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Íåîáõîäèìîñòü ñèñòåìíîãî ïîäõîäà ê èññëå-
äîâàíèþ çàêîíîìåðíîñòåé èíâåñòèöèîííîãî ïðî-
öåññà â ðåàëüíîì ñåêòîðå ýêîíîìèêè íè ó êîãî íå
âûçûâàåò ñîìíåíèÿ, à ýòî ïðåäïîëàãàåò âûÿâëå-
íèå ñëîæíûõ ìåæýëåìåíòíûõ âçàèìîñâÿçåé, âëè-
ÿíèÿ ýëåìåíòîâ íà ñèñòåìó è íà îêðóæàþùóþ
ñðåäó, âîçäåéñòâèå ñèñòåìû íà åå ýëåìåíòû.

Èíâåñòèöèîííûé ïðîöåññ â ðåàëüíîì ñåêòî-
ðå ýêîíîìèêè ìîæåò áûòü ïðåäñòàâëåí êàê ñëà-
áîñòðóêòóðèðîâàííàÿ ñëîæíàÿ ñèñòåìà.

Ýòî ïðîÿâëÿåòñÿ, â ÷àñòíîñòè, ïîñðåäñòâîì
ïåðìàíåíòíîñòè ïðîöåññà ñàìîîðãàíèçàöèè, êîã-
äà ïî ìåðå óâåëè÷åíèÿ îòêðûòîñòè ñèñòåìà, íå
óñïåâ äîñòèãíóòü ìàêñèìàëüíîé óïîðÿäî÷åííî-
ñòè, ïðîäóöèðóåò íîâûå ñòðóêòóðíûå ýëåìåí-
òû è ïðèîáðåòàåò íîâûå ñòðóêòóðíûå çàêîíî-
ìåðíîñòè. «Â ïðîöåññå êàïèòàëîîáðàçîâàíèÿ è
èíâåñòèðîâàíèÿ, – ñïðàâåäëèâî óêàçûâàåò À. Áó-
ëàòîâ, – ôèíàíñîâûå èíâåñòèöèè òðàíñôîðìèðó-
þòñÿ â íåôèíàíñîâûå, îäíàêî ñ ðàçíîé ñêîðîñ-
òüþ è íå îáÿçàòåëüíî â ïîëíîì îáúåìå, à òàêæå
íå îáÿçàòåëüíî â ñòðàíå ïðîèñõîæäåíèÿ» [1, ñ. 57].

Ñëåäóåò ñêàçàòü î òàê íàçûâàåìûõ ðåòèêó-
ëÿðíûõ ñâîéñòâàõ ñòðóêòóðû èíâåñòèöèîííîãî
ïðîöåññà â ðåàëüíîì ñåêòîðå ýêîíîìèêè, êîãäà
«ïîäñèñòåìû èëè ñòðóêòóðíûå ýëåìåíòû ñèñòå-
ìû ñâÿçàíû äðóã ñ äðóãîì ñëîæíûìè îáðàòíûìè
ñâÿçÿìè, çà ñ÷åò ÷åãî ñèëüíî âëèÿþò äðóã íà äðó-
ãà, òàê ÷òî íåâîçìîæíî âûäåëèòü îäíîçíà÷íî êà-
êóþ-òî èåðàðõèþ» [2, ñ. 38].

Â ñèñòåìàõ ñ îáðàòíîé ñâÿçüþ âûõîäíûå äàí-
íûå ñèñòåìû â ïðåîáðàçîâàííîì âèäå ñíîâà ïî-
ïàäàþò íà åå âõîä, è òàê äî áåñêîíå÷íîñòè [3,
ñ. 161]. Ýòî â ïîëíîé ìåðå îòíîñèòñÿ ê èíâåñòè-
öèîííîìó ïðîöåññó â ðåàëüíîì ñåêòîðå ýêîíî-
ìèêè. Âàëîâûå íàêîïëåíèÿ ÿâëÿþòñÿ è öåëüþ èí-
âåñòèöèîííîãî ïðîöåññà, è åãî ïðåäïîñûëêîé.

