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Для России, вступившей на путь инно-
вационного развития, крайне важным вопро-
сом стала проблема привлечения инвестиций 
в перспективные проекты, повышающие ка-
чество жизни и экологическую безопасность 
граждан РФ.

В этом отношении традиционный путь 
привлечения иностранных капиталов и ин-
вестиционных средств мажоритариев, по 
моему мнению, являются тупиковым путем. 
Мажоритарии, а особенно иностранные, за-
интересованы в «снятии сливок» на финансо-
вом рынке, а не в развитии реального сектора 
экономики страны — будущего конкурента. 
Меркантилистское правило «ввози сырье, 
вывози готовую продукцию» до сих пор де-
терминирует поведение финансово-промыш-
ленных элит стран Запада.

Однако поведение российского минори-
тарного инвестора настолько хаотично, что 
требует новых подходов и моделей, оптими-
зирующих поведение как инвесторов, так и 
инвестируемых. Из арсенала математических 
методов ассоциируется теория хаоса, которая 

является одной из предпосылок новой науч-
ной дисциплины — синергетики. 

О возможности применения синергети-
ческих подходов в области экономической 
теории зашла речь на протяжении последних 
30 лет. В РФ данные публикации чаще связа-
ны с именем Р. Н. Евстигнеева, Л. П. Евстиг-
неевой, Э. Е. Кудряшовой, Б. Л. Кузнецова, 
С. П. Курдюмова и др. Среди иностранных 
авторов следует назвать Г. Хакена, И. Р. При-
гожина, В.-Б. Занга.

Классическая модель Г. Хакена в прило-
жении к анализу поведения инвесторов, опи-
сывает одну переменную q, которая выбира-
ется не в виде непрерывной функции време-
ни, а как величина, принимающая значения 
в дискретные моменты времени, нумеруемые 
индексом n. И уравнение для этой перемен-
ной имеет вид [10]:

qn+1 = anqn (1 – qn)                   (1)
Большая часть российских и зарубежных 

авторов используют синергетический подход 
при анализе макроэкономических процессов. 
В обобщающей работе В.-Б. Занга «Синер-
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гетическая экономика» 1999 года показана 
модель экономического роста путем редуци-
рования макроэкономических факторов на 
микроэкономические уровень [6]. В работе 
Э. Е. Кудряшовой «Экономико-синергетиче-
ская модель анализа инновационного пред-
приятия» 2005 года создана синергетическая 
модель инновационного предприятия [8]. Од-
нако сам процесс привлечении инвестицион-
ных средств на предприятие и детерминация 
факторов, определяющих поведение инве-
сторов и инвестируемых оказался вне рамок 
экономического анализа.

Общеизвестно, что в процессе инвести-
рования действуют два основных игрока: 
инвестор (миноритарии и/или мажоритарии) 
и организация (предприятие), которую мы 
в дальнейшем будем для удобства называть 
«инвестируемый». Влияние финансовых 
институтов: инвестиционные фонды, управ-
ляющие компании, андеррайтеры, брокеры, 
дилеры, риэлторы, банки и др. — примем за 
опосредованное.

На мой взгляд, уместнее говорить не  
о достижении максимальной прибыли инве-
стора, а о целом сочетании факторов (как эко-
номических, так и социальных): риск, лик-
видность, уровень инфляции, альтернативы 
инвестирования, срок и т. д. Поэтому целью 
инвестирования является наиболее полное 
удовлетворение множества различных инве-

стиционных предпочтений, т. е. так называе-
мый аттрактор, в области которого принима-
ется решение об инвестировании средств.

Аттрактор инвестиционного процесса — 
это та область, в которой интересы инвесто-
ра и инвестируемого совпадают или взаимно 
притягиваются, и именно в которой принима-
ется инвестиционное решение. Анализ про-
цедуры принятия инвестиционного решения, 
как части инвестиционного процесса, требу-
ет отдельного детального рассмотрения. Сле-
дует сразу оговориться, что предлагаемая мо-
дель существует в рамках денежных потоков, 
временного изменения денежной стоимости, 
а также в динамике реализации инвестици-
онного проекта и выпуска соответствующей 
продукции. 

В первом приближении предлагаемая мо-
дель может быть выражена графически:

Алгебраически данная модель, выглядит 
следующим образом:

Att ≈ I ∪ Io                        (2)

Io = f(NPV, IRR, L, Cchio, Cap)          (4)
Введем условные обозначения:

Att — аттрактор модели привлечения ин-
вестиционных средств; I — инвестор; Io — 
инвестируемый; R — риск; Inc — доход от 
инвестиции; Inf — уровень инфляции; Cci — 
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Рис. 1. Аттракторная модель привлечения инвестиционных средств
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альтернативные вложения, издержки, связан-
ные с выбором альтернатив инвестирования; 
NPV — чистая текущая стоимость проекта 
[2]; IRR — внутренняя норма доходности;  
L — уровень финансового левериджа; Cchio — 
альтернативные способы привлечения заем-
ных денежных средств, издержки, связан-
ные с выбором альтернатив заимствования;  
CFn — денежные потоки; Cap — капитализа-
ция компании.

Данная модель исходит из идеи, что эмер-
джентность экономических процессов дейст-
вует на финансовом рынке. Классический ли-
нейный анализ с привычным «ceteris paribus» 
не позволяет прогнозировать поведение ин-
весторов и инвестируемых. Предложенная 
аттракторная модель является полифактор-
ным анализом денежного потока инвестиро-
вания, которая без обозначения рангов фак-
торов дает, по моему мнению, объективные 
критерии для принятия инвестиционных ре-
шений, как инвестору, так и инвестируемому.
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