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 μ   μ      μ   μ  
μ  μ μ   μ . 

 

General Multi-Objective Program (GENMOP)  [41]   μ  
 ,    μ     . 

μ   " "  μ  μ ,   μ .  
μ  μ    μ , μ  μ   μ      

 μ , μ    μ    μ .   μ  
μ μ     μ    μ ,   
Pareto μ    μ  μ   μ  μ ,  

 . 



Non Dominated Sorting Genetic Algorithm (NSGA -II)   [42]  μ  
NSGA,  ,       

μ   .    " "   
μ   μ μ   μ    .  

 NSGA      ,    ( 2), 
   μ   μ     μ   μ . ,  

    μ   μ  μ  μ .  
 μ    μ     μ   μ . 
μ  μ   [48,49],  μ  μ     μ  
μ     μ   μ  . ,  NSGA,   

 μ   μ  μ  μ   μ μ .   
   ,     μ   μ  

μ μ  

 μ  NSGA-        μ    NSGA. 
  μ     ( ( 2),  μ   μ . 

   μ   μ , μ  μ   μ   
,   μ   μ    μ . 

, μ    μ ,   μ  μ   
μ - .     μ   μ       

μ .   μ   μ  , μ    
  ,  μ ,     μ . 

  μ       μ  μ  μ   
μ    μ  .  
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 μ    μ    μ   μ    
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  .       

 μ μ  μ .  μ μ  μ   , μ   
μ   .  μ    ,     

  

  

    μ    ,     
.  μ    ,  μ    

   μ μ  μ .   

 

O Harry Markowitz,    Portfolio Selection [14],    
       .      

   μ μ          

 

    Markowitz     

 

    μ   ,

    μ  μ    μ μ  

.  μ     μ  μ  ( μ μ  

    ( ),

       μ      ,

         μ  

. μ     μ     μ  
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  μ    μ μ  ,

  μ      μ ,
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   Markowitz    μ    
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μ       . ,  
         
 μ  μ μ μ  μ    μ  μ  

μ μ    ,     μ   μ   
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           μ  μ  
, μ      μ        

 μ ,   μ      μ   
   μ    .     
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  μ μ    μ  .      
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μ  μ     μ   

 

 Markowitz        , μ   
 μ   μ μ     .   μ   

  ,    μ  ,  
  μ  μ  ,  μ μ     . 

 μ μ  μ       



 

 

 

 

μ  13.   Pareto  , μ  μ   μ   

Markowitz 

 

  μ  13      μ       
   μ   μ  .  μ       

      μμ (μ  μμ ),    
  μ    μ μ    μ  μ  ,   

        μ    ,  μ  
μ μ  .    ,     

 ,        
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    μ    μ   μ    
μ  ,   μ μ       

 .        ,   
μ   " μ "  μ  μ  ,    

   μ  μ  μ μ  . 
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    μ    μ      
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,        ,   
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   μ μ     μ μ ( . . 
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μ . 
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          ( . . 
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 μ            
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μ      , μ    μ   
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            μ  
   μ   μ  .    μ μ    

    μ         
μ  ,   μ   μ   .  

 μ  μ        μ      
.  μ     μ     

 .     μ   
μ  μ  μ  μ  (   μ        

),         μ    μ . 

, μ     μ      
  μ  μ        ,     

    . 

 

 )    

           
.           

,      μ    μ   μ   
μ . 

   ,  μ          
 . ,    μ     μ  

  ,      μ .  

  μ μ       
     μ  .    ,  

μ         .  
μ   Markowitz, o     μ   .   

  μ            
. 

    μ   μ     
       (Value at Risk) [16].    

μ   μ  μ   μ        μ  
 μ     μ  μ   ( μ  μ ).  

   VaR  μ  μ    μ   μ    
,         μ  



μ μ  μ   μ      μ   μ     
μ  μ  ,        95%  99%.  

  VaR          μ   
μ  μ .    VaR    μ   JP 

Morgan,     μ  Risk Metrics [44]     
μ    μ     μ μ  μ  
 .      μ       
μ    ,       

μ .  

 

 VaR     μ  μ μ  μ   μ      
  μ   μ    μ   μ . 

      ,  μ  μ   ,  

  μ  ,   μ  ,  . 

μ    μ μ       μ  

 μ   VaR   μ     ,  
 

 

 μ        μ ,   

   ,  μ  μ  μ    

    . 

μ    μ       μ     
VaR μ     

 

      μ   VaR, μ   μ    
μ   VaR       

     



   μ  μ   VaR  μ       
    .  

  μ      VaR. 

 

 

   μ   VaR     , 
  μ μ  μ         

 μ .      ,    
  μ   VaR . 

