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Â ñòàòüå ðàññìîòðåíû óñëîâèÿ è çàêîíû ïðîèñõîæäåíèÿ äîõîäà íà êàïèòàë 
â ïðîöåññå åãî êðóãîîáîðîòà. Ïðåäñòàâëåíà ñðàâíèòåëüíàÿ õàðàêòåðèñòèêà 
ïîäõîäîâ ê îïðåäåëåíèþ ñóùíîñòè êàïèòàëà è åãî ñâîéñòâà – ñïîñîáíîñòè 
ïðèíîñèòü äîõîä.  

 
ÂÂÅÄÅÍÈÅ 

Ðàçíîîáðàçèå íàó÷íûõ êîíöåïöèé êàïèòàëà çàòðóäíÿåò ñîçäàíèå 
åäèíîé ïîëíîé òåîðèè êàïèòàëà è ïðîöåíòà, êîòîðàÿ â ñâîåé îñíîâå ìîãëà 
áûòü ïðèìåíèìà äëÿ ïðàêòè÷åñêîãî àíàëèçà è ïðîãíîçèðîâàíèÿ 
ïðîèñõîæäåíèÿ äîõîäà íà íåãî. «Ñóùåñòâóþò ðàçëè÷íûå òåîðèè êàïèòàëà, 
ïîòîìó ÷òî ñóùåñòâóþò ðàçëè÷íûå åãî âèäû» - ýòà ôðàçà Äæ. Õèêñà â [8] 
ìîãëà áû ñòàòü êëþ÷îì ê ïîíèìàíèþ ñóòè è ïðè÷èí òàêîãî ðàçíîîáðàçèÿ. 
Ïîâûøåíèå óðîâíÿ êîíêóðåíöèè, íåîïðåäåëåííîñòè è èçìåí÷èâîñòè 
âíåøíåé ñðåäû, óñëîæíåíèå ýêîíîìè÷åñêèõ ñâÿçåé, ðàñøèðåíèå 
âîçìîæíîñòåé èíâåñòèöèîííîé äåÿòåëüíîñòè ïðåäïðèÿòèé, ïîÿâëåíèå 
íîâûõ ôîðì åå ôèíàíñèðîâàíèÿ, ñ îäíîé ñòîðîíû, è çàîñòðåíèå ïðîáëåìû 
îãðàíè÷åííîñòè ðåñóðñîâ – ñ äðóãîé, ñòàâèò íîâûå çàäà÷è ïåðåä òåîðèåé 
êàïèòàëà. Ïðè ýòîì óïðàâëåíèå è ðàöèîíàëèçàöèÿ äîõîäíîñòè êàïèòàëà 
òðåáóþò ãëóáîêîãî ïîíèìàíèÿ ñàìîé ïðèðîäû ôèðìû. Âîçíèêàåò 
íåîáõîäèìîñòü â áîëåå ãëóáîêîì èçó÷åíèè îáúåêòèâíûõ çàêîíîâ 
ñàìîâîçðîñòàíèÿ êàïèòàëà, â ðàçâèòèè òåîðèè è ìåòîäîëîãèè 
ïðîãíîçèðîâàíèÿ ïîëó÷åíèÿ äîõîäà íà êàïèòàë.  

 
ÏÎÑÒÀÍÎÂÊÀ ÇÀÄÀ×È 

Öåëüþ äàííîé ñòàòüè ÿâëÿåòñÿ èññëåäîâàíèå ïðèðîäû ïðîèñõîæäåíèÿ 
äîõîäà íà êàïèòàë ôèðìû ÷åðåç ïðèçìó ñîöèàëüíî-ýêîíîìè÷åñêèõ 
îòíîøåíèé, âîçíèêàþùèõ â ïðîöåññå êðóãîîáîðîòà êàïèòàëà. 

