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1Introduction  

＊後藤順哉 GOTOHJ11n－ya  

今野浩  KONNOHiroshi   

lnothcrwords，theproblem（P）isequivaleIlttOthe  

PrOblcmoffinding入satisfyingthcabovecondition．  

PROPOSITION3エe‘PαれdQわe†lXれpOβ豆血e  

dび和音temα亡riceβαれdJe亡鮎βdeγ10‘e人mα。＝maX／（ェ），  

入miれ＝minJ（諾），代印eC血eJy．me乃班eルJわびれタ  

βねfemeγもねんoJdご  

∀入＞入れl。．。り（Q一人P）ぬれe即納edぴれ記e，  

∀入＜入mim，（Q一人P）豆βpOβ盲如ed可言m砺  

∀入∈（入mlim，入”川訂），（Q一入P）ね亘れdぴm記e．   

Fbrsimplicity，Wedenote   

打（入）≡ダ匝，入）・  

FromProposition3，OnCe入isglVCn，WemuStSOIvca  

nonconvexoptimizationproblem，Viz． 

． 

mcthod，reCtan9ularsubdivisiona190ritfmも，Wl■10SeuSC－  

fulnessis proved by Phong et al．［5】．A symmetric  

matrixQ一入Pcanbetransformedintotheseparablc  
（（l．c．）formbyastan（lar（I（1ccompositiontechnique，  

e・g・）   

1 n－J   

頃Q一入P）ヱ→∑成一∑屯zプ，  
たI  j＝1  

WIlere Ci＞ 0，哀＝1，‥・，J，－dJ＜ 0，ブ＝  

1，．．．，n－lareeigcnvalues†ofQ－＾P．   

Lctn∈（y，Z）bethepolytopeassociate（lwithX．  

Wecancasilyobtaina・reCtangleScontaining－0：   

β＝（（臥Z）lエi≦机≦抗，宜＝1，…，り．  

AnoverestimatingfuhctiononScanbedcfinedas  

I rl－上   

汐（弘之）＝∑凍（よiト∑dJZプ，  
i＝1  ，J＝1  

where  

¢i（机）＝Ci（仇＋エi）研一Ciレム，査＝1，…，J   

Thcmaximizationofg（y，Z）overr！nSwhichis  

aconcavequaI（1raticr）rOgramglVeSanuppCrboundof  
thcoptimalⅤalueofFonOnS払ー銭x6d入．   

Let usrcmarkthatlissmal1erwhen入islarger．  

CIcarly，打（入）isa・（1ecreasirlgCOnVeXfurlCtionof入∈R．  

Thercbre，binarysearchorNewton’smethodcanbc  
appliedtosearch人suchthat汀（入）＝0・Howcv【，  

We apply thcfo1lowlng mOre efncient procedureln－  
troducedbyIbaraki［3］・  

Lo＆MacKinlay［4】払rmulate a portfolio selection  

problemin thebrmofaqua（1raticfractioIlalprob－  
1em with afbwlinearconstraints．Itis not easy to  
Calculateaglobaloptimalsolutionbecauseitisnot  

aconcavc－COnVeX－typefractionalprogrammlngprOb－  

1cm．In this paper，Wegeneralizc thcir払rmula・tion  

anddcvclopanalgorithmforanonconvcxquadratic  

fractionalproblcm，WhichincludesfJO＆MacKinlay’s  

PrOblemasaspecia・lcase・Theproblemcan一bcfor－  

mulatedasfollows：  

諾′Q諾  

諾／P曳  

汀1aXinlize J（豊）≡  （P）  

Subjectto x∈X⊂R71，   

whcrcP，Q：nXnpOSitivesemi－de航nitcI‘natriccs，  

X ‥apOlytope．   

We assumcユ：lp諾＞0，∀x∈X．Ullder these as－  

SumptioIIS，aWell－knownframework払rIlOnliIlearfrac－  

tionalprogramlnlllg prOblcms addressed by Dinkel－  
bach【1】isapplicableto（P）・   

● 2 BasicAnalysIS   

Letusstartwiththeproblem（P）wheIIX＝1r’．  

ThefollowlngprOpOSitionprovidesageometricimage  

Oftheobjcctivefunctionf（x）■  

PROPOSITIONl（Gantmacher［2］）：T7temax一  
豆m祝mq／J（ェ）び盲班代印eC亡わヱ∈肝由夕妄りeれんy班e  

ねγ耶β£吻印U血e入■扉兢e†nα£血β≡P‾1（？，αれd  

盲gα仇iれedあyとんe e旬eれtJeCわrがαぶβOCよ化とedび首班伽  

Jα呵eβ£e五タe†lUαわIe扉β．   

Thercfbrc，ifthe problem（P）ha5S nOCOnStraint，  

itsu代cestoseekthcmaximaleigenvalueandcorre－  
SpOndingelgenVeCtOr．However，aprOblemwithcon－  