 μ       μ .    μ  
 VaR μ          μ    μ  
  (     )  μ   +1  
μ .        μ       

 .    μ   ,   VaR μ    

            
  .   VaR   μ     VaR  μ  

,       μ μ  . 

  μ    μ  (      
μ ) : 



   μ      μ    

 

     μ  μ  μ  

 

  μ  μ μ  

 

   μ  μ      μ  μ  
 ,    μ μ    : 

    μ     μ         

   μ  

 

      μ      

      ,  μ    

μ  μ   μ   VaR,       

 .    μ   μ ,   μ  

 μ   μ   VaR 

 

  μ  μ      μ    

   μ    .   

μ  μ   μ    μ . μ ,  μ  

 μ  μ     μ ,   

 μ      μ   VaR,  

    μ    μ   μ   

  . 

  

 

 

 



 

 μ   μ μ  μ ,   μ  μ   
      μ  μ    μ   

.  μ     .    
μ μ  μ      Markowitz,      

μ  μ - μ ,     μ  .   

     μ   μ  μ  μ μ   
 , μ  μ       μ μ   
  ,      μ   . ,  

μ      ,   μ , μ  
   

     

 

 

 

      μ   μ   μ   

,    

  μ  μμ   ,  0 

 

,    μ  μ  μ   . 

 

            
μ    μ μ     .     

 ,   μ         



μ   . μ           μ . 
 μ ,    μ μ    μ    

   .       μ   μ  
μ  μ          

.  

 μ   μ      μ   
  μ  μ  .  μ    

 μ   μ , μ   μ  μ  
.  

 Lin  Gen [48], μ    μ ,    μ  
 , μ  μ       

.   ,    

 

   μ       μ μ . 

 Streichert et al [49], μ    μ , μ   μ  
     ,   μ ,  μ  

 ,     μ  μ . ,     
μ , μ    μ μ  μ  [60]. 

   Chang et al [51],  μ    μ   
, μ  μ   μ     μ   

Tabu [62,63,64].  μ   μ   μ     
μ      μ     μ . 

 μ   Steuer et al [50],   μ  
,   μ        

μ     μ  .  

   Moral-Escudero et al [61]   μ   μ   
 μ ,   , μ   μ  

 Markowitz 

,  Roudier [65], μ   μ ,    
μ  ,   μ   Markowitz.  

 

   μ     μ   
  μ      [48,49].  



   ,    μ   μ   
   μ    [50]. 

 μ   μ   Markowitz,  μ     
   μ ,  μ μ     .  

  ,   μ    μ     
μ μ     .   μ    

μ    μ ,     .   

 μ  ,      μ  μ   
    .   μ    μ  

μ   μ   μ   μμ    [51],   
 μ      μ   ,  VaR.  
μ  μ   μ     ,  μ  

  μ    μ   μ  
.  μ      μ ,   μ μ  

.   μ     . 

 μ μ  μ   μ    : 

 

    

:          

   
 

 

  ,    μ      
    μ .    
μ     μ  (  μ  )     μ  

.   ,    μ   
μ ,    μ   



 [48].       μ   
μ  ,    μ      

   [52].     μ   μ     
       .   μ  

   μ        
   [52].   μ    

 μ   μ  μ    .    μ  
  μ  μ μ  μ  (financial engineering) [53,54].  

   ,     μ  NSGA- II.   
μ      μ     μ   μ  

 μ    [56 57].    μ  
 μ    μ   [55]: 

   μ    μ      

μ ,   μ      . 

     μ   . 

      μ    μ ,  

  μ . 

  μ         μ - μ  

. 

   μ   μ . 

    μ     μ  

. 

      μ  μ  μ    
μ   μ  ,   μ    

μ        .    μ ,  
μ     ,  μ  μ  

μ  ( ),      μ    
 . 

 

 

   μ     (www.datatext.gr),    
   μ  μ     .   μ   

119,    FTSE 80         μ   
.   μ    μ    

μ . 



,      μ    μ  μ , 
μ   μ  μ   μ μ  31/12/2008.   
μ  (  7/8/2009), μ     μ      

μ ,   μ  (   μ   μ     μ ) 
μ .  μ ,   μ     μ   

.   

 

 μ  NSGA-II,         
μ ,    Deb  2001       

  μ  μ    .   
μ   μ   : 

•     μ - μ  , 

 μ μ   . 

 

•  μ   μ   . 

 

•    μ  μ   μ . 

 

        μ  NSGA-II   
  μ   .  μ  μ    

" "  μ   μ     μ , μ     μ  
      μ  .  

 

       μ     
  μ   .    μ    

μ   μ  μ    μ  μ     
 μ   . 

