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Ââåäåíèå

Èíâåñòèöèîííàÿ êîìïàíèÿ � îðãàíèçàöèÿ, îñóùåñòâëÿþùàÿ
êîëëåêòèâíûå èíâåñòèöèè.

Ãëàâíûìè ôóíêöèÿìè èíâåñòèöèîííûõ êîìïàíèé ÿâëÿþòñÿ
äèâåðñèôèêàöèÿ èíâåñòèöèé è óïðàâëåíèå èíâåñòèöèîííûì
ïîðòôåëåì, â êîòîðûé âõîäÿò öåííûå áóìàãè ðàçíûõ ýìèòåíòîâ
è äðóãèå âèäû ôîíäîâûõ èíñòðóìåíòîâ.

I = {1, . . . , n} � ïîëíîå ìíîæåñòâî äîñòóïíûõ öåííûõ áóìàã;

βi ≥ 0,
n∑

i=1
βi = 1 � âëîæåííûå â íèõ äîëè êàïèòàëà;

I∗ = {i : βi > 0} ⊂ I � ôàêòè÷åñêîå ïîäìíîæåñòâî àêòèâîâ
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Ââåäåíèå

Äîëåâàÿ ñòðóòóðà ïîðòôåëÿ (β1, . . . , βn) ÿâëÿåòñÿ
êîììåð÷åñêîé òàéíîé. Â òî æå âðåìÿ, çíàíèå ñîñòàâà ïîðòôåëÿ
î÷åíü âàæíî äëÿ èíâåñòîðîâ.

Èíâåñòèöèîííàÿ êîìïàíèÿ îáÿçàíà ïåðèîäè÷åñêè îò÷èòûâàòüñÿ
î ñâîåé äîõîäíîñòè. Íåîáõîäèìî èñïîëüçîâàòü ýòó èíôîðìàöèþ
äëÿ îöåíèâàíèÿ ñòðóêòóðû ïîðòôåëÿ.
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Ïîñòàíîâêà çàäà÷è Ìàðêîâèöà

Ïîðòôåëü Ìàðêîâèöà: ìàêñèìàëüíàÿ äîõîäíîñòü ïðè
ôèêñèðîâàííîì ðèñêå, è íàîáîðîò � ìèíèìàëüíûé ðèñê ïðè
ôèêñèðîâàííîé äîõîäíîñòè.

Ñåìåéñòâî ïîðòôåëåé Ìàðêîâèöà � ìíîæåñòâî Ïàðåòî äëÿ äâóõ
âçàèìíî ïðîòèâîðå÷àùèõ êðèòåðèåâ [2]:

{
βTGβ → min(β ∈ Rn),

Iβ = 1,β ≥ 0, xTβ = const.

{
xTβ → max(β ∈ Rn),

Iβ = 1,β ≥ 0,βTGβ = const.

Îáúåäèíåííûé êðèòåðèé Ìàðêîâèöà [2]:

{
βα = argmin(1− α)βTGβ − αxTβ,
Iβ = 1,β ≥ 0, 0 < α < 1.

(1)
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Ââåäåíèå â ¾ìÿãêèå¿ íåðàâåíñòâà

Çàäà÷à êâàäðàòè÷íîãî ïðîãðàììèðîâàíèÿ (1) èìååò
áåñêîíå÷íîå ìíîæåñòâî ðåøåíèé. Â äàííîé ðàáîòå ïðåäëîæåí
ìåòîä âûáîðà íàèáîëåå âåðîÿòíîãî ðåøåíèÿ íà îñíîâå
êà÷åñòâåííîé ñóáúåêòèâíîé èíôîðìàöèè î ïîðòôåëå
èíâåñòèöèîííîãî ôîíäà ñ ïîìîùüþ ìÿãêèõ íåðàâåíñòâ
βik & βjk , k = 1, . . . , s. Â íåêîòîðûõ ñëó÷àÿõ òàêóþ èíôîðìàöèþ
ìîæíî ïîëó÷èòü ñ ïîìîùüþ ýêñïåðòà ïî öåííûì áóìàãàì.

