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WSPOMAGANIE DECYZJI INWESTYCYJNYCH

zmian pojedynczych wspoélczynnikow wektora funkeji celu i wektora
prawych stron ograniczen, ktore nie wymagaja zmiany bazy optymal-
nej.

5. Dodatek. Przyklady obliczen

W niniejszym punkcie przedstawione sa dane i wyniki obliczen
z uzyciem pakietu CPLEX 3.0 dla przyktadowych zadan konstrukeji
optymalnych portfeli, ktére byty rozwazane w poprzednich punktach.

Tabela 1. Stopy zwrotu z akcji

miesiac/numer akcji 1 2 3 4 5
1 11.594 1.515 ~-1.579 -9.360 -0.408
2 22.078 5.299 9.947 7.578 0.000
3 -8.511 -8.000 9.446 -16.327 0.694
4 -3.488 0.395 5.164 -8.571 ~-3.862
5 -9.639 -9.764 -3.571 -18.243 -10.949
6 -12.000 6.195 -0.943 -11.570 -8.197
7 ~10.606 -0.417 -7.619 -8.441 -6.786
8 -1.695 -6.276 11.856 -8.220 -13.725
9 -12.069 -9.091 ~3.286 -10.227 -2.2173
10 27.451 15.000 11.186 -3.797 2.791
11 -21.538 -4.465 6.550 -4.021 -8.140
12 -19.608 -6.132 8.750 12.676 -5.063
13 48.780 27.156 4.215 12.500 35.200
14 19.672 -2.372 7.355 15.271 12.121
15 1.370 15.190 13.889 18.000 -0.901
16 4.054 15.751 17.073 -0.847 18.548
17 -15.584 -9.810 1.042 23.884 -10.958
18 3.0717 4.270 20.833 4.196 14.912
19 -4.478 -6.485 -7.543 -4.027 -5.058
20 4,688 11.679 3.263 -6.333 4,918
21 -11.940 -7.285 3.189 -18.939 -3.125
22 ~1.695 -3.214 ~-7.506 ~2.856 27.742
23 15.517 0.369 ~-3.580 5.882 16.026
24 5.970 -1.866 ~7.250 -0.926 -2.762

Tabela 1 zawiera zaczerpnigte z Finance ... (1994) wartosci stop
zwrotu dla pigciu spotek i dwudziestu czterech chwil obserwacji, od-
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powiadajacych kolejnym miesigcom. Jest to podstawowy zbior da-
nych uzywanych w kolejnych zadaniach. Przyjmujac oznaczenia z
Przykladow 2, 3, 4, 7, mamy tu n=5, L=24. Wiersze tabeli odpo-
wiadaja okresom ¢ =1,...,24, natomiast kolumny — numerom spdtek
i=1..,5. Element tabeli, lezacy na przecigciu wiersza ¢ i kolumny

i, jest wyrazona w procentach wartoscia 7, stopy zwrotu dla spotki
i wokresie t.

S.1. Zadanie konstrukcji portfela akeji z Przykladu 2

Na Wydruku 1 podana jest pelna posta¢ zadania konstrukcji
portfela z Przyktadu 2. Zgodnie z przyjg¢tymi tam oznaczeniami x;,,

1 24
i=1,..,5, jest udzialem akcji i w portfelu. Zmienna f=512 Y,

jest rowna wartos$ci ryzyka portfela wyznaczonego przez wektor x. W
zadaniu wystgpuje dodatkowe w stosunku do sformutowania (9) ogra-
niczenie na zwrot z portfela »>3. Zmieniajac prawg strong tego
ograniczenia mozna uzyska¢ parametryczna zalezno$¢ wartosci ryzy-
ka od stopy zwrotu, przedstawiong na Rys. 2.
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LP Presolve eliminated 4 rows and 4 columns.
Reduced LP has 24 rows, 27 columns, and 158 nonzeros.
Presolve Time = 0.00 sec.

Iteration Log . . .
Iteration: 1 Scaled Infeas

= 7.888408
Switched to Devex.
Iteration: 28 Objective = 2.742888
Primal - Optimal: Objective = 2.7428884889e+000
Sclution Time = 0.05 sec. Iterations = 28 (47)
Variable Name Solution Value
£ 2.742888
yl 4.436087
X2 0.037569
X3 0.634269
x4 0.039947
x5 0.288215
y4 1.165263
y5 9.516213
y6 6.190057
y7 10.141180
¥9 6.489397
y1ll 1.519978
y1l7 4.,911817
y1l9 9.646585
y21 2.908229
y23 0.402921
y24 8.501596
r 3.000000

All other variables in the range 1-31 are zero.