 μ         
μ  .        μ    

μ μ     .   μ     
    μ   ,  VaR,     



 μ     .   μ       
 μ       μ   μ   

  μ   μ    μ .   μ    
μ ,     μ  .   
μ    μ ,  μ     μ  

 μ  ,   .  

 μ  μ      μ    ,   
 μ     .

μ   μ  

  4,    μ      
 μ  μ   μ . ,    

        μ   
μμ    .  ,  μ    

  μ    . ,      
 μ  μ   μ   μ     .   
μ    μ    μ   μ .  μ    

 

      

1,   μ  μμ   ,  0. 

μ   μμ  μ  μ    . 

  μ   μ      μμ  μ  
μ    .  μ  μ  μμ     

   .  ,  μ  μ  μμ   

,     μμ     μ  .  
       μ  μμ    

μ   ( .         1.000.000   
 μ  μ       1 ).    ,  μ   

μ    .  μ   μ  μ    μμ  
   1%      μμ . 

,    μ   μ    " "  μ    
 μ .     μ ,   
μμ   μ  μ     μ   .  

 



 μ   ,  μ        
.     μ    μ   μ  .   

 119   μ   μ    μ    
 ,            

μ ,  μ  (2,30),     μ  μ  μ   
.    μ    μ  μ   μ    

μ   μ          μμ  μ  
μ  ( ), μ    μ    μμ  
( ,  )  μ     : 

1.     μ      μ  . 

2.   μ      μ   ,  μ   

  μ    μ    ,  . 

3.     ,    , : 

  

         . ,   

 μ         ,   

       μ   

μ     ’  μ      μ  

. 

 

 

        : 
1.       μ μ   μ   μ  [2, 

30]. 

2. μ   μ     μ μ  μ   

μ , μ    μ     

       .     μ  

        

μ   μ   μ     μ   , 

    μ     μ  .  

     μ ,  μ   μ  
 μ   μ        μ    

.    μ ,       μ  
μ .    μ  μμ    ,    

  μ   μ ,     



μ   ,     μ    [58].  
    ,  μ   

μ ,           
. 

 

 

  μ  NSGA-II,         μ  
   .    ,    μ    

  μ      μ ,      
μ .    μ   μ    

(fronts).   ,          
μ    μ ,        μ   
     . . .       μ  

,   μ    μ  .    
μ    : 

• , μ     ,      

  μ .

•       (      

μ )  μ         

, μ   μ
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. μ ,  μ     μ - μ  .   

   μ       (      
   ),       μ    
μ ,       μ . 

   μ   μ  μ   μ  μ  μ  
   μ ,          

.   μ      μ        
 μ .    ,       μ  

      1,    μ      
 1,   2 . . .   -   .  

μ    

         

find_non_dominated_fronts     

 μ  μ  

  μ  

     μ  ,  μ   
     μ    μ   

μ .  μ       μ   μ   
μ  NSGA-II   μ      μ    
μ .   μ     μ    

μ ,    μ  .  μ  (crowding 



distance)  μ  μ   μ     
μ ,   μ μ  μ  ,   μ μ  μ   

  μ ,     μ  15. 

    μ ,        
μ  .   μ  ,    

μ   μ .     ,    μ  
  ,     μ   μ   

      μ  .  
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for each objective functionm             
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   μ ,           
  ,   μμ     μ  μ -

,  .   μ        
  tournament selection.    ,      

    ,  ,  μ  μ  
 μ  ¨ ¨, μ    μ  .  μ  , 
  μ  μ ,  tour_size,       

μμ     μ  .  μ      
 : 

1.  μ   ,  μ   

2.      ( )   μ - μ  

    ( )   

3.   ,    - .      

 , μ    (μ    μ  

),   μ  . 

    μ     ,    : 

       

       



 μ   μ          μ -
μ  ,  μ       μ  . 

      ,  μ        
μ       . 

        μ   .   
 μ  μ       μ .  

μ  NSGA-II,      μ   , binary 
crossover  polynomial mutation.     tournament selection   

           - .  
     : 
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   μ   μ     

,   

   ,   

  μ  μ    μ μ  μ μ   μ  

μ  (0,1),    μ   4. 

   ,  μ ,    μ ,  
μ  μ      μ   μ .  μ  

μ   μ μ     μ  
  μ  .       

