طریق VIX) 53شاخص نوسانات

تری داشته باشد. شاخص نوسانات برای سازی قویمصون

شاخص  بر اساس اراتیحق اختمحاسبه نوسانات مستتر در 

S&P500 (SPX برای )خواهد  به دستروز کاری در امریکا،  30

نوسانات اغلب ”شیکاگو معتقد است که  اراتیحق اختآمد. بورس 

افتد لذا شاخص نوسانات اغلب ی اتفاق میآشفتگی مال لیبه دل

قرار  مورداستفادهگذار عنوان معیار سنجش ترس سرمایهبه

. این شاخص دقت دو طرف خریدار و فروشنده را در “گیردمی

دهد و اطلاعات مهم و مفیدی را در بازار مورد مشاهده قرار می

در اختیار  گذاران و ارزیابی نقاط بالقوه بازارمورد تمایلات سرمایه

 خواهد گذاشت.

 

 مونژ و كانترویچ -2-15

در  پوشش ریسک قدرتمندبه مشکل  یکاز مشکلات نزد یکی

 55ژ و کانتروویچمون« 54ینهبه »انتقالمشکل  ،و اقتصاد یاضیاتر

 توسط مونژ 1781در سال  ین موضوعا ییهاول یمسئله است.

ر یگد یاگونهبه یچشد و بعدها توسط کانتروو فرموله  یبندصورت

در گی بزر یهایر پیشرفتاخ یموضوع در سه دهه ینشد. ا یانب

 یاضیاتاز ری داشته و در حال حاضر در مباحث مختلف یاضیاتر

 .(1392)طاهری،  است یافته یایژهاه ویگجا

 

  
 (1986-1912) یچكانترو (1818-1746مونژ )

 

است، برای انتقال بهینه  موردتوجه vو  μ اریدو معدر ریاضیات 

𝑆#𝑣  و ℝdی زیر و بر اساس روابطدو سوتوان از روابط می =

𝜇 𝑖. 𝑒.  .بهره جست 

∫ 𝜑(𝑆(𝑥))𝑑𝑣(𝑥) =  ∫ 𝜑(𝑆(𝑥))𝑑𝜇(𝑥)
ℝ𝑑ℝ𝑑

 

 

 باشد.کردن همه توابع پیوسته می ممینیمسپس هدف 

 

∫ 𝑐(𝑥, 𝜑(𝑆(𝑥)))𝑑𝑣(𝑥)
ℝ𝑑

 

 

دهد. و یا هزینه را نشان می شدهتمامتابع بهای  cدر این رابطه 

باشد. می Sی دو سوتابع  در این رابطه، مسئله بسیار مهم

 یچ این مشکل را به سادگی برطرف کرد.کانترو
 

minimize ∫ 𝑐(𝑥, 𝑦)ℚ(𝑑𝑥, 𝑑𝑦)
ℝ𝑑×ℝ𝑑

 

 

ℚشود گیری میاندازه صورتنیبدسودآوری  ∈ 𝑀(𝑣, 𝜇), i.e., 
 

(𝑃𝑟𝑜𝑗𝑥 ) ⋕ ℚ𝑣,    (𝑃𝑟𝑜𝑗𝑦) ⋕ ℚ = 𝜇, 
 

,A 56هر مجموعه بورل ی، برامعادلطور بهیا  B ⊂ ℝ𝑑 
 

ℚ(𝐴 × ℝ𝑑) = 𝑣(𝐴),     ℚ(ℝ𝑑 × 𝐵) = 𝜇 (𝐵) 
 

را  حلراهراحتی در این فرمول کانترویچ با یک برنامه خطی، به

در کند. تشریح و علاوه بر این از یک محدب دوگانه استفاده می

است که  یمعن ینبد یدوگانگ یاضیاتی،ر سازیینهبه یهنظر

 یمسئله یدگاهاز دو د یکتوان از هر یرا م سازیینهمسائل به

 (.ی)اصل دوگانگ یستنگر 57دوگان یو مسئله یاصل

 

maximize [∫ 𝑔(𝑥)𝑣(𝑑𝑥) + ∫ ℎ ( )𝜇(𝑑𝑦)] 

 
𝑔 ∈  𝕃 (ℝ𝑑, 𝑣), ℎ ∈  𝕃 (ℝ𝑑 , 𝜇 ) 
 
𝑔(𝑥) + ℎ(𝑦) ≥ 𝑐(𝑥, 𝑦), ∀ 𝑥, 𝑦. 
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ها توسط سازی آنیچ و مونژ و مشکلات مصونکانترورابطه بین 

باشد: ( بیان شد و بدین شرح می2014) 58دولینسکی و سونر

سازی سهام بین دو معیار ابتدا لازم است در فرآیند مصون

یک رابطه بهینه ایجاد شود. گیری توزیع اولیه و نهایی، اندازه

مسیر این رابطه است و نه  کلبهوابسته  نهیهزی تابع طورکلبه

دیده  S، نیاز است که فرآیند نقشه رونیازافقط به ارزش نهایی. 

