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Стратегия инвестирования определяет результативность инвестиций. Признание 

ее оптимальной требует наличия модели и критерия оптимизации портфеля и 
соответствия управления требованиям модели. Поставлена задача поиска 
динамической последовательности решений по инвестированию в ценные бумаги, 
реализация которой на некотором отрезке времени обеспечит максимальную 
доходность. Модель функционирования рынка ценных бумаг построена в виде 
автономной стохастической дифференциальной системы с дискретным временем и 
постоянными коэффициентами, для чего использованы формирующие фильтры 
вида      iViBUiAXiX  )1( . Математическая модель задачи имеет вид:  
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где  iX jˆ  - вектор прошлых, текущих доходностей бумаг и оценок их будущей 

доходности;   ),1ˆ( iUiXW   - функция выигрыша; iU  - вектор управления (долей 
включаемых в портфель видов бумаг) на шаге i;  iX  - вектор доходностей бумаг; )(iV  
- векторный нормальный случайный процесс белого шума; 1i

TUI  - нормировочное 

условие i-го шага управления; UUU ii
~ˆ*  - ограничения на состав портфеля при 

формировании управления на шаге i; )~(RFU i  , i
T
ii UKUR ˆˆ~   - ограничение 

совокупного риска iR~  бумаг, составляющих портфель на шаге i; К  – постоянная 
ковариационная матрица доходностей бумаг.  

Стоимость портфеля максимизируется на основе алгоритма динамической 
оптимизации. С помощью сетки  ii UX ,1 , 1,...,1,0  Ni , и равномерного разбиения 
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t UUUU   с количеством точек 1tl , Nt ,...,1 , удовлетворяющим системе 

ограничений модели, строится траектория управлений, определяемых процедурами 
вида             tUtUtXtUtX k

tt ,1max1, 1   , на которой выигрыш максимален.  
В сформированном подходе учитывается неполнота исходных данных о 

поведении доходностей бумаг; нет необходимости построения множества эффективных 
портфелей, кривых безразличия; в качестве критерия, определяющего структуру 
оптимального портфеля, не используются частные характеристики доходности; 
заложена желательность применения вычислительных и программных средств. 