  μ ,     .  
   μ  , μ    
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•       . 
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• μ    μ   μ  μ    

,   μ μ  μ   μ  (0,1). 
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•  μ     μ      
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  ,       μ  μ  μ ,    

 μ  μ  μ   : 
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   μ μ  μ μ   μ  μ  (0,1)   μ  

μ     μ   μ    μ  . 
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       ,  μ   μ  

.    μ     μ .  μ  NSGA-II, 
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μ  μ . ,     μ    
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  μ   μ      μ  
NSGA-II.
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  μ .  ,  μ     

 ,     μ       
μ ,       μ        
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 μ         μ   μ   
 ,    μ μ     , 

   μ    μ .   μ  μ   
    μ  μ  ,       

   ,  μ  μ . 

 

  μ   μ ,   μ      μ  
    μ ,       
μ         μ . 

  μ     μ        
 ,          

 μ           
μ     μ     μ  . 

    μ    μ         
, μ   μ      μ μ  . 

 μ   μ       μ ,   
 2.  

 μ  
200 400  

μ   
500 1000  

  
0.4 0.6 0.9  

 

   1,    μ       
 μ  μ .   μ     

μ ,  μ       .  

 



 μ      μ    
μ    ,     μ μ  , 

 ,  VaR     μ   .  

 μ   , μ     (μ  
/ )   μ  ,   μ  

 μ     μ  . 

    μ       μ  
,     μ μ     .   

     μ      
μ     ,     

   Markowitz  μ  μ - μ . 

    μ  , μ    
μ μ  ,     VaR.       

        μ   
  VaR  μ    μ .   

    μ  ,  μ   
μ     μ ,      μμ  
μ  μ    .  

      μ      
μ     .  

    μ , μ  μ  ,   μ  
   μ   μ  .   μ   

  ,  μ   μ  ,   
 μ  .      μ  

,   μ    μ  ,  
μ  μ  , μ     μ   

  μ       μ .  

 μ          
μ    ,   μ   
μ  .  μ ,       μ , 

     μ        
.  Zitler, Deb, Thiele [46]       , 

  μ   .   μ  ,    
      μ ,        

 



    M3(X) = max{ a' i b' i
i=1

m

ai
' ,bi

' X} , 

   μ   μ  ,      
 

    M3(Y ) = max pi
' qi

' pi
' ,qi

' Y
i=1

n

, 

 X ,      μ  ,  Y    μ   
μ   μ  . 

 μ   3( ), 3( ), μ  μ   μ  , ,  X , Y , 

 μ    .  μ   μ   μ   
,      μ .   3( ), 3( ) 

μ   μ        μ    
    . 

  μ   3( ), μ   μ   μ  
    ,  μ    μ  

. ,    μ  μ    : 

     f (:,i) =

f (:,i)

f ( j,i)
j=1

N

N

 

 

 
 
 
 

 

 

 
 
 
 

( f (:,i))
 

   μ     μ   μ  . 

   ,  μ     μ  
    

 

               

                      

                    



     
      

  μ  μμ   ,  0.  

 

 

 

 

 

 



          

    

 

 



        μ   
   .       

 μ  ,     
       ,   .  

    ,        
,  μ  ,     μ  

μ  ,      μ  μ  , 
     μ  .    

   .    ,    
.  ,       μ    

   ,            
.  

,       ,   0.001,  μ  
    μ ,   μ      

 μ  . ,       μ    
0.0016,  μ       μ .  

,      μ  μ  (0.0002-0,0008)   
μ  μ    .  

 μ  CP   VaR  
μ  

M3(X) M3(Y) 

1000 200 0,4 0,001201 0,02005 0,10999 7,303 1,4114 4,7399 
1000 200 0,6 0,001201 0,02005 0,10999 7,455 1,4179 4,7447 
1000 200 0,9 0,001208 0,02010 0,11039 7,657 1,3769 4,7703 

1000 400 0,4 0,001203 0,01991 0,11092 8,143 1,3487 4,7320 
1000 400 0,6 0,001198 0,01971 0,11015 8,234 1,3412 4,7846 
1000 400 0,9 0,001198 0,01964 0,11013 8,601 1,3345 4,7862 

500 200 0,4 0,001223 0,02031 0,11053 6,528 1,4328 4,8331 
500 200 0,6 0,001215 0,02020 0,10963 6,735 1,4502 4,7796 
500 200 0,9 0,001201 0,01991 0,10938 7,100 1,4183 4,7928 
500 400 0,4 0,001221 0,02004 0,11096 7,607 1,3734 4,8860 
500 400 0,6 0,001206 0,01989 0,10981 7,430 1,3740 4,7883 
500 400 0,9 0,001215 0,01990 0,11035 7,679 1,3634 4,8821 

  0.001208 0.01998 0.11026 7.532 1,4020 4,7933 
 



     μ    μ   μ  
,       μ ,    

 μ     μ  .  μ    
μ μ    0,001208,    0,01998,  VaR 0,1102659 

  μ      μ   7,532 μ   .  