Îïðåäåëèì òàêîå ¾íå÷åòêîå¿ íåðàâåíñòâî êàê íå÷åòêîå
îòíîøåíèå íà R, ò.å êàê íå÷åòêîå ïîäìíîæåñòâî R& íà R× R.
Â êîíòåêñòå òåîðèè âîçìîæíîñòåé Ïûòüåâà [1], A ⊂ R× R
íå÷åòêîãî ïîäìíîæåñòâà R& èìååò âîçìîæíîñòü Π(A) ∈ [0, 1],
ãäå èíòåðâàëå [0, 1] ýòî øêàëà çíà÷åíèé âîçìîæíîñòåé ñ
îïåðàöèÿìè max è min.

Øàïîøíèê Ã. Ë. Èñïîëüçîâàíèå êà÷åñòâåííîé ñóáúåêòèâíîé èíôîðìàöèè â âèäå ¾ìÿãêèõ¿ íåðàâåíñòâ ïðè îöåíêå ñîñòàâà èíâåñòèöèîííîãî ïîðòôåëÿ



¾×åòêèå¿ íåðàâåíñòâà

Âåäåì íåêîòîðîå óòâåðæäåíèå. Ïóòü b íå ïðåâîñõîäèò a, ò.å
(a ≥ b), òîãäà â òåðìèíàõ ¾÷åòêîé¿ ìàòåìàòèêè ýòî
óòâåðæäåíèå áóäåò âûãëÿäåòü ñëåäóþùèì îáðàçîì:

Íàøå óòâåðæäåíèå ïðèíèìàåò âèä ïîäìíîæåñòâà ïëîñêîñòè.
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¾Ìÿãêèå¿ íåðàâåíñòâà

Ïóñòü a− b = c ≥ 0, òîãäà ýòî óòâåðæäåíèå ìîæíî ïðåäñòàâèòü
â âèäå:

Òàêèì îáðàçîì íàøå óòâåæäåíèå ïðèíèìàåò âèä ïîäìíîæåñòâà
ïðÿìîé.
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Ïóñòü òåïåðü b ñêîðåå âñåãî íå ïðåâîñõîäèò a. Çàïèøåì ýòî
óòâåðæäåíèåå â âèäå

a− b = c & 0 (2)

Òàêèì îáðàçîì óòâåðæäåíèå ïðèíèìàåò âèä íå÷åòêîãî

ïîäìíîæåñòâà ïðÿìîé.

Ôóíêöèÿ π(·) : X→ [0, 1] îïðåäåëÿåò ðàñïðåäåëåíèå
âîçìîæíîñòè Π(·) : P(X)→ [0, 1] è ñîîòâåòñòâóþùåå
âîçìîæíîñòíîå ïðîñòðàíñòâî (X,P,Π).

Â íàøåì ñëó÷àå ìíîæåñòâî X ñîäåðæèò â ñåáå âñåâîçìîæíûå
ïîäìíîæåñòâà R, êîòîðûå ÿâëÿþòñÿ íå÷åòêèìè ïîäìîæåñòâàìè
ïðÿìîé.
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Ââåäåì ôóíêöèþ îäíîòî÷å÷íîãî ïîêðûòèÿ:

ν(c)
def
= Π({c ∈ R&0}) = sup{π(R)|R : c ∈ R} (3)

Ôóíêöèÿ ν(c) äîëæíà áûòü ìîíîòîííà, òàê êàê åñëè:

c
′ ≥ c , c ∈ R&0 ⇒ c

′ ∈ R&0 (4)

èëè
c
′ ≥ c, c & 0⇒ c

′
& 0 (5)

Ïðåäïîëîæèì ýòî íå òàê, òîãäà

ñëåäîâàòåëüíî π(R) = 0.
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Ñèñòåìà ¾ìÿãêèõ¿ íåðàâåíñòâ