 
ÐÅÇÓËÜÒÀÒÛ ÈÑÑËÅÄÎÂÀÍÈß 

Àíàëèç ïóáëèêàöèé [2,3,4] ïîçâîëÿåò ñäåëàòü âûâîä, ÷òî â öåëîì 
èññëåäîâàíèÿ ïî òåîðèè êàïèòàëà íà îòäåëüíûõ îòðåçêàõ âðåìåíè áûëè 
ïîä÷èíåíû ðàçëè÷íûì öåëÿì è çàäà÷àì. Íà ðóáåæå Õ²Õ-ÕÕ âåêîâ âïëîòü 
äî ñåðåäèíû ÕÕ ñòîëåòèÿ íàèáîëåå àêòóàëüíûìè îñòàâàëèñü âîïðîñû 
çêñïëóàòàöèè è ñîöèàëüíîãî íåðàâåíñòâà, ÷òî îïðåäåëèëî èçó÷åíèå 
êàïèòàëà êàê âòîðè÷íîå, íî íåîáõîäèìîå óñëîâèå, ñòàâÿùåå êîíå÷íîé 
öåëüþ âûÿñíåíèå ïðîèñõîæäåíèÿ è ñóùíîñòè ïðîöåíòà (òåîðèÿ 
ïðîèçâîäèòåëüíîñòè, òåîðèè âîçäåðæàíèÿ, òðóäîâàÿ òåîðèÿ ñòîèìîñòè). 
Âòîðîå íàïðàâëåíèå òåîðèè êàïèòàëà, ñóùåñòâóþùåå ïàðàëëåëüíî 
ïåðâîìó, ñòàâèëî öåëüþ îïðåäåëåíèå ñòîèìîñòè ôàêòîðîâ ïðîèçâîäñòâà. 
Êàïèòàë ðàññìàòðèâàëñÿ êàê îäíîðîäíàÿ ñóáñòàíöèÿ, êîëè÷åñòâî êîòîðîé 
– âåëè÷èíà çàäàííàÿ è ïîñòîÿííàÿ. Îïðåäåëèâ åå ñîîòâåòñòâåííûì 
îáðàçîì, ìîæíî áûëî äëÿ öåëåé ýêîíîìè÷åñêîãî àíàëèçà çàìåíèòü è 
ïåðåéòè ê áîëåå ïîëíîìó îïèñàíèþ ñîñòàâëÿþùèõ åå ñòðóêòóðíûõ 
ýëåìåíòîâ.  

Ïåðåîðèåíòàöèÿ â èññëåäîâàíèÿõ ïî òåîðèè êàïèòàëà  â 40-å ãîäû 
ïðîøëîãî âåêà áûëà âûçâàíà íåîáõîäèìîñòüþ âûÿâëåíèÿ ïðè÷èí 
ïðîìûøëåííûõ êðèçèñîâ è ÿâíî îïðåäåëèâøåéñÿ öèêëè÷íîñòüþ 
çêîíîìè÷åñêîãî ïðîèçâîäñòâà. Âïåðâûå áûë ïîñòàâëåí âîïðîñ î 
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çàâèñèìîñòè ðàçâèòèÿ ïðîèçâîäñòâà îò íàëè÷èÿ è äîñòàòî÷íîñòè êàïèòàëà 
â ðàçëè÷íûõ åãî ôîðìàõ, ÷òî îïðåäåëèëî çàäà÷ó èçó÷åíèÿ ñòðîåíèÿ è 
ñòðóêòóðû êàïèòàëà.  