Wydruk 2. Rozwiazanie zadania z Przykladu 2.
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ryzyko

3.3f

ZWrot

Rys. 2. Wykres zaleznosci ryzyka od stopy zwrotu

5.2. Zadanie konstrukcji portfela z Przykladu 3

Na Wydrukach 3 i 4 podana jest posta¢ zadania konstrukcji
portfela stycznego, rozpatrywanego w Przykiadzie 3, oraz wydruki z
pakietu CPLEX 3.0 wraz z rozwigzaniem optymalnym tego zadania.
Na Rys. 3 pokazane jest polozenie portfela stycznego na wykresie
zalezno$ci stopy zwrotu od ryzyka sredniego. Zauwazmy, ze wykres
ten powstaje z Rys. 2 po zamianie osi. Sklad portfela optymalnego
moze by¢ odczytany z rozwiazania po dokonaniu zamiany zmiennych
(jak w Przyktadzie 3) zgodnie z zalezno$cia

x,=w, /v, i=1..5.

Otrzymujemy:

xl=x2=x4=0
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x3 =10,7877

x5 =0,2123
Podobnie, stopa zwrotu dla portfela optymalnego jest réwna
1/v=3,4317%, a ryzyko ma wartos¢ s/ v =2,9086.

Minimize s

10.28566667 wl + 0.36325 w2 - 5.365708333 w3 - 7.99675 w4 - 2.522375 w5 + yl >=0
20.76966667 wl + 4.14725 w2 + 6.160291667 w3 + 8.94125 w4 - 2.114375 w5 + y2 >=0
-9.819333333 wl - 9.15175 w2 + 5.659291667 w3 -14.96375 w4 - 1.420375 w5 + y3 >=0
-4.796333333 wl - 0.75675 w2 + 1.377291667 w3 - 7.20775 w4 - 5.976375 wS + y4 >=0
-10.94733333 wl -10.91575 w2 - 7.357708333 w3 -16.87975 w4 -13.063375 w5 + y5 >=0

-13.30833333 wl + 5.04325 w2 - 4.729708333 w3 -10.20675 w4 -10.311375 w5 + y6 >=0
-11.91433333 w1l - 1.56875 w2 - 11.40570833 w3 - 7.07775 w4 - 8.900375 w5 + y7 >=0
~3.003333333 wl - 7.42775 w2 + 8.069291667 w3 - 6.85675 w4 -15.839375 w5 + y8 >=0
-13.37733333 wl -10.24275 w2 ~ 7.072708333 w3 ~ 8.86375 w4 ~ 4.387375 w5 + y% >=0
26.14266667 wl +13.84825 w2 + 7.399291667 w3 - 2.43375 w4 + 0.676625 w3 + y10 >=0
-22.84633333 wl - 5.61675 w2 + 2.763291667 w3 - 2.65775 w4 -10.254375 w5 + yll >=0
-20.91633333 wl - 7.28375 w2 + 4.963291667 w3 +14.03925 w4 - 7.177375 w5 + y12 >=0
47.47166667 wl +26.00425 w2 + 0.4282391667 w3 +13.86325 w4 +33.085625 w5 + yl3 >=0
18.36366667 wl - 3.52375 w2 + 3.568291667 w3 +16.63425 w4 +10.006625 w5 + yl4 >=0
0.061666667 wl +14.03825 w2 + 10.1022%167 w3 +19.36325 w4 - 3.015375 w5 + yl5 >=0
2.745666667 wl +14.59925 w2 + 13.28629167 w3 + 0.51625 wd +16.433625 w5 + yl6 >=0
-16.89233333 wl ~10.96175 w2 - 2.744708333 w3 +25.24725 w4 -13.072375 w5 + yl17 >=0
1.768666667 wl + 3.11825 w2 + 17.04629167 w3 + 5.55925 w4 +12.797625 w5 + yl8 >=0
~5.786333333 wl - 7.63675 w2 - 11.323970833 w3 - 2.66375 w4 - 7,172375 w5 + yl1l9 >=0
3.379666667 wl +10.52725 w2 - 0.523708333 w3 - 4.96975 w4 + 2.803625 w5 + y20 >=0
-13.24833333 wl - 8.43675 w2 - 0.597708333 w3 -17.57575 w4 - 5.239375 w5 + y21 >=0
~3.003333333 wl - 4.36575 w2 - 11.29270833 w3 - 1.49275 wd +25.627625 w5 + y22 >=0
14.20866667 w1l - 0.78275 w2 ~ 7.366708333 w3 + 7.24525 w4 +13.911625 w5 + y23 >=0
4.661666667 wl - 3.01775 w2 - 11.03670833 w3 + 0.43725 wd - 4.876375 w5 + y24 >=0
wl + w2 + W3 + Wl + wS -~ v =20
1.308333333 wl + 1.15175 w2 + 3.786708333 w3 - 1.36325 w4 + 2.114375 w5 =1
- 24 s + sl + s2 + s3 + s4 + s5 + 56 + 57 + 58 + s% + s10 + s11l + s12 + s13 + sl14
+ 815 + s16 + sl17 + s18 + sf9 + 520 + s21 + s22 + 523 + s24 =0

