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摘要：本文建立了投资的收益与风险的投资组合方案，使净收益尽可能

大，且总体风险尽可能小。1 风险越大，收益越大。2 当投资越分散时，

投资者承担的风险越小，这与题义一致。即，冒险的投资者会出现集中

投资的情况，保守的投资者则尽量分散投资。 
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1 问题的提出 
现在我们有一定的资金，想在市场中进行投资，投资每个项

目有一定的的收益和风险，怎么计划我们的投资使我们得到最大
的收益，而使我们所经历的风险最小是一个值得讨论的问题。  

市场上有 n 中资产 S i (i=1,2,……,n)可以选择作为投资项目，

现用数额为 M 的相当大的资金作一个时期的投资。这 n 中资产

在这一时期内购买 S i 的平均收益率为 r i，风险损失率为 q i，投

资越分散，总的风险越小，总体风险可以用投资的 S i 中最大的

一个风险来度量。 

购买 S i 时要付交易费（费率 p i ）,当购买额不超过给定值

u i 时，交易费按购买 u i 计算。另外，假设同期银行存款利率是

r 0 ( r 0 =0.005)，即无交易费又无风险。 

试给该公司设计一种投资组合方案，即用给定的资金 M，有
选择的购买若干种资产或存银行生息，使净收益尽可能大，且总
体风险尽可能小。 

2 基本假设 
1 投资数额相当大，为了方便计算，假设 M=1；2 投资

越分散，总的风险越小；3 总体风险用投资项目 S i 中最大的一
个风险来度量； 4 n 中资产 S i 之间是相互独立的； 5 在投资这
一个时期内，r i，q i，p i ，r 0 为定值，不受以为因素影响； 

6 净收益和总体风险只受 r i，q i，p i影响，不受其他因素干扰。 

3 符号设定 

S i ——第 i 中投资项目，如股票，债券 

r i，q i，p i——分别为 S i 的平均收益率，风险损失率，交易

费率 

u i——S i 的交易定额          r 0 ——同期银行利率 

x i ——投资项目 S i 的资金    QΔ ——总体收益的增量 

Q——总体收益 
4 模型分析与模型建立  
1 总体风险用所投资的 S i 中的最大一个风险来衡量，即

max{q i x i |i=1,2, …,n}. 
2 购买 S i 所付交易费是一个分段函数，即 

      交易费= iiii uxxp >,      iiup  ,
ii ux ≤  

而问题所给定的定值 u i（单位：元）相对投资 M 很小，p iu i

更小，可以忽略不计，这样购买的净收益为（r i —p i  ）x i。 

3 要使净收益尽可能大，总体风险尽可能小，这是一个多目
标规划模型： 
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4 模型简化： 
a. 在实际投资中，投资者承受风险的程度不同，若给定一

个界限 a，使最大的一个风险 q i x i/M<=a ，可找到相应的投资

方案。这样把多目标规划变成一个目标的线形规划。 

模型 1 ：固定风险水平，优化收益 

目标函数：Q=max i
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b. 若投资者希望总盈利至少达到水平以上，在风险最小的

情况下寻找相应的投资组合。 

模型 2  固定盈利水平，极小化风险 
目标函数：R=min{max{
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c.投资者在权衡资产风险和预期收益两方面时，希望选择一
个令自己满意的投资组合，因此对风险收益赋予权重，称为投资
偏好系数。 

模型 3  引进权重 

目标函数：min S{max{
ii xq }}-----(1---S) i
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5 模型的求解 
我们给出一些数据，按照模型 1 进行求解，数据如下： 

投 资 项 目

S i  

平均收益

r i（%） 

交易费率

q i（%） 

风 险 损 失 率

p i（%） 

交易定额

u i（%） 

S1 28 2.5 1 103 
S2 21 1.5 2 198 
S3 23 5.5 4.5 52 
S4 25 2.6 6.5 40 
对表中给定的数据，模型 1 为： 
min f=(-0.05,-0.27,,0.19,-0.185,-0.185)(x0, x1,x2,x3,x4)

T
 

x0+1.01x1+1.02x2+1.045x3+1.065x4=1 
0.025x1                     <=a 
0.015x2               <=a 
0.055x3       <=a 
0.026x4<=a  
x i >=0(i=0,1,2,3,4) 
6 结果分析 
由计算结果和图可得到以下结论：1 风险越大，收益越大。2 当

投资越分散时，投资者承担的风险越小，这与题义一致。即，冒险
的投资者会出现集中投资的情况，保守的投资者则尽量分散投资。 
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