   μ   μ ,      μ  
 μ .  μ  μ     0,001223,  μ  

μ  200, 500   CP=0,6.   μ     0,01964,  
μ  μ  400, 1000   CP=0,9. H μ      

   2%,   μ          2,8%. 

 μ    VaR  0,1102659,  μ    1%   
   μ   11%    . 

 μ    3( ), μ      μ   μ  
400,    μ  μ  μ     0,9.  

 μ    3( ),    μ ,    
μ  μ . 

,   μ  μ  ,   μ    
   7,532 μ ,      μ  

μ  ,      μ .  

        μ  ,  VaR,   
  . 

,  μ   VaR,   μ   μ  ,  
  μ μ .  μ  ,  VaR  μ  0,1016480,   μ μ  
 8,5%,   μ   μ  .   μ   VaR  

0,1003936  μ  μ  400, 500   CP=0,9   μ   
0,1025963  μ  μ  200,1000   CP=0,9, μ    

    μ  2,2%. 



 μ  CP   VaR  
μ  

M3(X) 3( ) 

1000 200 0,4 0,001210 0,02157 0,10231 4,734 1,9276 5,8274 

1000 200 0,6 0,001229 0,02171 0,10191 4,585 1,8648 5,8630 

1000 200 0,9 0,001230 0,02165 0,10259 4,686 1,7454 5,9130 

1000 400 0,4 0,001228 0,02147 0,10119 4,901 1,8551 5,9063 

1000 400 0,6 0,001219 0,02136 0,10078 4,875 1,8311 5,8745 

1000 400 0,9 0,001222 0,02142 0,10045 4,847 1,8139 5,8713 

500 200 0,4 0,001222 0,02148 0,10161 4,749 1,9152 5,9268 

500 200 0,6 0,001237 0,02184 0,10241 4,452 1,9569 5,9114 
500 200 0,9 0,001232 0,02171 0,10183 4,492 1,9004 5,9963 
500 400 0,4 0,001236 0,02167 0,10232 4,848 1,8749 5,9164 
500 400 0,6 0,001247 0,02162 0,10193 4,709 1,8785 5,9500 
500 400 0,9 0,001226 0,02130 0,10039 4,896 1,8118 6,0147 

  0,001228 0,02157 0,10164 4,731 1,8646 5,9143 
 

 

    μ ,   μ   μ     
μ     μ  0,001228, μ   1,65%,   μ   , 

  μ    μ  0,02157, μ   8%.  μ  μ    
 0,001247,  μ  μ  400, 500   CP=0,6.   μ   

  0,02184,  μ  μ  400, 1000   CP=0,9.  μ  
        2,5%. 

 μ    3( ), μ      μ   μ  
400,    μ  μ  μ     0,9.  

  3( ),     μ   μ ,   
 μ .     μ  , 

 μ  μ    μ  ,   μ      
μ  . 

, μ     VaR  μ    μ , 
 μ  μ     μ     

,    μ    4,731 μ ,   μ μ   
37%. μ  ,     VaR,    μ  
μ μ   μ . 



 

      μ   μ  ,  μ  
 μ     μ      

  μ .  

 

  μ  CP   VaR  
μ  

M3(Y) M3(Y) 

1000 200 0,4 0,001149 0,02300 0,10388 2,626 2,8369 8,1318 
1000 200 0,6 0,001149 0,02286 0,10410 2,686 2,6942 7,5072 
1000 200 0,9 0,001151 0,02299 0,10342 2,540 2,6650 7,2726 
1000 400 0,4 0,001147 0,02289 0,10349 2,624 2,7037 9,0239 
1000 400 0,6 0,001149 0,02295 0,10339 2,532 2,6191 7,7962 
1000 400 0,9 0,001144 0,02290 0,10284 2,534 2,6440 7,2776 
500 200 0,4 0,001134 0,02260 0,10384 2,941 2,7264 7,4989 
500 200 0,6 0,001133 0,02244 0,10350 3,067 2,6504 7,4905 
500 200 0,9 0,001140 0,02244 0,10316 3,002 2,6837 7,4631 
500 400 0,4 0,001138 0,02270 0,10236 2,738 2,6978 7,4689 
500 400 0,6 0,001135 0,02264 0,10306 2,902 2,6909 9,2275 
500 400 0,9 0,001130 0,02250 0,10127 2,843 2,7520 7,7058 

  0.001142 0.02274 0.10319 2,753 2,6970 7.8220 
 

,    μ  μ  ,   μ   μ  
.  μ ,   μ    ,  μ   63%, 

   μ      μ μ   42%. ,  μ   
   μ      μ  μ ,   

      ,       μ . 