All variables are >= 0.

Wydruk 3. Sformutowanie zadania z Przyktadu 3.

389












METODY OPTYMALIZACYJNE WE WSPOMAGANIU DECYZJI INWESTYCYJNYCH

Minimize f

10.28566667 x1 + 0.36325 x2 - 5.365708333 x3 - 7.99675 x4 - 2.522375 x5 + yl >=0
20.76966667 x1 + 4.14725 X2 + 6.160291667 x3 + 8.94125 x4 - 2.114375 x5 + y2 >=0
-9.819333333 x1 — 9.15175 x2 + 5.659291667 x3 -14.96375 x4 - 1.420375 x5 + y3 >=0
-4.796333333 x1 - 0.75675 x2 + 1.377291667 x3 - 7.20775 x4 - 5.976375 x5 + y4 >=0
-10.94733333 x1 ~10.91575 x2 - 7.357708333 x3 -16.87975 x4 -13.063375 x5 + y5 >=0
-13.30833333 x1 + 5.04325 x2 - 4.729708333 x3 -10.20675 x4 -10.311375 x5 + y6 >=0
-11.91433333 x1 - 1.56875 x2 - 11.40570833 x3 - 7.07775 x4 - 8.900375 x5 + y7 >=0
-3.003333333 x1 - 7.42775 x2 + 8.069291667 x3 - 6.85675 x4 -15.839375 x5 + y8 >=0
-13.37733333 x1 ~10.24275 x2 - 7.072708333 x3 - 8.86375 x4 - 4.387375 x5 + y9 >=0
26.14266667 x1 +13.84825 x2 + 7.399291667 x3 - 2.43375 x4 + 0.676625 x5 + yl0 >=0
~22.84633333 x1 -~ 5.61675 x2 + 2.763291667 x3 - 2.65775 x4 -10.254375 x5 + yll >=0
-20.91633333 x1 ~ 7.28375 x2 + 4.963291667 x3 +14.03925 x4 - 7.177375 x5 + yl2 >=0
47.47166667 x1 +26.00425 x2 + 0.428291667 x3 +13.86325 x4 +33.085625 x5 + yl13 >=0
18.36366667 x1 - 3.52375 x2 + 3.568291667 x3 +16.63425 x4 +10.006625 x5 + yld >=0
0.061666667 x1 +14.03825 x2 + 10.10229167 x3 +19.36325 x4 - 3.015375 x5 + yl5 >=0
2.745666667 x1 +14.59925 x2 + 13.28629167 x3 + 0.51625 x4 +16.433625 x5 + ylé >=0
~16.89233333 x1 -10.96175 x2 - 2.744708333 x3 +25.24725 x4 -13.072375 x5 + yl17 >=0
1.768666667 x1 + 3.11825 x2 + 17.04629167 x3 + 5.55925 x4 +12.797625 x5 + yl8 >=0
-5.786333333 x1 - 7.63675 x2 - 11.32970833 x3 - 2.66375 x4 - 7.172375 x5 + yl19 >=0
3.379666667 x1 +10.52725 x2 - 0.523708333 x3 - 4.96975 x4 + 2.803625 x5 + y20 >=0
-13.24833333 x1 - 8.43675 x2 - 0.597708333 x3 -17.57575 x4 - 5.239375 x5 + y21 >=0
~3.003333333 x1 - 4.36575 x2 - 11.29270833 x3 - 1.49275 x4 +25.627625 x5 + y22 >=0
14.20866667 x1 - 0.78275 x2 - 7.366708333 x3 + 7.24525 x4 +13.911625 x5 + y23 >=0
4.661666667 x1 - 3.01775 x2 - 11.03670833 x3 + 0.43725 x4 - 4.876375 x5 + y24 >=0