StraintsrequlreSglobaloptimizatioIlteChniq11eS．   

LetusirltrO（1uccafunction，F（3：，入），X∈X，入∈R  

as blloⅥ7S：  

ダ（諾，人）≡ご′（Q一人P）芯．   

PROPOSITION2（Dinkelbach［1】）HtfほreeX一  
由ね人＊＞0ぴん盲cんβα鼻音訴eg班eeヴ髄α如れ．・   

拍■，入■）≡嘩｝入り＝0，  

班e†もヱ♯盲βαm叩上古mαJざOJ祝如門扉／Pノ．  

－10－   
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InterpolatedBINARY（Ibaraki［3］）  

SteplFind入’and入IIs11Ch that・7r（入l）＞O and  

7T（入′′）＜．0，and solvc7T（入′）and7T（入′′）．Let  

入1＝入′and入2＝ニ入′′．  

Step2Compute車（入）definedbcIQyanditミrOOti  
Satisfying方（入）＝0・Sc！lve町（入）・If．1i（＾）I≦E，  

halt．OtherwisegotoStep3．  

Step3If7T（又）＞0，1et人1≡iandrcturntoStep2．  
Otherwiselet入u≡iandreturntoStep2．  

arenassctsandletx betheinvestmentwcightfor  

n－assets・LetRt＝（凡1，・・・，Rtn）l，t＝1，・・・，てde－  

note the vectors・Ofhistoricalreturn，andletlh＝  
（Ru，‥ 

． 

Then，thepredictabilityoftheportbliocanbcde一  

員nedasfbllows：   

仇r［京風一利瑚）Lィ伽   
仇γ【諾′（凡一利瑚）】‾霊′P曳●  

whcrethr［・］：Varianceoperator・  

Here，P，Qstandbrvariance－COVariailCematricesof  
Observed return andforecasted return，reSpeCtively．  

Inthiscase，theobjectiveYaluei？atLmOStl・Tilere－  

fbre，Weknow入max≦1．   

Asusual，pOrtfoliohasto占atisfysomec？nStl・aints・  
Fbrexample，WCCa’ndefineita5：  

7L Tl   

｛ご．－∑£J〒1，∑γヰ＝・β，0≧霊◆≧ 
戸1 ・J＝1  

∑£J≦Cム，た＝1∴・，〟）・  

j∈Jん、  

が′pが（入†－ 

ir：rU・′♪が＋△訂≠0，  

が′pが（人心一入）＋汀（ネU），  

Othcrwise，  
〈  

弁（入）＝  

＝⊥．（諾ひ′クエu＋△汀）／（入U・－．入ツ‾l，  
α
・
わ
加
 
 

（が′p諾u一諾′‘比類やり伊＋△汀），  
．（汀（入lり－■訂（入J））／（入V一入り，  

Where．xutheoptinlalsolutionof7T（入u）・  

3・AnAlgorithmやr 
Thealgorithmtobeusedinthispapcristhebト  
lowing：  

step O Letと＞Obesometolerance．Setk＝1．  

SteplComputdthelargesteigenvaluc入ma∬andthe  
correspondingeigenvector：r（入…aC）ofP‾1Q．If  

X（人ma2）∈●X， 

marlsolution．Otherwise，gOtOStCp2．  

step2 

anordiIlaryalgorithm払rconvexprogram：If  
7r（人。i。エ）＋E＞ 

isE－Optimal，CIscselecta入1bythcaboYeprO－  

CCdllreandgotostep3．  

st甲3・Dccompose 
whichhascigcnval11csofQ一入IPasdiagollal  
elementsandtrans払rmF（x，入k）intothcequiv－   

alcntseparab16brmsu（：has∑ciy？⊥∑djZ3，  
Whereci，dj＞0，andtraIISfoi・malsoXintoan－  

otllerpOlytol）eaSSOCiatingwith（y，Z）∈Irl・  

軍01veit的＝■eとね叩ねrβ現ゎ血ね血埴or鵡m【5】・   

Ifl7r（lk）巨Ethcrlt（汀ITliIlatCWithoptimalso－   

1ution．Othel・wise，Sele（：tÅl・＋1l）ythehltCrpO－   

1atc（1BINARYI）rOCedurc and sct入k←人k＋1  

an（1gotostep3．   

4 Examp19‥．Maxirnizing Pre－   

dictabilityPort払1io   

Asane鱒mPle，1ctusoutlinetheformulationof  

theMaxirnlZlngPredictabilityPortfolioProblem，Whi（：h  

isfortllul叫ddbyLd＆MacKi111ay【4】・Assumethatthc）・e  

whcre   

β   

γノ   
ー▲  

J人．  

Cん  

Subjcctive？XpeCtedrcturn，  

expcctedreturnofassetj，  

ul）perbound払rtheweightofinvest．merlt，  

i11（1exsetfbrsomeassctclass，  

soIIle Cdnst，antless thanl．  

Ill・manyCaSeS，・COnStraintsbr・pOrtblioselect′ioh  

problcmcanbereprescntedasapolytol）e，Whel・ethe  

above a1gorithmis applicablb．10n thc othcr han（I，  

thcscaleofthcproblem varicscaseby casc．Under  
pl・aCtica・lenvirollment，Weneedtosolvcn＝，5～30．   

Wewi11showcoIIlputationalresultsatthetimeof  
presentation．   
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