    μ     ,   μ     μ  
0,001142,   μ μ   5.5%   μ    ,   
7%   μ    .  μ  μ     0,001151  

μ  μ  200, 1000   CP=0,9   μ     
    1,8%.   μ     0,02244,  μ  

μ  200, 500   CP=0,6,0,9,   μ      
2,5%.   μ   VaR  0,1012763,  μ  μ  400, 500  

 CP=0,9,   μ    VaR  2,7%. 



 μ    3( ), μ      μ   μ  
400,    μ  μ  μ     0,9.  
μ  μ         μ   200,   1000 

    0,4.   μ    3( ),  
μ   μ   CP 0,4, 0,6.  μ  μ      
500 , CP=0,6  200 μ  μ . 

    ,      μ   
μ       μ   μ . 

   μ ,   μ   μ  ,   μ  
    μ . 

  μ    ,    , 
  μ      μ .  μ    
     μ  ,    

μ     μ    μ  . 

  μ    ,  μ   μ  , 
     μ  ,    μ   

    μ  .  

  μ    VaR,  μ  μ      
   μ  ,       

μ    μ μ .  μ      
  μ   

     μ  ,    μ  
        . μ     

   μ  ,  μ  (  μ  )  
   μ ,     VaR  μ  

  μ , μ    μ   .  

  μ    3( ),  μ     , 
      .      μ  

,  μ   3( )  μ    1,4020,    μ  
  1,8646      μ    

2,6970.      μ      
μ   ,  μ      
μ    ,       

μ  .  

  μ   μ  ,  μ  μ  
     μ  ,    3( ), 



  μ   7,8220,   μ  μ        
    μ  , μ  μ   4,7933. ,  

  ,  μ  μ ,  μ   
μ  . 

   ,   μ    μ  , 
  μ    μ  μ  . 

 

 

 



 

 

 

 



   

   

 

 

 

 μ   μ    μ   μ  , 
  μμ   μ    .  μ   
μ  ,   ,    

μ   μ   μ    μ μ  31/12/2008.     
    μ   μ ,   μ  

 μ  ,  μ  μ   1/1/2009,  7/8/2009. 
,   μ         

   μ   μ .  

 



 μ   ( μ μ  - ) 

 μ  CP   VaR M3(Y) 
1000 200 0,4 0,0018569 0,02138 0,0547244 5,0036 
1000 200 0,6 0,0018565 0,02145 0,0549732 5,0128 
1000 200 0,9 0,0018565 0,02145 0,0549732 4,9656 
1000 400 0,4 0,0018678 0,02128 0,0546800 4,7551 
1000 400 0,6 0,0018552 0,02107 0,0542670 4,8727 
1000 400 0,9 0,0018528 0,02100 0,0542500 4,9256 
500 200 0,4 0,0018683 0,02159 0,0553252 5,0902 
500 200 0,6 0,0018529 0,02145 0,0549499 5,0794 
500 200 0,9 0,0018445 0,02122 0,0546133 5,0745 
500 400 0,4 0,0018895 0,02143 0,0548219 4,9917 
500 400 0,6 0,0018753 0,02123 0,0544784 4,9835 
500 400 0,9 0,0018669 0,02127 0,0546170 4,9621 

  0.0018621 0.02131 0.0547099 4,9764 
 

 

     μ   μ  ,  
μ  μ ,      μ  .  μ  

  ,    μ   μ   0,0018621,    
35% μ ,   μ    μ    μ .     
μ    μ  0,02131,   μ   6%,   μ    μ   

 μ .  VaR   μ    μ  0,0547099   μ μ   
50%.    μ   μ ,      
μ   μ . 

 ,   μ      VaR.    
 μ ,     μ ,   VaR   

μ μ .   ,    ,  μ   
 ,   μ    .  

  μ    3( ),    ,   
  μ . ,   μ   μ   3( )   

 μ ,   μ  . 

 

 



 μ   ( μ μ  - -VaR) 

 μ  CP   VaR M3(Y) 
1000 200 0,4 0,0018666 0,02292 0,0575281 6,6296 
1000 200 0,6 0,0018074 0,02329 0,0580510 6,7450 
1000 200 0,9 0,0018216 0,02307 0,0576741 6,1721 
1000 400 0,4 0,0018262 0,02295 0,0575742 7,2487 
1000 400 0,6 0,0018315 0,02283 0,0575140 6,4934 
1000 400 0,9 0,0018315 0,02296 0,0576349 7,2112 
500 200 0,4 0,0018227 0,02296 0,0574382 6,8787 
500 200 0,6 0,0018350 0,02335 0,0582734 6,8969 
500 200 0,9 0,0018391 0,02323 0,0580409 6,5756 
500 400 0,4 0,0018710 0,02322 0,0585120 7,0919 
500 400 0,6 0,0018352 0,02311 0,0579189 7,1984 
500 400 0,9 0,0018302 0,02279 0,0574293 6,5669 

  0,0018348 0,02306 0,0577991 6,8090 
 

     μ   μ  ,  
μ  μ ,      μ  .  
μ    ,    μ   μ   0,0018348,   

 33% μ ,   μ    μ    μ .    
 μ    μ  0,02306,   μ   6,4%,   μ    

μ    μ .  VaR   μ    μ  0,0577991   μ μ  
 43%.    μ   μ ,     

 μ   μ . 