Â 90-å ãîäû ÕÕ ñò. áîëüøîå âíèìàíèå óäåëÿëîñü ýôôåêòèâíîñòè 
èñïîëüçîâàíèÿ îáîðîòíîãî êàïèòàëà. Êëþ÷åâûìè èíäèêàòîðàìè áûëè 
ïðîèçâîäèòåëüíîñòü, îáîðà÷èâàåìîñòü çàïàñîâ, ýôôåêòèâíîñòü êàïèòàëà, â 
òîì ÷èñëå îáîðîòíîãî. Ýòî áûëî ðåçóëüòàòîì ýêîíîìè÷åñêèõ ñäâèãîâ, 
ïðîèñøåäøèõ â ïðåäûäóùåå äåñÿòèëåòèå. Ïî ñóùåñòâó, ðåàëüíàÿ 
äîõîäíîñòü êàïèòàëà, ðàâíàÿ ðàçíèöå ìåæäó íîìèíàëüíîé äîõîäíîñòüþ è 
èíôëÿöèåé, áûëà áëèçêà ê íóëþ èëè îòðèöàòåëüíîé âåëè÷èíîé èç-çà 
âûñîêîé èíôëÿöèè. Â ýòèõ óñëîâèÿõ îáîðîòíûé êàïèòàë áûë â 
îïðåäåëåííîì ñìûñëå áåñïëàòíûì, è ìåíåäæåðû íå óäåëÿëè äîñòàòî÷íîãî 
âíèìàíèÿ ñîâåðøåíñòâîâàíèþ åãî óïðàâëåíèÿ.  

Íà ðóáåæå XXI âåêà áûñòðîå ðàçâèòèå ïîëó÷àåò òåîðèÿ áðýíä-êàïèòàëà 
êàê îñíîâû êàïèòàëèçàöèè ñîöèàëüíûõ îòíîøåíèé ìåæäó ôèðìàìè è 
ïîòðåáèòåëÿìè. Óãëóáëåíèå èññëåäîâàíèé ñîäåðæàíèÿ è ôîðì ïðîÿâëåíèÿ 
êàïèòàëà êàðäèíàëüíî èçìåíÿþò ïîíèìàíèå íàçíà÷åíèÿ è ñòðóêòóðû 
êàïèòàëà ñîâðåìåííûõ ôèðì. Ãëàâíûìè ôàêòîðàìè, îïðåäåëÿþùèìè 
äîõîä íà êàïèòàë, ÿâëÿþòñÿ êîíêóðåíòîñïîñîáíîñòü, ñïðîñ íà ïðîäóêöèþ, 
êà÷åñòâî,  èìèäæ ïðåäïðèÿòèÿ, ÍÒÏ è ïîëèòè÷åñêèå ðåøåíèÿ. 

Ðàññìîòðåíèå óñëîâèé ïðîèñõîæäåíèÿ êàïèòàëà íåâîçìîæíî áåç 
ïðåäâàðèòåëüíîãî àíàëèçà ñóùíîñòè ïîíÿòèÿ «êàïèòàë» è åãî ñâîéñòâ. Â 
òàáë. 1 ïðåäñòàâëåíà ñðàâíèòåëüíàÿ õàðàêòåðèñòèêà ïîäõîäîâ ê 
îïðåäåëåíèþ ñóùíîñòè êàïèòàëà è åãî ñâîéñòâà – ñïîñîáíîñòè ïðèíîñèòü 
äîõîä. Ìû ñîãëàñíû ëèøü ñ òåìè òðàêòîâêàìè, êîòîðûå óêàçûâàþò íà òî, 
÷òî íè îäíî áëàãî íå îáëàäàåò èììàíåíòíûì ñâîéñòâîì êàïèòàëà. Òîëüêî 
áóäó÷è ââåäåííûì ÷åëîâåêîì â îáîðîò, áëàãî ìîæåò ñòàòü êàïèòàëîì, à 
áëàãà, íàõîäÿùèåñÿ â áåçäåéñòâèè (ò.å. íàõîäÿñü â ïîòåíöèàëüíîì 
ñîñòîÿíèè), êàïèòàëîì íå ÿâëÿþòñÿ. Íà ðèñ. 1 äåòàëüíî èçîáðàæåí 
ïðîöåññ ôîðìèðîâàíèÿ äîõîäà íà êàïèòàë â ïðîöåññå åãî êðóãîîáîðîòà.  
Ïî ñâîåé ñóòè ïðåäñòàâëåííîå äâèæåíèå êàïèòàëà òîæäåñòâåííî 
êðóãîîáîðîòó êàïèòàëà ïî Ê.Ìàðêñó - äâèæåíèþ ñàìîâîçðàñòàþùåé 
ñòîèìîñòè â ñôåðå ïðîèçâîäñòâà è îáðàùåíèÿ, â õîäå êîòîðîãî êàïèòàë 
ïðèíèìàåò òðè ôóíêöèîíàëüíûå ôîðìû (äåíåæíóþ, ïðîèçâîäèòåëüíóþ è 
òîâàðíóþ). Îäíàêî ìû èçíà÷àëüíî ââîäèì â äàííóþ ñõåìó 
ïðåäïðèíèìàòåëüñêèå ñïîñîáíîñòè ËÏÐ (ëèöà, ïðèíèìàþùåãî ðåøåíèå, 
ò.å. âëàäåëüöà ñðåäñòâ), ò.ê. îíè ÿâëÿþòñÿ íåîáõîäèìûì (íî íå 
äîñòàòî÷íûì) óñëîâèåì ïîëó÷åíèÿ äîõîäà íà êàïèòàë. Â ïðîöåññå 
ðåàëèçàöèè êðóãîîáîðîòà êàïèòàëà âîçðàñòàåò íå òîëüêî åãî ñòîèìîñòü, íî 
è ïðåäïðèíèìàòåëüñêèå ñïîñîáíîñòè â ôîðìå îïûòà, ïðèîáðåòåííûõ 
ñâÿçåé, ïîâûøåíèÿ èìèäæà êàê ËÏÐ, òàê è åãî ïðåäïðèÿòèÿ. 
Ïðåäïðèíèìàòåëüñêèå ñïîñîáíîñòè ÿâëÿþòñÿ îòðàæåíèåì ñîöèàëüíîé 
ñîñòàâëÿþùåé â îòíîøåíèÿõ, âîçíèêàþùèõ â ïðîöåññå êðóãîîáîðîòà 
êàïèòàëà. 

