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Portfolio Optimization

Il problema

Dati:

µ ∈ Rn: vettore di rendimenti attesi

Q ∈ Rn×n: matrice di covarianze

si definisce il problema multiobiettivo:

max µ>x , min 1
2x
>Qx

s.t. e>x = 1, x ≥ 0n

e = (1, 1, . . . , 1)>
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Portfolio Optimization

Calcolo del vettore ideale z id

Risolvi (separatamente) i due problemi (a singolo obiettivo):

max µ>x

s.t. e>x = 1, x ≥ 0n

⇓

x∗µ

min 1
2x
>Qx

s.t. e>x = 1, x ≥ 0n

⇓

x∗σ

z id =

(
µ>x∗µ,

1

2
(x∗σ)>Qx∗σ

)>
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Portfolio Optimization

Calcolo del vettore ideale z id

max ret./min riskmax ret./min risk
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Portfolio Optimization

Metodi SENZA preferenze
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Portfolio Optimization

GOAL programming (‖ · ‖∞)

Determina una soluzione (non-dominata) risolvendo il problema:

min ‖µ>x − z id1 , x
>Qx/2− z id2 ‖∞

s.t. e>x = 1, x ≥ 0n

ovvero
minα
s.t. z id1 − µ>x ≤ α

x>Qx/2− z id2 ≤ α
e>x = 1, x ≥ 0n

⇓

x∗∞
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Portfolio Optimization

GOAL programming (‖ · ‖∞)

max ret./min riskmax ret./min risk

z ideale

max ret./min risk

z ideale

GOAL (inf)
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Portfolio Optimization

GOAL programming (‖ · ‖1)

Determina una soluzione (non-dominata) risolvendo il problema:

min ‖µ>x − z id1 , x
>Qx/2− z id2 ‖1

s.t. e>x = 1, x ≥ 0n

ovvero
min−µ>x + x>Qx/2
s.t. e>x = 1, x ≥ 0n

⇓

x∗one
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Portfolio Optimization

GOAL programming (‖ · ‖1)

max ret./min riskmax ret./min risk

z ideale

max ret./min risk

z ideale

GOAL (inf)

max ret./min risk

z ideale

GOAL (inf)

GOAL (one)
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Portfolio Optimization

Metodi “a posteriori”
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Portfolio Optimization

Metodo dei pesi

Scegli un vettore w ∈ R2, 02 ≤P w
Determina una soluzione (non-dominata) risolvendo il problema:

minw1(−µ>x) + w2x
>Qx/2

s.t. e>x = 1, x ≥ 0n

ovvero, ponendo w1 = β, w2 = (1− β), β ∈ [0, 1]

min−βµ>x + (1− β)x>Qx/2
s.t. e>x = 1, x ≥ 0n

⇓

x∗β
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Portfolio Optimization

Metodo dei pesi (β = linspace(0, 1, 10))

max ret./min risk

z ideale

GOAL (inf)

GOAL (one)
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Portfolio Optimization

Metodo dei pesi (β = linspace(0.89, 1, 20))

max ret./min risk

z ideale
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Portfolio Optimization

Metodo dei pesi (β = linspace(0.7777778, 0.888887, 20))

max ret./min risk

z ideale
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Portfolio Optimization

Metodo degli ε-vincoli

Scegli:

una funzione obiettivo, e.g. x>Qx/2

k − 1 livelli εi per le rimanenti, e.g. ε

Risolvi il problema

min x>Qx/2

s.t. µ>x ≥ ε
e>x = 1, x ≥ 0n

ATTENZIONE!! stiamo modificando la regione ammissibile del
problema, quindi, nel nostro caso,

se ε troppo grande il problema potrebbe divenire
inammissibile

se ε troppo piccolo il problema potrebbe restituire
nuovamente la soluzione x∗σ
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Portfolio Optimization

Metodo degli ε-vincoli

min x>Qx/2

s.t. µ>x ≥ ε
e>x = 1, x ≥ 0n

Domanda: quale è un range “ragionevole” di valori per il
parametro ε?
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