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А ннот ация. В статье рассматриваются вопросы математического моделирования и алгоритмизации 
процесса инвестирования экономических программ в агентной модели экспериментальной экономики. Предла
гается система показателей эффективности инвестиционных проектов с точки зрения федеральной и региональ
ной значимости и оценки их реализуемости. Инвесторы группируются в кластеры с точки зрения их отношения к 
инвестициям, вкладываемым в реализацию проекта: собственные, заемные коммерческие или государственные 
средства. Для отражения процесса инвестирования в агентной модели экспериментальной экономики строятся 
алгоритмы принятия решения с точки зрения различных групп инвесторов и общий алгоритм инвестирования 
проекта.

Resume. The article deals w ith mathematical modeling and algorithmization o f investment process of economic 
programs in the agent based model o f experimental economics. In introduction we justify  the need to develop models of 
experimental economics based on agent approach and show  the place o f investment processes model in it. In section 
“Formulation of the problem ” we introduce the main criteria for investment program evaluation, which are costs o f finan
cial resourses and risk. In section “Mathematical m odel” we discuss the system of indicators of efficiency o f investment 
projects in term s of federal and regional significance. Investors are grouped into clusters in term s of their relation to the 
investment made in the project: own, borrowed commercial or public funds. Section “Algorithm ical realization” is dedi
cated to reflection of the process o f investing in algorithms of agent model o f experimental economics. In conclusion we 
set future goals, which are programming of the algorithm  and experimental research.
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Введение

Разработка комплексных моделей экспериментальной экономики во многих случаях ставит 
своей конечной целью получение прогнозов последствий управляющих воздействий -  реформ и про
грамм развития -  на социально-экономическую систему [Макаров, Бахтизин, 2013]. Отличительной 
особенностью агентного подхода, выбранного коллективом авторов, является тот факт, что он предо
ставляет возможность оценки результата управляющих воздействий как совокупности реакций на 
них отдельных людей. В такой модели поведение человека воспроизводится интеллектуальным аген
том, имеющим связи с внешним миром, собственную меру осведомленности о происходящих в нем 
процессах, субъективные оценки своего положения и процедуры принятия экономических, социаль
ных и политических решений.

В процессе работы коллектива уже были разработаны программные блоки, моделирующие 
процессы демографии [Машкова, Сарапкина, 2015] и миграции [Савина (Машкова), 2011], а также 
механизмы сбора и распределения налогов [Савина, Машкова, 2015]. Настоящая работа посвящена 
вопросам воспроизведения динамики экономических процессов в агентной модели экспериментал ь- 
ной экономики на основе механизмов инвестирования.

Инвестирование программ экономического развития происходит из многих источников, как 
частных, так и государственных, причем каждая из сторон должна учитывать интересы всех участни-
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ков. Для отражения перечисленных характеристик предлагается модель процесса принятия решения 
экономическими агентами-инвесторами.

Задача инвесторов состоит в том, чтобы распределить имеющиеся в их распоряжении ресурсы 
между проектами программы, обеспечив при этом компромисс интересов инициатора проекта и при
влеченных инвесторов [Машкова, 2014]. При этом интерес инвестора как экономического агента за
ключается в том, чтобы получить максимально возможный доход от вложения средств в проект, в то 
время как инициатор проекта стремится покрыть свою потребность в финансовых ресурсах за счет 
наиболее «дешевых» инвестиций, чтобы реализация проекта осталась для него экономически выгод
ным мероприятием. Компромисс двух групп экономических агентов достигается путем включения в 
инвестиционный процесс государства, которое в отличие от остальных экономических агентов обла
дает не только финансовыми средствами, но и инструментами непрямого финансирования, применяя 
которые государство осуществляет управление структурой привлеченных средств.

Оптимальная структура инвестирования экономической программы представляет собой такое 
распределение долей общей потребности финансирования программы среди экономических агентов- 
инвесторов, которое позволяет минимизировать общую стоимость привлечения средств инвесторов 
за счет предоставления мер государственной поддержки при условии удовлетворения интересов ин
весторов, то есть обеспечения требуемого уровня эффективности. Таким образом, основными крите
риями оптимальности при принятии решения выступает -  минимальная стоимость привлеченных 
ресурсов и соотношение доходность -  риск при требуемом уровне эффективности.