Î÷åâèäåí òîò ôàêò, ÷òî íà êàæäîì ýòàïå êðóãîîáîðîòà êàïèòàëà äîõîä 
ïîäâåðæåí âëèÿíèþ ðàçëè÷íûõ ôàêòîðîâ, êîòîðûå â òîé èëè èíîé ìåðå 
óìåíüøàþò/óâåëè÷èâàþò åãî âåëè÷èíó, ïðîñëåæèâàåòñÿ äèíàìèêà 
èçìåíåíèÿ äîõîäîâ-ðàñõîäîâ. Íà ïåðâîì ýòàïå êðóãîîáîðîòà êàïèòàëà 
äåíåæíûå ñðåäñòâà ðàñõîäóþòñÿ íà ïîêóïêó ôàêòîðîâ ïðîèçâîäñòâà. Íà 
ðèñ. 2 ïðåäñòàâëåíà ãðàôè÷åñêàÿ èíòåðïðåòàöèÿ ïðîñòîé 
äâóõïàðàìåòðè÷åñêîé ìîäåëè, â êîòîðîé âûïóñê ïðîäóêöèè âûâîäèòñÿ èç 
ñôåðû ïîòðåáëåíèÿ è èñïîëüçóåòñÿ äëÿ ñîçäàíèÿ êàïèòàëà, 
îðèåíòèðîâàííîãî íà ïðîèçâîäñòâåííûå çàòðàòû â áóäóùåì. Ïðÿìàÿ ñ 
îòðèöàòåëüíûì íàêëîíîì DC íà ãðàôèêå îáîçíà÷åíà êàê “ïðåäåëüíûé 
ôèçè÷åñêèé ïðîäóêò, îòíåñåííûé ê âëîæåííîìó êàïèòàëó”. Åå 
îòðèöàòåëüíûé íàêëîí ñâèäåòåëüñòâóåò î òîì, ÷òî ïðåäåëüíûé äîõîä 
ñîêðàùàåòñÿ ïî ìåðå óâåëè÷åíèÿ îáúåìà âëîæåííîãî êàïèòàëà. 
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Òàáëèöà 1 -Ýâîëþöèÿ ïîäõîäîâ ê îïðåäåëåíèþ ñóùíîñòè êàòåãîðèè êàïèòàëà 
 