Ñëîæíîé, ïî îïðåäåëåíèþ Ý. Ïåòåðñà, ÿâëÿåò-
ñÿ íåëèíåéíàÿ äèíàìè÷åñêàÿ ñèñòåìà ñ îáðàòíîé
ñâÿçüþ, ê îñíîâíûì õàðàêòåðèñòèêàì êîòîðîé îò-
íîñÿòñÿ íàëè÷èå ôðàêòàëüíîé ðàçìåðíîñòè è êðè-
òè÷åñêîãî óðîâíÿ, ÷óâñòâèòåëüíàÿ çàâèñèìîñòü
îò íà÷àëüíûõ óñëîâèé [3, ñ. 161–162].

Â ðàìêàõ ñèíåðãè÷åñêîãî ïîäõîäà ôðàêòàë –
ýòî îáúåêò, â êîòîðîì ÷àñòè íåêîòîðûì îáðàçîì
ïîäîáíû öåëîìó, ò.å. îòåëüíûå ñîñòàâíûå ÷àñòè
ñàìîïîäîáíû, à ôðàêòàëüíàÿ ðàçìåðíîñòü – ÷èñ-
ëî, êîòîðîå êîëè÷åñòâåííî îïèñûâàåò òî, êàê

îáúåêò ñàìîïîäîáíûìè ÷àñòÿìè çàïîëíÿåò ïðî-
ñòðàíñòâî [3, ñ. 304–305]. Ðàçáèåíèÿ öåëîñòíîé
ñèñòåìû ñ âûäåëåíèåì òàêèõ ïîäñèñòåì, êîòî-
ðûå ñîõðàíÿþò â ñïåöèôè÷åñêîé ôîðìå öåëîñò-
íûå ñâîéñòâà âñåé ñèñòåìû, ñîãëàñíî îáùåé òåî-
ðèè ñèñòåì íàçûâàåòñÿ äåêîìïîçèöèåé [4].

Â èíâåñòèöèîííîì ïðîöåññå êàê ñèñòåìå ìî-
ãóò áûòü äåêîìïîçèðîâàíû ïîäñèñòåìû: ñóáúåê-
òîâ, ðåñóðñîâ, ôèíàíñèðîâàíèÿ, ðèñêîâ. Êðîìå òîãî,
â èíâåñòèöèîííîì ïðîöåññå ñëåäóåò âûäåëÿòü ãî-
ñóäàðñòâåííûé, ðåãèîíàëüíûå è ìóíèöèïàëüíûå
óðîâíè. Ïðè âûáîðå òîãî èëè èíîãî âàðèàíòà ðàç-
âèòèÿ èíâåñòèöèîííîãî ïðîöåññà ïðèõîäèòñÿ ôîð-
ìèðîâàòü ñîãëàñîâàííîå ðåøåíèå, ïîçâîëÿþùåå
íàõîäèòü êîìïðîìèññ ìåæäó îáùåãîñóäàðñòâåí-
íûìè è ðåãèîíàëüíûìè öåëÿìè, à òàêæå öåëÿìè
îòäåëüíûõ õîçÿéñòâåííûõ ñóáúåêòîâ.

Îäèí èç ïðèçíàêîâ ñèñòåìû – åå öåëîñòíîñòü
[5]. Îíà çàêëþ÷àåòñÿ â åäèíñòâå öåëè, ôóíêöèîíàëü-
íîì íàçíà÷åíèè, íàëè÷èè îêðóæàþùåé ñðåäû (ìèð
âíå ñèñòåìû), ñ êîòîðîé ñèñòåìà âçàèìîäåéñòâóåò
êàê öåëîå. Öåëîñòíîñòü ñèñòåìû îïðåäåëÿåòñÿ íà-
ëè÷èåì â íåé ñèñòåìîîáðàçóþùèõ îòíîøåíèé, ñî-
âïàäàþùèõ ñ ïîíÿòèåì åå ñóùíîñòè [2, ñ. 42, 51].