x1 + x2 + x3 + x4 + x5 =1
1.308333333 x1 + 1.15175 x2 + 3.786708333 x3 - 1.36325 x4 + 2.114375 x5 - r =
—24f + yl +y2+ y3 + yl + y5 +y6+ y7 + yB + yd + yl0o + yll + yl12
+ yl3 + yld + yl5 + yl6 + yl7 + yl8 + yl9 + y20 + y21 + y22 + y23 + y24 =20
r>=3
xl - 21 <=0
x2 - z2 <=0
x3 - z3<=0
0
]

=]

x4 — z4 <=
x5 - z5 <=

x1 - 0.01 z1 >=0
%2 - 0.01 22 >= 0
®x3 - 0.01 z3 >= 0
x4 ~ 0.01 24 >=0
x5 - 0.01 z5 >= 0

2l + 22+ 23 + 24 + 25 >= 2
2zl + 22 + z3 + z4 + 25 <= 3

Bounds

0 <=21<=1
0 <=122<=1
0 <=23<=1
0 <=124 <=1
0 <=125<=1

All other variables are >= 0.
Integers
zl 22 z3 24 25

ydruk 5. Sformulowanie zadania z Przyktadu 4.
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5.4. Zadanie konstrukcji portfela akcji z Przykladu 7

Na Wydruku 7 podana jest petna postaé zadania rozwazanego w
Przykladzie 7. Przypomnijmy, Ze jest to problem konstrukcji portfela
stycznego z dodatkowymi warunkami na minimalne udzialy i liczbe
roznych spotek w portfelu. Zauwazmy, ze w stosunku do zadania z
punktu 5.2, pojawily si¢ ograniczenia tworzace binarne zmienne
wskaznikowe z,,...,z5, oraz dodatkowe ograniczenia zwiazane z line-
aryzacja nieliniowych wyrazen (patrz punkt 4.1.7).

Wydruk 8 zawiera rozwigzanie omawianego zadania. Podobnie
jak poprzednio, odczytanie optymalnego skladu portfela wymaga za-
miany zmiennych zgodnie z zaleznosciami

x;=w, /v, i=1L..5.

Portfel optymalny zawiera akcje trzech spotek o numerach 2, 3, 5,

a ich udziaty sa wyznaczone przez nastgpujace skfadowe wektora x :

x, =0,01
x, =0,7842
x, =0,2058.

Warto$¢ srednia stopy zwrotu dla tego portfela jest réwna
1/ v =3,4161 %, natomiast ryzyko jest rowne s/ v =2,9095.
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MIP Presolve eliminated 3 rows and 3 columns.

Reduced MIP has 51 rows, 38 columns, and 224 nonzeros.

Presolve Time = 0.00 sec.
Nodes cuts/
Node Left objective IInf Best Integer Best Node ItCnt Variable B Parent Depth
0 0 0.8476 3 0.8476 33

* 2 2 0.8944 0 0.8944 0.8476 39 z4 D 1 2
* 5 1 0.8517 0 0.8517 0.8476 46 24 D q 3
Integer Optimal Solution: Objective = 8.5168777814e-001
Solution Time = 0.16 sec. Iterations = 48 Nodes = 6
Variable Name Solution Value
s 0.851688
sl 1.382604
w2 0.002927
w3 0.229547
w5 0.060254
¢ 0.046161
s5 2.508015
s6 1.692229
: 3.159025
s9 1.917862
s17 1.449789

) 3.055224
s21 0.477591
s22 1.060831
s23 0.855073
s24 2.836103
v 0.292729
22 1.000000
23 1.000000
25 1.000000
q2 0.292729
q3 0.292729

Wydruk 8. Rozwiazanie zadania z przykfadu 7.
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