شود. توزیع احتمال این فرآیند تجویز حاشیه زمانی بین زمان 

و  باکاره بنابراین آن را در قیاس یا تشاب؛ ابتدایی و نهایی را دارد

 (.2014 ،و سونر ینسکی)دولتوان دید یچ میکانترومعیار 

 

 های پژوهشیافته -3

دهد که امروزه دانش و علوم در نتایج پژوهش حاضر نشان می

های متفاوت مواجه هستند و علت ی مختلف، با چالشهاحوزه

 هایتکنولوژ یشرفتدانش و پ یگسترش مرزهاتوان آن را می

علوم  یمرزها ینفاصله ب ی،تر شدن علوم بشریتخصص دانست. با

وجود آمدن ه با ب یدادرو ینکه ا ه استکمتر شد ینوعبه، مختلف

 ها()در رشته مشترک یکار هایینهو زم یارشتهنیموضوعات ب

رودپشتی و همکاران، یده است )رهنمایتر هم گردپررنگ

همچنین، نتایج این بررسی فلسفی و تاریخی، حاکی از  .(1395

 در مباحث مالی، یاضیاتنفوذ ری در عصر کنوناین است که 

 هامروز یده است،از قبل گرد یدترعلوم شد نسبت به سایر

لف مخت یقاتیو تحق یکار یاهگروه ینفکجزء لا یاضیدانانر

 یاضیدانانحضور ر یباًکه تقراست  ییتا جاها باشند و تأثیر آنمی

 یتتر شدن اهممختلف باعث پررنگ یعلم هایینهدر زم

این حضور  یجهنت کهیطوربهشود. می یکاربرد علومدر  یاضیاتر

دانش . باشدعلوم  سایرها، با دانش یفیو ک ی، توسعه کمتواندمی

آن را  نیترمهم جمله ازنبوده که  مستثنامالی نیز از این قاعده 

توان تعامل این دانش با علم ریاضیات و سایر علوم جهت می

، برای اتخاذ تصمیمات مالی وکارکسبمدیران  سؤالاتپاسخ به 

رشته ریاضیات مالی شد.  شدنمطرحدانست که این امر موجب 

مالی و نیز مدیریت مالی  ظهور ابزارهای مختلف در حوزه

ی اقتصادی و مدیریت پرتفوی سهام در بازار سرمایه هابنگاه

ی مالی، از وظایف این رشته هاییداراجهت تحلیل و ارزشیابی 

 ینبدون شک، اول یمال یاضیاتر باشد.، می1950نوظهور دهه 

 شده است.وارد و شناختهنیز است که در صنعت  یاضیبحث در ر

، نتایج نشان داد که ریاضیات به شدهانجامهای پس از بررسی

توانند به میها الگوها و مدل ،معادلاتعلت وجود 

ساده و پژوهشگران در درک  یاو  پردازانهینظر، کنندگاناستفاده

 کهیطوربهیرها، یاری رسانند. متغ ینروابط ب ترقیدق حالنیدرع

در بازار سرمایه مانند سبد سهام مارکوویتز  شدهمطرحی هامدل

دارد که می یانب ویتزمارکو. اندشدهریاضی بیان رشته  بر پایه

 یکل هاییژگیاوراق بهادار را بر اساس و یدبا گذارانیهسرما

و  یانگینو نحوه محاسبه آن، م انتخاب کنندشان و بازده یسکر

در  یممفاه نیباشد. امیاز اوراق  یکبازده هر  یانسوار

 یزکارا« توسط جم مطروحه، »سبد فوق یممفاه یریگشکل

( CAPM« )اییهسرما هایییدارا گذارییمتو مدل »قین توب

هدف توان گفت در پایان می بوده است. یرگذارتأث شارپ یلیامو

است که  یقبل یزآمسرزنش یهاتوسعه مدل ی نوین،مال یاضیاتر

شدن  تریقخود باعث عمبه دلیل پیچیدگی شاید  ،امر ینا

 .شود ی،مال یهابحران

 

