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https://www.100test.com/kao_ti2020/472/2021_2022__E9_A3_8E_

E9_99_A9_E6_8A_95_E8_c67_472115.htm 【摘要】文章通过对

风险项目投资特点的研究，提出了风险项目投资组合的背包

问题模型，并进行实例分析，证明该模型可以方便快捷的解

决类似的投资组合选择问题。 【关键词】风险项目；投资组

合；背包问题 随着我国金融市场的发展和开放，金融业组织

体系和市场结构正在发生着意义深远的变化，市场上出现的

投资公司、企业投资机构以及其它金融机构的探索和创新不

断冲击着传统的投融资模式。这些投资机构业务中很重要的

一项就是对风险项目的投资，这既不同于通过银行进行的间

接融资模式，也不同于通过证券市场进行投融资的模式，而

是一种以私募方式募集资金直接投资于未上市的新兴的具有

高成长性的中小企业（或类似的风险项目）的一种承担高风

险、谋求高回报的资本形态。这种投资形式的高风险特性决

定了投资方必须具有高超的风险管理技巧。投资方控制风险

的手段很多，包括提高决策水平，深入分析市场前景，进行

事前、事中、事后控制，联合投资等等。其中投资组合是提

高投资收益,分散投资风险的一种有效手段,广泛应用于投资机

构的投资战略规划和风险管理控制中,作者主要讨论投资组合

在投资机构投资战略中的应用。一般情况下,可供投资的项目

会有多个,通过对宏观经济环境，市场需求等方面的研究判断

，投资方可以确定备选项目的收益率、风险情况以及各个项

目之间的相关性等。在此基础上，投资机构可以运用定性和

定量的方法选择一系列的项目进行投资，在一定资金总量限



制的条件下，达到最大化收益率和最小化风险的目的。 一、

投资组合决策中存在问题的分析 在进行多项目投资组合选择

时,现行的方法运用投资专家的经验来进行定性分析，选择一

组项目组合。但当可供选择的项目数量很多时,用定性的方法

就难以确定最佳投资项目组合。因此,为保证投资机构投资战

略的合理性和收益性,控制投资风险，需要建立一种科学有效

、简便易行的定量投资组合分析及求解方法，把有限的资金

、物力和人力资源配置到综合经济效益最好的项目组合上去,

达到最大限度地提高资源的利用效率,增加投资收益，减少投

资风险，增强投资机构的竞争力。 投资组合的选取有两个标

准，风险最小化和收益最大化。风险通常被定义为未来收益

的不确定性。马克维茨（Markowitz）最早提出用期望收益率

来描述投资的回报率，用方差来描述投资的风险。经济学理

论和近期来的实证研究都表明，一般人是厌恶风险的。也就

是说，当期望收益相同时，风险小的项目带来更大的效用。 

多年来，国外和国内的投资学专家对组合投资规避风险做过

很多研究，很多模型和方法也可用于投资机构风险项目投资

的组合投资中，但由于风险项目的投资与通常证券市场的投

资相比有其独特之处，所以，以上种种模型应用时也存在着

不足。在本文中，我们仅讨论只有投资、不投资两种选择的

风险项目投资组合问题，这类问题可以描述为0-1选择的投资

组合问题。 二、用背包问题解决风险项目投资组合的最优配

置问题 （一）模型的前提条件 在运用背包问题解决风险投资

项目的投资组合问题时，我们需要几个假设条件，一是项目

的初始投资额是确定的，二是项目的期望收益和方差是可以

预测的，三是一个项目只有投资、不投资两种选择。 由于背



包问题解决的是使用价值最大的问题，而我们要同时解决收

益率最大化和风险最小化两个目标，所以首先用投资学常用

的效用函数将这两个目标结合到一个目标函数中。 100Test 下

载频道开通，各类考试题目直接下载。详细请访问

www.100test.com 