 ,   μ      VaR.    
 μ ,     μ ,   VaR   

μ μ .   ,    ,  μ   
  ,   μ    ,  μ  

 μ  , μ   μ       
μ  μ . 

  μ   μ  ,      
 μ μ ,   μ      VaR.   μ   μ   

μ ,    μ ,  ,   μ μ , 
  μ   μ  .    3( ),  

μ  ,   μ  μ     CP 0,4,  1000  μ  
μ  200.   μ      μ  ,  



μ   3( )  μ .   μ    μ ,  μ  
. 

 

  μ   

 

 μ  CP   VaR M3(Y) 
1000 200 0,4 0,001473 0,02315 0,0544728 9,7669 
1000 200 0,6 0,001445 0,02291 0,0533312 9,0154 
1000 200 0,9 0,001433 0,02300 0,0538329 8,8924 
1000 400 0,4 0,001399 0,02305 0,0538368 10,7507 
1000 400 0,6 0,001434 0,02298 0,0536872 9,2735 
1000 400 0,9 0,001432 0,02296 0,0539222 9,0382 
500 200 0,4 0,001592 0,02290 0,0551750 8,9015 
500 200 0,6 0,001478 0,02267 0,0538892 8,9299 
500 200 0,9 0,001516 0,02266 0,0544410 9,2491 
500 400 0,4 0,001443 0,02282 0,0538440 9,9834 
500 400 0,6 0,001479 0,02291 0,0543648 10,7883 
500 400 0,9 0,001456 0,02261 0,0536464 9,3655 

  0,001465 0,02288 0,0540370 9,4962 
 

     μ   μ  ,  
μ  μ ,      μ  .  
μ    ,    μ   μ   0,001465,   

 22% μ ,   μ    μ    μ .    
 μ    μ  0,02288,   μ   0,6%,   μ    

μ    μ .  VaR   μ    μ  0,0540370   μ μ  
 47%.    μ   μ ,     

 μ   μ . 

 ,   μ      VaR.    
 μ ,      μ       

μ ,     ( μ  ),   VaR   μ μ . 
 μ     μ     ,    

,    μ    .   μ   VaR 
       μ  .   μ  

 μ    3( ),  μ    μ   μ  
,        μ   μ    

 μ ,  μ        μ   



μ  .  μ       
  μ  ,   μ        
μ  .   μ  μ ,  μ  
μ ,   μ   μ  . 

  μ   μ  ,      
μ μ ,   μ μ    VaR  μ μ ,    

μ     μ  μ  μ  (      
). ,    μ  ,   

  μ . 

          ,    
 μ   μ  μ ,    μ    μ .  

μ      0,0024,  μ    μ   0,00018,  
 μ       107     μ   71.  

     μ   μ ,     
μ    ,  μ  μ  μ . ,   , 

 μ      μ   30%,    FTSE 
80  15%.         μ  μ , 

    μ   ,   . 

 

 





    μ , μ  108.000 .   
   ,  μ    μ   

  .    ,   μ  μ   
   μμ     . 

 

 

  μ   

 

   μ  

      
μμ  22193 20745 12078 6701 5945 

 

μ μ  -  

      
μμ  26957 23157 23050 22926 22422 

 

μ μ  - -VaR 

      
μμ  27057 21101 20021 19950 18138 

 

  

      
μμ  66092 63592 63117 48385 47889 

 

 



  μ ,       μ  
,  108000 μ  .  μ   

   μ ,       μ  
    μ .   μ  μ , 

μμ    μ  μ  .  μ  , μμ  
 66092 ,   61%    μ ,  

,  63592    59%  ,   μ   
μμ   63117 ,    59%  .   

   ,   μ  μ   μ   
μμ      119. 

    μ     μ  ,  
μμ   μ   μ .   ,    

 μ   ,  μ    ,  
 μ      2,7 μ   .  μ  ,  

22193 μμ   36000 ,   μμ  62%,   
μ    20745 μμ ,   μμ  57%.  

      μ  ,  μ  
    μ    4,7 μ   .    

