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Оптимальная ликвидация портфеля ценных бумаг 
Задача об оптимальной ликвидации портфеля ценных бумаг [1] состоит в нахождении 

динамической торговой стратегии, при которой заданный при t = tO портфель ценных 
бумаг x(tO) = (x1(tO), … , xn(tO)) к моменту времени t = T будет полностью распродан, т.е.   
xi(T) = 0, i = -1-,-п-,   при   этом   торговая   стратегия   x(t) = (x1(t), … , xn(t)) будет 
являться экстремалью функционала вида 

∁= fт L(t, x(t), x· (t))dt, 
o 

 
(1) 

моделирующего потери инвестора при ускоренной продаже  значительного  пакета 
ценных бумаг. При определенных допущениях уравнения, определяющие торговую 
стратегию, будут представлять собой систему обыкновенных дифференциальных 
уравнений второго порядка, а именно, систему уравнений Эйлера-Лагранжа 

d    д    - д   = 0, i = -1-,-п- (2) 
   

dt   дх· i дхi 

для функции Лагранжа L(t, x, x· ) (штрафной функции). 

Обратная задача вариационного исчисления 
Классическая постановка обратной задачи вариационного исчисления (ОЗВИ) для 

системы обыкновенных дифференциальных уравнений второго порядка 

x  i  = Fi(t, x, x· ), i = -1-,-п-, (3) 

состоит в нахождении симметричной невырожденной матрицы (gij(t, x, x· )), такой, что 

gij (x j - Fj) ≡ d д - д  
   

 
(4) 

dt   дх· i дхi 

для некоторой функции Лагранжа L(t, x, x· ) [2]. Для этого требуется найти решение 
системы уравнений с частными производными первого порядка 

 

g = g , Г(g ) = g Гk + g Гk, g Фk = g Фk,  дgij  = дgik , det(g  ) =t 0 , (5) 
ij ji ij ik j jk i ik j jk i дх· k дх· j ij 

 

где Гi = - 1 дF
i 
, Фi = - дF

i 
- ГkГi - Г(Гi), Г = д + x· i д + Fi д 

    

 (здесь индексы 
j 2 дх· j j дхj j   k j дt дхi 

 

дх· i 

изменяются от 1 до n, по повторяющимся индексам производится суммирование) [3], [4]. 

Основные результаты 
В работе для портфеля, состоящего из двух ценных бумаг (п = 2), рассматриваются 

стратегии ликвидации портфеля вида (3), квадратичные относительно первых 
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производных x· , допускающие некоторую штрафную функцию L(t, x, x· ). Обсуждаются 
частные случаи, когда система уравнений (5) может быть проинтегрирована. 

Тогда система уравнений, определяющих стратегию  ликвидации  портфеля,  примет 
вид 

d  
   д     - д   ≡ gij x  j + fi = 0, (6) 

   

dt   дх· i дхi 

где fj  = -gijFj, при этом штрафная функция L(t, x, x· ) восстанавливается по формулам 

L(t, x, x· ) = L(2)(t, x, x· ) + L(1)(t, x) x· i + L(O)(t, x), (7) 
L(2)(t, x, x· ) = f1(1 - т)g (t, x, тx·) x· i x· jdт,  (8) 

O ij 

L(1)(t, x) = f1 т (дfi  (t, тx, 0) - 
дfj (t, тx, 0)) xjdт + д(f)(t,х) , 

  

 
(9) 

i O 2 дх· j дх· i дхi 

L(O)(t, x) = - f1 f (t, тx, 0)xidт + д(f)(t,х) , 
 

 (10) 
O    i дt 

с точностью до произвольной функции (f)(t, x) [2]. 
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