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Рассмотрим стохастическую модель финансового рынка с дискретным временем, в ко-
торой присутствуют 𝑀 ≥ 2 агентов (инвесторов) и 𝑁 ≥ 2 активов, каждый из которых
выплачивает дивиденды в дискретные моменты времени 𝑡 = 0, 1, 2, .... Размеры выплат
задаются формулой

𝑃 𝑛
𝑡 (𝜔) = 𝑋𝑛

𝑡 (𝜔)
𝑀∑︁

𝑚=1

𝜆𝑚,𝑛
𝑡−1 (𝜔)𝑊𝑚

𝑡−1(𝜔) + 𝑌 𝑛
𝑡 (𝜔), (1)

где 𝑋𝑛 = (𝑋𝑛
𝑡 )∞𝑡=1 и 𝑌 𝑛 = (𝑌 𝑛

𝑡 )∞𝑡=1 есть некоторые заданные внешним образом согласован-
ные с фильтрацией неотрицательные случайные последовательности, 𝑊𝑚

𝑡−1(𝜔) есть капи-
тал 𝑚-го агента, а 𝜆𝑚,𝑛

𝑡−1 (𝜔) есть стратегия 𝑚-го агента.
Стратегия 𝑚-го агента — это измеримая относительно ℱ𝑡 ⊗ℬ(R+) последовательность

Λ𝑚 = (Λ𝑚
𝑡 )∞𝑡=0 векторнозначных функций Λ𝑚

𝑡 = Λ𝑚
𝑡 (𝜔, 𝑐) со значениями в стандартном

𝑁 -симплексе ∆𝑁 = {𝜆 ∈ R𝑁
+ : 𝜆1 + . . . + 𝜆𝑁 = 1}. Для 𝑛 = 1, . . . , 𝑁 , 𝑛-я координата Λ𝑚,𝑛

𝑡

обозначает долю капитала, которую 𝑚-й агент вложил в 𝑛-й актив в момент времени 𝑡.
Задача состоит в нахождении стратегии, которой должен следовать индивидуальный

инвестор, если он хочет быть не вытесненным с рынка на бесконечном горизонте вре-
мени. Такие стратегии будем называть "выживающими". В частности, "выживающи-
ми"являются стратегии оптимального относительного роста.

Определение 1. Стратегия ̂︀Λ называется "выживающей", если для любого профиля
стратегий Λ = (Λ1, . . . ,Λ𝑀) с Λ1 = ̂︀Λ и любого вектора начальных капиталов 𝑊0 =
(𝑊 1

0 , . . . ,𝑊
𝑀
0 ) с 𝑊 1

0 > 0 выполнено, что inf𝑡≥0𝑊
1
𝑡 > 0 п.н.

Определение 2. Стратегия ̂︀Λ называется стратегией оптимального относительного
роста, если для любого профиля стратегий Λ = (Λ1, . . . ,Λ𝑀) с Λ1 = ̂︀Λ и любого век-
тора начальных капиталов 𝑊0 = (𝑊 1

0 , . . . ,𝑊
𝑀
0 ) с 𝑊 1

0 > 0 выполнено, что ln 𝑟1𝑡 является
субмартингалом.

Лемма 1. Для любого 𝑡 ≥ 0, рассмотрим ℱ𝑡 ⊗ ℬ(R+) ⊗ ℬ(∆𝑁)-измеримую функцию
𝐿𝑡 : Ω × R+ × ∆𝑁 → ∆𝑁 , у которой 𝑛-я координата определена по формуле
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.

Тогда существует ℱ𝑡 ⊗ ℬ(R+)-измеримая функция ̂︀Λ𝑡(𝜔, 𝑐) со значениями в ∆𝑁 , такая
что

𝐿𝑡(𝜔, 𝑐, ̂︀Λ𝑡(𝜔, 𝑐)) = ̂︀Λ𝑡(𝜔, 𝑐) для всех (𝜔, 𝑐). (2)

Теорема 1. Стратегия ̂︀Λ, определенная по формуле (2), является стратегией опти-
мального относительного роста.
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