Àâòîð Òðàêòîâêà ïîíÿòèÿ Äîñòîèíñòâà Íåäîñòàòêè 
1 2 3 4 

Ìåðêàíòèëèñòû 
Ó.Ñòàôôîðä, 
Ò. Ìàí, 
À.Ìîíêðå-
òüåí 
À. Ñåððà 

Êàïèòàë – ýòî çîëîòûå, ñåðåáðÿíûå 
ìîíåòû è ñîêðîâèùà ëþáîãî ðîäà. 
Ãëàâíûé èñòî÷íèê ïðèáûëè êàïèòàëà – 
îáîðîò âî âíåøíåé òîðãîâëå 

Ïîíÿòèå îòîáðàæàåò ýêîíîìè÷åñêèå 
îòíîøåíèÿ ïîçäíåãî ñðåäíåâåêîâüÿ 

Îòîæäåñòâëåíèå êàïèòàëà òîëüêî ñ äåíüãàìè. 
Îäíàêî äåíüãè ñàìè ïî ñåáå ïðåäñòàâëÿþò 
ñîáîé áåñïëîäíîå áîãàòñòâî, êîòîðîå íè÷åãî íå 
ïðîèçâîäèò 

Ôèçèîêðàòû 
Ô.Êåíå, 
Â.Ìèðàáî, 
Æ.Ñèñìîíäè 

Êàïèòàë – ýòî çåìëÿ è àâàíñèðîâàííûå 
â íåå ñðåäñòâà 

Ôèçèîêðàòû ïðåâðàùàëè êàïèòàë âî 
âíåèñòîðè÷åñêóþ êàòåãîðèþ, 
ïðèñóùóþ âñåì ýïîõàì, âñåì 
âðåìåíàì è íàðîäàì 

Óäåëåíèå èñêëþ÷èòåëüíîãî âíèìàíèÿ 
âåùåñòâåííûì ñîñòàâíûì ÷àñòÿì, íà êîòîðûå 
êàïèòàë ðàñïàäàåòñÿ âî âðåìÿ ïðîöåññà òðóäà. 
Èãíîðèðóþòñÿ òå îáùåñòâåííûå óñëîâèÿ, â 
êîòîðûõ âåùåñòâåííûå ôîðìû êàïèòàëà 
âûñòóïàþò â êàïèòàëèñòè÷åñêîì ïðîèçâîäñòâå 

Êëàññè÷åñêàÿ øêîëà 
Ñìèò À. Êàïèòàë – ýòî âèä çàïàñîâ, êîòîðûå 

èñïîëüçóþòñÿ äëÿ ïðîèçâîäñòâà, 
ïåðåðàáîòêè èëè ïîêóïêè òîâàðîâ ñ 
öåëüþ èõ ïðèáûëüíîé ïåðåïðîäàæè 
(ïîêóïêè) ñðåäñòâ ïðîèçâîäñòâà, 
êîòîðûå ïðèíîñÿò ïðèáûëü áåç 
ïåðåõîäà îò îäíîãî âëàäåëüöà ê 
äðóãîìó  

Ñîçäàíèå ïåðâîãî öåëîñòíîãî 
ýêîíîìè÷åñêîãî îïðåäåëåíèÿ 
êàòåãîðèè «êàïèòàë». Ïðèáûëü êàê 
äîõîä íà êàïèòàë îïðåäåëÿåòñÿ 
ñòîèìîñòüþ óïîòðåáëåííîãî â äåëî 
êàïèòàëà è áûâàåò áîëüøå-ìåíüøå â 
çàâèñèìîñòè îò ðàçìåðîâ ýòîãî 
êàïèòàëà 

Ðàññìàòðåíèå êàïèòàëà â ñòàòè÷åñêîì 
ñîñòîÿíèè, íå óäåëÿÿ äîñòàòî÷íîãî âíèìàíèÿ 
åãî äâèæåíèþ 
 

