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П роблем ы  оптимизации  
портф еля инвестиционны х проектов

Л.И. Урман
АлтГУ, г. Барнаул

В докладе рассматривается постановка задачи оптимального управ­
ления портфелем проектов согласно математическим моделям Гарри 
Марковица (Harry M. Markowitz), Джона Келли (John L. Kelly) и Уиль­
яма Шарпа (William F. Sharpe) [1, 2]. Математические модели пред­
ставлены для условий стабильной и нестабильной экономики. Плано­
вый период инвестирования выбран в один квартал, а статистика по 
доходности финансовых инструментов приведена за три года.

В условиях стабильной экономики прогноз доходности финансо­
вых инструментов можно осуществить по средним значениям доход­
ностей за исследуемый период времени. По этим же данным вычисля­
ется оценка ковариационной матрицы для определения дисперсии про­
гноза доходности портфеля в модели Марковица.

В условиях нестабильной экономики прогноз доходности финансо­
вых инструментов предложено осуществить по формулам прогноза, 
построенным по значениям доходностей за исследуемый период вре­
мени. По этим же данным вычисляется оценка ковариационной матри­
цы для определения дисперсии прогноза доходности портфеля в моде­
ли Марковица. В качестве формулы прогноза используется зависи­
мость следующего вида: Q(t+1) = A0+A1*t+A2* Sin(t*nW2). Оценка 
параметров может быть найдена методом наименьших квадратов в 
среде электронных таблиц Excel. Оптимальные доли используемых 
финансовых инструментов отыскиваются с использованием инстру­
мента «Поиск решения». Доклад иллюстрирован программами Excel.
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Для классификации метеорологических ситуаций вегетационного 
периода и решения задачи прогноза урожайности важно установить, 
какие исходные данные в большей степени определяют будущий уро­
жай. С этой целью была проведена оценка влияния различных метео­
рологических ситуаций на урожай яровой пшеницы по периодам (фа­
зам) вегетационного цикла. В условиях Алтайского края существенное 
влияние на будущий урожай оказывают первые фазы развития яровой 
пшеницы: посев-всходы-кущение. В результате обработки агрометео­
рологических данных дисперсионным анализом и методом главных 
компонент по значимости и силе их влияния на урожайность из всех 
вариантов агроклиматических показателей были отобраны следующие: 
сумма эффективных температур за первые две декады вегетационного 
периода, сумма осадков, количество дней с осадками за тот же период 
(для объективности классификации в некоторых случаях использовали 
данные о количестве осадков за зиму и осень предыдущего года) [1].

Использование классических процедур кластеризации [2] с помо­
щью пакета Statistica 6.0 дало лишь удовлетворительные результаты. 
Метеорологические ситуации вегетационных периодов по всему вре­
менному ряду характеризуются не однозначной принадлежностью к 
какому-либо классу. Поэтому характеристики каждого класса доста­
точно сложно интерпретировать как комплекс соответствующих фак­
торов, влияющих на урожайность. В докладе авторами будет предло­
жен собственный метод классификации метеорологических условий 
вегетационных периодов, основанный на комбинировании различных 
значений факторов по степени их влияния на будущий урожай. Опти­
мизация классификации осуществлялась не по числу классов, а по со­
четанию значений (диапазону) различных метеофакторов, влияющих 
на протекание вегетационного периода в течение первых декад, мето­
дом полного перебора.

Всякая классификация является прикладной. Невозможно создать 
универсальную классификацию, в равной мере пригодную для реше­