μ    , μ  27057 μμ    75%,   μ    
21101 μμ    58%.    ,     

 μ ,     μμ    μ  μ  50%.  
 μ μ ,   μ     μ ,   μ  

 μ  ,   μ      
  .  

     μ  ,    
μ      μ   7,5.  μ  ,  26957 

μμ    74%,   μ    23157 μμ    
64%.     ,      μ    

 μμ      62%.     μ μ , 
    ,    μ      

    , μ   μ  .  

  μ    μ ,  μ   (   μμ   
63000 ) ,   μ      μ ,  μ  

,    μ  ,  μ  ,  ,   μ  
 ( μμ   48000 )   μ  μ  .  

μ  , μ  63500 μμ ,   22  μ   .  
,     μ    μ  μ   μμ   

   . 

 μ      μμ    ,    
, μ    μ  , , , ,     



. ,   μ    μ  μ    
  μ  ,  μμ    μ  

.  

, μ  μ  μ   μμ       
.  μ  , μ   μμ  61%,    

   87%,  μ         367%,   
μ  ,   13%.  μ     μ     
164%    ,   μ    μ  

 70%.  



 

  μ    μ  μ    
μ       ,   μ    

      μ    .  
 ,  μ    μ   μ   
  μ , μ          

μ   .  

   ,    μ    
 ,   μ   .   

  μ , μ    μ  NSGA-II. 

 μ μ    μ    μ   μ    
. 

         μ  
     μ  μ  μ .    

  μ ,    μ   μμ   μ  
  μ .     μ   : 

1.      μ  ,  
 μ  ,   μ  μ -

μ   Markowitz,       μ   
. ,  μ  μ  μ     15, 

 μ     μ   μ  μ ,   30,   10% 
    2 μ ,      . 

 

2.   μ   VaR  μ  ,  μ   
  μ   . μ      

μ   VaR,   μ    μ     
μ . , μ       μ , 

  20%     2-3 μ . 

 

3.   μ   μ    μ ,  
μ    μ  μ    μ   

μ .  67%     μ   μ  ,  
μ   12%    μ     
μ . 

 



,      μ    μ  
μ  μ  μ .     μ μ ,    

μ ,  μ          . 

 

  μ μ   μ ,   μ       
.     ,   μ    μ   μ  500  

1000.      μ ,    μ   
μ      μ   .  μ   μ   

 500 ,  μ    μ  
  μ  .     μ   

 μ        μ ,    
μ       μ  500,     μ ,  

  μ   .  

  μ  μ   μ    μ   μ .   
    ,   μ     μ   

μ ,  μ   , 200  400.   μ   μ ,  
μ   μ      μ     

 μ    μ .  μ  μ    μ    
μ ,    μ  μ       

   μ - μ  .     
  O(MN2),  N  μ   μ . ,   

μ   μ  μ  400,       
 4-    μ        μ   

μ  200 .     μ ,  μ  
  μ   , μ    μ .  μ μ ,  

μ   μ   μ   μ  200 ,   μ  
μ   .  

,           μ   
  (crossover probability ).    

μ        , μ   . 
  , μ    ,  

  ,   μ   μ .   
μ   μ , μ   μ      μ  

 ,  μ   ,   μ  
  μ     μ .  

   ,    VaR,    
μ     .  VaR, μ     μ , 

    .  μ   VaR μ ,   μ   
 μ        μ ,   μ   μ  μ . 



   μ   μ  μ  μ , μ     VaR 
   μ   μ   .  

   μ  (  μ  -μ  
μ ),         
μ  ,    μ   μ μ     

.       ,  μ     
  ,   μ      μ  
μ   μ   μ    μ  μ  – μ , 

 μ  μ .    μ  , μ   
μ      μ ,   μ  ,  

   μ      μ  .   μ  
,       μ  ,  

   ,       
      μ  ,   

μ    μ .    μ   
μ  , μ      μ   

,  μ  μ           
. 

    μ ,        μ   μ    
 μ   997,    μ  μ   μ  147.  

   μ  ,    ,  
     μ ,       

   μ  ,    μ      
 . 

,    μ        
μ   μ    .  μ   

μ  μ   μ     μ , 
    μ      μ  μ   

. 

 

      μ μ  ,   
    μ    μ     

μ  .       
 μ   μ  μ     μ  

,      μ  
μ μ  μ .       μ  

         
μ . μ        : 



-   μ   , μ   
μ  μ   μ . 

-   ,   μ . 
-     VaR,       

μ   [15]. 
-  μ      . 
-   μ μ   μ    μ ,     

   μ  . 
-    μ   μ   μ  

  . 
-  μ    μ . 
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