Первый этап построения модели процесса принятия решения экономическими агентами- 
инвесторами (рисунок 1) заключается в формировании характеристик альтернативных инвести
ционных проектов. В рамках предложенной модели принятия реш ения предполагается, что ка ж- 
дый проект Pi характеризуется следующими пятью частными показателями эффективности: 
коммерческая эффективность проекта -  П1; бюджетная эффективность проекта -  П2; общ е
ственная эффективность проекта -  П3; региональная значимость проекта -  П4; федеральная 
значимость проекта -  П5 [Машкова, 2014; Савина, Машкова, Тарасова, 2013]. Очевидно, что зн а
чимость каждого из частных показателей эффективности для каждого инвестора неодинакова, 
однако каждый вид эффективности так или иначе влияет на интегральную эффективность проек
та для каждого кластера инвесторов.

Модель позволяет с помощью выполнения поэтапного алгоритма действий, исходя из задан
ных принципов поведения участников инвестиционного процесса, оптимальным образом распреде
лить имеющиеся в распоряжении инвесторов средства с учетом потребности в финансировании инве
стиционной программы.

В модели учитывается, что процесс распределения средств зависит от ожидаемой интеграль
ной эффективности проекта, которая должна превышать некоторое пороговое для каждого инвестора 
значение для принятия им положительного решения о вложении средств. При этом считается, что 
инвестор гарантированно получит ожидаемый эффект. Однако в реальных экономических условиях 
на процесс принятия инвестором решения о целесообразности вложения средств в конкретный инве
стиционный проект влияет риск того, что инвестор не получит обещанный эффект, или получит его с 
нарушением срока или в меньшем объеме. Как правило, учитывая возможный уровень риска, инве
стор закладывает его в стоимость своих средств, что в случае их привлечения приводит к существен
ному «удорожанию» инвестиционных проектов и делает их экономически невыгодным для инициа
тора мероприятием.

В предлагаемой модели риски учитываются в общей оценке реализуемости r (i = 1, n) каж 

дого проекта Pt (i = 1, n) . Таким образом, в целях приближения математической модели к реальным 
экономическим условиям показатели интегральной эффективности i—ого проекта корректирую т
ся с учетом оценочного критерия реализуемости проекта г,-. Скорректированная с учетом ф акто
ров риска оценка i-о г о  проекта, позволяет составить рейтинг проектов с учетом соотношения 
«эффективность-риск».

Постановка задачи

Математическая модель
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1. Систематизация оценочных показателей эффективности проектов 
(Pi) инновационной программы на основе данных бизнес-планов

— коммерческая эффективность -  П1;
— бюджетная эффективность -  П2;
— общественная эффективность -  П3;
— региональная значимость -  П4;
— федеральная значимость -  П5;

P1 P2 Pi Pn
П1 p11 p1i p1n
П2

П3

П4
П5 p.51 p.5n p.5n

6. Определение стоимости привлечения средств k-ого 
инвестора исходя из риска недополучения требуемой 
эффективности (п ) и процентной ставки (Rk)

s *  =  R k ((i -  О  + 1)

7. Расчет величины удорожания i-го проекта

8. Построение функции оптимизации При
мечание: Оптимальная структура инвестирования 
программы представляет собой такое распределение 
долей общей потребности финансирования среди по
тенциальных инвесторов, которое позволяет миними
зировать общую стоимость привлечения средств инве
сторов

2  F; X y lk = F; 
k=1

n
2  Fi X ykj = Фк,
1 =1
m
2  yik = 1
k

Ф k ^ Ф max 5

22 Fi X yik X Sik X Ti
Qi = -

(1  + E)Ti

2  Q i ^  min
i=1

m

Рис. 1. Модель процесса принятия решения экономическими агентами-инвесторами 
F ig . 1. Model of decision making process by agents-investors
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Возможные источники инвестирования, которые могут быть использованы при реализации 
экономической программы, разбиваются на кластеры инвесторов в зависимости от стоимости (Sk) 
привлечения их в проект. При этом считаем, что Sk представляет собой минимальную стоимость ин
вестиционного инструмента из доступных в каждом кластере. Учитывая разные условия финансиро
вания, предлагается выделить следующие укрупненные кластерные группы инвестиционных средств 
[Савина, Машкова, Тарасова, 2013]. При необходимости в модели может быть выделено большее чис
ло кластерных групп.

1. Группа инвестиций К1 — «собственные средства инициатора проекта». Данную группу могут 
составлять средства предприятий, в том числе материнской или дочерней организации. Средства 
первой группы характеризуются наименьшей стоимостью привлечения, но и максимальной ограни
ченностью. Стоимость собственных средств примем равной единице с учетом нулевой капитализации 
процентов.

