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В статье сформулирована модель оптимизации портфеля с учетом избегания потерь Канемана-

Тверски, которая является не выпуклой. Для решения поставленной задачи предлагается 

воспользоваться эвристическими алгоритмами, которые более эффективны для поиска решения 

данного типа задач, чем линейные методы. 

 

Известно [1], что задача оптимального портфельного инвестирования может быть 

сформулирована как задача нахождения },1,=0,1,=:),,(={:=
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максимизирующего математическое ожидание значения функции полезности: 
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где )(xr  есть доходность портфеля x . 

Традиционный подход [1] состоит в использовании в качестве функций полезности 

возрастающих вогнутых функций. С другой стороны, учет поведенческих аспектов 

отношения инвестора к потерям [2] приводит к рассмотрению задачи (1), где  
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0r  есть заданный уровень доходности, λβα ,,  есть положительные константы, 

характеризующие отношение инвестора к потерям. 

Так как задача (1), (2) не является выпуклой, стандартные методы нелинейной 

оптимизации не могут гарантировать нахождения ее решения. В связи с этим мы используем 

некоторые алгоритмы эвристической оптимизации [3, 4]. Мы покажем, что учет неприятия 

потерь инвестором имеет существенное влияние на структуру оптимального портфеля, 

которая имеет значительные расхождения со структурой оптимального портфеля, 

полученного на основе подхода Марковица. 
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