Ñèñòåìîîáðàçóþùèìè îòíîøåíèÿìè èíâåñ-
òèöèîííîãî ïðîöåññà â ðåàëüíîì ñåêòîðå ýêîíî-
ìèêè ÿâëÿþòñÿ îòíîøåíèÿ, âîçíèêàþùèå ïðè
îñóùåñòâëåíèè è ðåãóëèðîâàíèè èíâåñòèöèîí-
íîé äåÿòåëüíîñòè â ôîðìå êàïèòàëüíûõ âëîæå-
íèé äëÿ ïîëó÷åíèÿ ïðèáûëè, ñîïðîâîæäàþùåé-
ñÿ âàëîâûì íàêîïëåíèåì. Ïðè îïðåäåëåíèè
èíâåñòèöèîííîé äåÿòåëüíîñòè ðå÷ü èäåò î âëî-
æåíèè èíâåñòèöèé è îñóùåñòâëåíèè äëÿ ýòîãî
ïðàêòè÷åñêèõ äåéñòâèé [1].

Ñèñòåìíîñòü èíâåñòèöèîííîé äåÿòåëüíîñòè â
ôîðìå êàïèòàëüíûõ âëîæåíèé ïðîÿâëÿåòñÿ â åå
îñóùåñòâëåíèè ïîñðåäñòâîì ðåàëèçàöèè èíâå-
ñòèöèîííûõ ïðîåêòîâ. Ñ òî÷êè çðåíèÿ ñèñòåìíî-
ãî ïîäõîäà, óòâåðæäàþò àâòîðû ñïðàâî÷íîãî ïî-
ñîáèÿ «Óïðàâëåíèå ïðîåêòàìè», ïðîåêò ìîæíî
ðàññìàòðèâàòü êàê ïðîöåññ ïåðåõîäà èç èñõîä-
íîãî ñîñòîÿíèÿ â êîíå÷íîå – ðåçóëüòàò ïðè ó÷à-
ñòèè ðÿäà îãðàíè÷åíèé è ìåõàíèçìîâ [6, ñ. 28].

Ïðîåêò êàê ýêîíîìè÷åñêèé ôåíîìåí îáëàäà-
åò òàêèìè èäåíòèôèêàöèîííûìè õàðàêòåðèñòè-
êàìè (ñâîéñòâàìè), êàê óíèêàëüíîñòü, öåëåóñò-
ðåìëåííîñòü, îãðàíè÷åííîñòü âðåìåíè è ðåñóðñîâ
äëÿ ðàçðàáîòêè è ðåàëèçàöèè, è ïðåäïîëàãàåò êî-
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îðäèíèðîâàííîå âûïîëíåíèå âçàèìîñâÿçàííûõ
äåéñòâèé èç ðàçëè÷íûõ ôóíêöèîíàëüíûõ îáëàñ-
òåé. Ïðè ðàçðàáîòêå ïðîåêòà â ïîëíîé ìåðå ïðî-
ÿâëÿåòñÿ ýôôåêò «÷óâñòâèòåëüíîé çàâèñèìîñòè îò
íà÷àëüíûõ óñëîâèé», êîãäà «íåçíà÷èòåëüíàÿ ïðè-
÷èíà ïîðîæäàåò çíà÷èòåëüíûé ýôôåêò… ìàëåíü-
êàÿ ðàçíèöà â íà÷àëüíûõ óñëîâèÿõ ïðîäóöèðóåò
áîëüøîå ðàçëè÷èå â êîíöå ÿâëåíèÿ. Ìàëàÿ îøèáêà
íà ïðåäøåñòâóþùåì ýòàïå ñîçäàåò îãðîìíóþ
îøèáêó âïîñëåäñòâèè» [3, ñ. 161].