2. Группа инвестиций К2 — «бюджетные средства» включают в себя финансы федерального, 
областного и муниципального уровня финансовой системы. В зависимости от условий финансирова
ния в данную группу могут быть включены государственные инвестиционные фонды. Выделение 
бюджетных средств на реализацию инновационных проектов реализуется через различные целевые 
программы государственного поддержки, программы долевого, грантового финансирования. Стои
мость привлечения бюджетных средств для инициатора приравнивается к стоимости собственных 
средств и также составляет единицу, если участие государства в инвестиционной программе осу
ществляется на условиях софинансирования и является беспроцентным и безвозвратным. В случае 
привлечения бюджетных средств на других условиях, государство может рассматриваться как инве
стор следующей кластерной группы.

3. Группа инвестиций К3 — «средства негосударственных инвестиционных фондов». Как пра
вило, инвестиционные фонды готовы предоставить инвестиционные ресурсы на более выгодных для 
инициатора условиях, чем банки или частные инвесторы. Это специализированные финансово
кредитные институты, имеющие свои формы и способы финансирования, поэтому они выделены в 
отдельный кластер и являются более приоритетными для инноватора, чем инвестиции кластерной 
группы К 4. Средства инвестиционных фондов ограничены в объеме. Кроме того, нередко финансиро
вание из средств инвестиционного фонда ограничивается его конкретной специализацией.

4. Группа инвестиций К4 — в данную группу включены средства частных инвесторов, ино
странных инвесторов, кредитных учреждений. Это группа инвесторов, средства которых не ограниче
ны, но они являются наиболее «дорогими» для инициатора проекта и привлекаются в последнюю 
очередь, если не могут быть использованы средства групп Ki — К3. Стоимость заемных средств выра
жается в процентной ставке.

Реализация алгоритма долевого инвестирования экономической программы в агентной моде
ли экспериментальной экономики опирается на следующие принципы поведения инвесторов [Маш
кова, 2014]:

1. Принципы поведения инвесторов кластера К1
1.1. При наличии возможности, в первую очередь, в максимальном объеме привлекаются гос

ударственные инвестиции или средства инвесторов кластера К 2 .
1.2. При наличии достаточного количества собственных средств и полного покрытия потреб

ности в финансировании из средств кластера К 2 проект финансируется из двух источников и не участ
вует в дальнейших шагах алгоритма.

1.3. Если потребность в финансировании не покрыта из средств кластеров Ki и К2, привлека
ются средства инвесторов К 3 .

1.4. Если привлечь К3 не удается из-за непреодоления пороговой эффективности кластера К3, 
привлечь средства инвесторов К 4 .

2. Принципы поведения инвесторов кластера К2
2.1. Если проект относится к группе обеспечивающих выполнение других проектов или обла

дает значительной общественной эффективностью, федеральной или региональной значимостью, но 
интегральная эффективность для инвесторов других кластеров не превышает пороговое значение, то 
он финансируется полностью из средств К2.

2.2. Если средства не исчерпаны полностью, то остальные проекты финансируются в порядке 
рейтинга их интегральной эффективности для данной группы инвесторов на условиях долевого со- 
финансирования (потребность покрывается максимум на 50%).

2.3. Если средства инвесторов кластера К 2  .исчерпаны и потребность в финансировании не по
крыта, то привлекаются средства инвесторов К 3 .

2.4. Если привлечь К 3 не удается, привлечь средства инвесторов К 4 .
3. Принципы поведения инвесторов кластера К3

Алгоритмическая реализация
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3.1. До полного истощения средств в соответствии с рейтингом проектов для данной группы 
инвесторов инвестировать средства в случае превышения порогового значения интегральной эффек
тивности на долевых условиях. Инвесторы группы К3 могут вложить в проект до 20% в зависимости 
от критерия реализуемости.

4. Принципы поведения инвесторов кластера К4

4.1. Инвесторы кластера К4 могут профинансировать все проекты при наличии гарантий или 
иных инструментов государственной поддержки, при этом стоимость привлеченных средств будет 
зависеть от критерия реализуемости проекта.

Заключение
Программная реализация представленного алгоритма позволит определить структуру финан

сирования экономической программы инвесторами разных кластеров в виде специального блока в 
агентной модели экспериментальной экономики. Моделирование правил принятия решения в про
цессе выбора инвестиционных альтернатив дает возможность адекватно отразить вклад всех участни
ков инвестиционного процесса в реализацию экономических программ, максимально приближая по
ведение программных агентов к поведению реальных экономических агентов. При завершении про
граммной реализации всех блоков агентной модели экспериментальной экономики разработанные 
механизмы позволят имитировать различные сценарии применения тех или иных мер государствен
ной поддержки и формировать оптимальную структуру финансирования экономических программ.
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