Ïóñòü ó íàñ åñòü ñëåäóþùàÿ ñèñòåìà ¾ìÿãêèõ¿ íåðàâåíñòâ:
c1 & 0,

c2 & 0,
...

cn & 0,

(6)

Òîãäà åå ðåøåíèå ìîæíî ïðåäñòàâèòü â âèäå:
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Òàêèì îáðàçîì ìû âèäèì, ÷òî íàøà ñèñòåìà èìååò ðåøåíèå â
âèäå mini ci . Âûâåäåì âîçìîæíîñòü c ó÷åòîì âñåõ âûâîäîâ
ñäåëàííûõ ðàíåå:

Π({
n⋂

i=1

Ri ∈ R&0}) = Π(min
i

ci ∈ R&0) = ν(min
i

ci ) (7)

Çàïèøåì óñëîâèå çàäà÷è è ïîïðîáóåì ìàêñèìèçèðîâàòü
âîçìîæíîñòü òîãî, ÷òî êîýôôèöèåíòû βik ≥ βjk èëè äðóãèìè
ñëîâàìè βik − βjk ≥ 0 ïðè k = 1, . . . , s. Òîãäà ó÷èòûâàÿ (7)
óñëîâèå ïðèìåò ñëåäóþùèé âèä:
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Ðåøåíèå ñ ó÷åòîì ¾ìÿãêèõ¿ íåðàâåíñòâà


ν(min{βik − βjk}) ∼ max, k = 1, . . . , s,
n∑

i=1
βixi = d ,

n∑
i=1

βi = 1, β1, . . . , βn ≥ 0.

(8)

Èëè ñ ó÷åòîì òîãî, ÷òî ôóíêöèÿ ν(c) ìîíîòîííà:
min{βik − βjk} ∼ max, k = 1, . . . , s,
n∑

i=1
βixi = d ,

n∑
i=1

βi = 1, β1, . . . , βn ≥ 0.

(9)

Òàêèì îáðàçîì â ýòîé çàäà÷å ìû áóäåì ìàêñèìèçèðîâàòü
âîçìîæíîñòü òîãî, ÷òî βik & βjk ïðè çàäàííîé äîõîäíîñòè.
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Ïðåîáðàçîâàíèå óñëîâèÿ íà ìàêñèìóì

Äëÿ òîãî, ÷òîáû ïðåîáðàçîâàòü â (9) óñëîâèå íà ìàêñèìóì
íåîáõîäèìî ââåñòè ôèêòèâíóþ ïåðåìåííóþ z . Â ðåçóëüòàòå ýòî
óñëîâèå ïðèìåò ñëåäóþùèé âèä:

z ≤ βi1 − βj1 ,
...

z ≤ βis − βjs ,
z ∼ max .

Òàêèì îáðàçîì ñèñòåìà (9) ïðèìåò âèä:
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Êîíå÷íàÿ ôîðìóëèðîâêà



z ∼ max,

z ≤ βi1 − βj1 ,
...

z ≤ βis − βjs ,
n∑

i=1
βixi = d ,

n∑
i=1

βi = 1, β1, . . . , βn > 0.

(10)

Èòàê, çàäà÷à (1) ñâîäèòñÿ ê çàäà÷å êâàäðàòè÷íîãî
ïðîãðàììèðîâàíèÿ, à çàäà÷à (10) ñâîäèòñÿ ê çàäà÷å ëèíåéíîãî
ïðîãðàììèðîâàíèÿ.
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Ðåçóëüòàòû

1�áîëüøå âñåõ 2�áîëüøå âñåõ
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Ðåçóëüòàòû

3�áîëüøå âñåõ
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Ðåçóëüòàòû

1�áîëüøå âñåõ 2�áîëüøå âñåõ
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Ðåçóëüòàòû

3�áîëüøå âñåõ
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