 گيری و بحثنتيجه -4

ی روبرو توجهبا گسترش و رشد قابلمختلف م وامروزه عل

برای تعیین دقیق رخ دادها و آثار مربوط به  رونیازا، باشدیم

لازم است برآوردی دقیق صورت گیرد. ریاضی یکی از  هاآن

ی محاسباتی و یا هامدلکه با ویژگی  باشدیمعلومی  نیترمهم

 خود دهد. کنندگاناستفاده، توان بالایی به تواندیمکمی خود 

 یرسا، مالی و م اقتصادومختلف عل هایاخهدر تمام ش یاضیاتر

بیان  توانیمکند؛ بنابراین یم یفارا ا ینقش مهم یعلوم اجتماع

 هایتحلیلمنظور را به امکان مناسبی دانش ریاضیاتداشت که 

 ینیبشیها و نیز کاهش خطای پپدیده بین روابط توصیف دقیق،

 ی،واقع یایر دنخواهد داد. به بیانی ددر اختیار علوم مختلف قرار 

چند  یا یکدر ارتباط با )مالی، حسابداری و ...(  یرمعمولاً هر متغ

روابط، به زبان  ینا لیوتحلهیاست تجز یهیبد .است یگرد یرمتغ

روبرو  یادیز هاییتبا محدود یمیترس نیچنو هم یفیتوص

تا  کندیامکان را فراهم م ینا یاضی،ر یاست. معادلات و الگوها

را به نحو ساده و  یرهامتغ ین، روابط بینمحقق یاو  پردازهینظر

علوم  .یندمطالعه نما یانموده و  یانب ترقیدق حالنیدرع

. چراکه باشندینماز این موضوع مستثنا حسابداری و مالی 

 یقاتیتحق هایینهدر زم یهاول یهاقرن از تلاش یکبه  یکنزد

و  گذردیبازار سهام م یهامتیق یروند حرکت یدر حوزه بررس

 ،و مباحث مربوط به آن یراز تصادف و رمز رپُ یایدن یدایشبا پ

و  یاضیاتر یهاحوزه ینمحقق یبه رو یدیجد ییچهعملاً در

 یقاتیتحق یها کارهاحوزه یندر ا است تاگشوده  یعلوم مال

بررسی فلسفی و تئوریک پژوهش حاضر  .دآغاز گرد ترکمش

نشان داد که این علوم روابط بسیار نزدیکی باهم دارند؛ به بیانی 

یق مانند علوم دق بینییشقدرت پاین علوم باهم عجین هستند. 

موجود در  یوجود ثبات اساس نیو همچن یاز اصول اساسریاضی 

 یمال یهامدلکه بیان شد،  طورهمان شده است.آن مشتق

 یتمزو اند؛ منتج شده یاضیر یهاشده تا امروز اغلب از مدلارائه

کنندگان آنان است که استفاده یدقت و آشکار یاضی،ر یهامدل

و مورد فراهم به راحتی را  یرتا اطلاعات هر متغ سازدیرا قادر م
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ی در مال یسازهدف مدل ینترمهموتحلیل قرار دهد. تجزیه

 یانز یاسود  یحو توض بینییشپ یبرا یتظرف یجادا دنیای حاضر،

نمونه آن مدل  باشد؛یم یمال یکاستراتژ یامشتقه  یابزارها یبرا

گفت  توانیم همچنیناست.  یسازدر بحث مصون شولز-بلک

جلوگیری  یبرا یسک،رت بر رنظا ومکمل  یابزارها یکه طراح

بر اساس  یدجد ینظارت یابزارها ینبازار است. انظام  ییراتتغ از

 یگرد باریک. لازم است شوندیمطرح م اتنوسانات و ارتباط

سودمند  یبترکی یجهنت ،ها و ابزارهامدل ینکه ا متذکر شد

، نباید نیب نیا درهمچنین  .باشندیم یو آمار یتصادف یهامدل

 یام،عمر خ ینا،سابن ی،طالس، خوارزمتأثیر دانشمندانی همچون 

یگر که د یاریو بسیبوناچی فیولی، پاچ ی،وسط نیرالدینصخواجه

 یافتن این ارتباطات مؤثر بودند را نادیده گرفت.توسعه  در
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Abstract 

Mathematics may be placed on the list of cases is the creator of the recent financial crisis; Mathematics, 

especially financial mathematics, in this amid can have an important role. Financial mathematics is 

undoubtedly the first discussion in mathematics to be introduced and entered into the industry. The goal of 

financial mathematics is to develop previous reprehensible models, which matter can deepen financial crises. 

However, Lo and Mueller (2010) argue that "blaming quantitative models for recent crises is wrong, and is 

similar to blaming arithmetic and the real number system for accounting fraud ". Starting from Babylonians, 

through Thales, Khwarizmi, Avicenna, Omar Khayyam, Khajeh Nasiroddin Tusi, Pacioli and then Fibonacci, 

Pascal, Fermat, Bernoulli, Bachelier, Wiener, Kolmogorov, Ito, Markowitz, Black, Scholes, Merton and many 

others made huge contributions to the development of mathematics while trying to solve finance problems. 

The results of the present study indicate that each of these individuals has made a significant contribution to 

the development of financial mathematics, in order to solve the problems of the capital market. Also, in this 

study, a brief historical perspective on how to develop financial theories is presented, which in turn was 

influenced by the development of financial mathematical theories. 

 

Keywords: Mathematics and Economics, Accounting and Finance Topics, Financial Mathematics, Financial 

Theory and Financial Instruments. 
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