Ïðàêòè÷åñêèå ïðîáëåìû èíâåñòèöèîííûõ
ïðîöåññîâ â ðåàëüíîé ýêîíîìèêå õàðàêòåðèçó-
þòñÿ ñëîæíîñòüþ. Ïðåäïðèíÿòàÿ íàìè êëàññèôè-
êàöèÿ èíâåñòèöèîííûõ ðåøåíèé ïî êëàññàì ñëîæ-
íîñòè ïðåäñòàâëåíà â òàáëèöå. Äëÿ îöåíêè
êîýôôèöèåíòîâ çíà÷èìîñòè ïðèçíàêîâ â îáîáùà-
þùåé îöåíêå ñëîæíîñòè èíâåñòèöèîííûõ ðåøå-
íèé íàìè áûë èñïîëüçîâàí ìåòîä àíàëèçà èåðàð-
õèé Ò. Ñààòè, çàêëþ÷àþùèéñÿ â ïðîâåäåíèè
ñóáúåêòèâíûõ ïàðíûõ ñðàâíåíèé ïðèçíàêîâ ñ èñ-
ïîëüçîâàíèåì øêàëû èõ îòíîñèòåëüíîé âàæíîñòè
(îòíîøåíèå ñîãëàñîâàííîñòè – 6,37%) [7, ñ. 32].

Äëÿ îïðåäåëåíèÿ êëàññà ñëîæíîñòè èíâåñòè-
öèîííîãî ðåøåíèÿ â öåëîì ìîæíî ðóêîâîäñòâî-
âàòüñÿ îäíèì èç ñëåäóþùèõ ïðèíöèïîâ:

à) ïðèíöèï ñðåäíåé (ïðîñòîé èëè âçâåøåííîé)
îöåíêè ïî ïðåäëîæåííûì êëàññèôèêàöèîííûì
ïðèçíàêàì;

á)  ïðèíöèï ïðåîáëàäàþùåãî (ðàñïîëîæåííî-
ãî áëèæå ê íà÷àëó òàáëèöû) ïðèçíàêà;

â) ïðèíöèï ñèíòåçà ëîêàëüíûõ ïðèîðèòåòîâ
íà îñíîâå ìåòîäà àíàëèçà èåðàðõèé.

Âñå ñïîñîáû ïðèìåíèòåëüíî ê êîíêðåòíûì
èíâåñòèöèîííûì ïðîåêòàì äàþò î÷åíü áëèçêèå
ðåçóëüòàòû îöåíêè ñëîæíîñòè, ïîýòîìó öåëåñî-
îáðàçíî èñïîëüçîâàòü ñàìûé ïðîñòîé èç íèõ –
«ïî ïðåîáëàäàþùåìó ïðèçíàêó», òðåáóþùèé
ìèíèìàëüíûõ çàòðàò íà èäåíòèôèêàöèþ êëàññà
ñëîæíîñòè ðåøåíèé.

Ïîâûøåíèå ñëîæíîñòè ðåøåíèé – ýíäîãåííîå
íàïðàâëåíèå ðàçâèòèÿ èíâåñòèöèîííîãî ïðîöåñ-
ñà, êàê â ñèëó óæåñòî÷åíèÿ ýêîëîãè÷åñêèõ òðå-
áîâàíèé, èñ÷åðïàíèÿ ïðèðîäíûõ ðåñóðñîâ, óñè-
ëåíèÿ êîíêóðåíöèè íà ðûíêå êàïèòàëà,
ôåíîìåíà ãëîáàëèçàöèè, òàê è ïî ïðè÷èíå ïî-
âûøåíèÿ èííîâàöèîííîãî íàïîëíåíèÿ èíâåñòè-
öèé. Ñóùíîñòü è ïðîÿâëåíèå ñëîæíîñòè èíâåñ-
òèöèîííîãî ïðîöåññà â ðåàëüíîì ñåêòîðå
ýêîíîìèêè äîëæíû ñòàòü ïðåäìåòîì èçó÷åíèÿ
ïðèêëàäíûõ èññëåäîâàòåëüñêèõ ïðîãðàìì.
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