Ä. Ðèêàðäî Êàïèòàë - ÷àñòü áîãàòñòâà, 
ó÷àñòâóþùàÿ â ïðîöåññå ïðîèçâîäñòâà 

Ïîíÿòèå îòîáðàæàåò ýêîíîìè÷åñêèå 
îòíîøåíèÿ äàííîãî ïåðèîäà  

Íå ó÷èòûâàë, ÷òî êàïèòàë ñîçäàåò ñòîèìîñòü 
íàðÿäó ñ òðóäîì 

Æàí-Áàòèñò 
Ñýé 

Êàïèòàë - ñóììà öåííîñòåé, êîòîðàÿ 
ïîääåðæèâàåò ïðîèçâîäñòâî 

Âûäåëåíèå ïðåäïðèíèìàòåëüñêîé 
ñïîñîáíîñòè êàê õàðàêòåðèñòèêè 
êàïèòàëà  

- 

Ï.Ñàìóýëü-
ñîí, 
Ó.Íîðäõàóç, 
Ä. Õàéìàí, 
Ï. Õåéíå 

Êàïèòàë – áîãàòñòâî, ÿâëÿþùååñÿ 
ðåçóëüòàòîì ïðîøëîãî òðóäà, 
íàõîäÿùååñÿ â ÷àñòíîé ñîáñòâåííîñòè è 
îáëàäàþùåå ñïîñîáíîñòüþ ïðèíîñèòü 
äîõîä 

Òå æå - 
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Ïðîäîëæåíèå òàáë. 1 
1 2 3 4 

Ìàðêñèñòñêàÿ 
êîíöåïöèÿ 
 
Ê. Ìàðêñ 

Êàïèòàë - ýòî íå âåùü, à îïðåäåëåííîå, 
îáùåñòâåííîå, ïðèíàäëåæàùåå 
îïðåäåëåííîé èñòîðè÷åñêîé ôîðìàöèè 
îáùåñòâà ïðîèçâîäñòâåííîå îòíîøåíèå, 
ïðåäñòàâëåííîå â âåùè è êîòîðîå ïðèäàåò 
ýòîé âåùè ñïåöèôè÷åñêèé îáùåñòâåííûé 
õàðàêòåð. Êàïèòàë – ñòîèìîñòü, 
ïðèíîñÿùàÿ ïðèáàâî÷íóþ ñòîèìîñòü 

Ðàññìîòðåíèå ïîíÿòèÿ ïîä ïðèçìîé 
äèàëåêòèêè, èçó÷åíèå êàïèòàëà ñî 
ñòîðîíû ïðîèçâîäñòâåííîãî ïðîöåññà. 
Ðàññìîòðåíèå êàïèòàëà êàê äâèæåíèå, 
ïðîöåññ êðóãîîáîðîòà, ïðîõîäÿùèé 
ðàçëè÷íûå ñòàäèè, ïðîöåññ, êîòîðûé, â 
ñâîþ î÷åðåäü, çàêëþ÷àåò â ñåáå òðè 
ðàçëè÷íûå ôîðìû êðóãîîáîðîòà 

Äàííàÿ êîíöåïöèÿ íå ñòàëà 
èñ÷åðïûâàþùåé â ðàçðåøåíèè âñåõ 
ñëîæíûõ âîïðîñîâ òåîðèè êàïèòàëà. 
Êàïèòàë äàëåêî íå âñåãäà ñâÿçàí ñ 
ñîçäàíèåì ïðèáàâî÷íîé ñòîèìîñòè, à 
çíà÷èò, è ñ ýêñïëóàòàöèåé íàåìíîé 
ðàáî÷åé ñèëû 

Àíãëî-àìåðèêàíñêàÿ øêîëà 
À.Ìàðøàëëà Íà óðîâíå ìèêðîýêîíîìèêè: êàïèòàë – 

ýòî òà ÷àñòü áîãàòñòâà, êîòîðóþ èíäèâèä 
âûäåëÿåò «íà ïîëó÷åíèå äîõîäà â ôîðìå 
äåíåã»; íà óðîâíå ìàêðîýêîíîìèêè: 
êàïèòàë – ýòî âñÿ ñîâîêóïíîñòü ñðåäñòâ 
ïðîèçâîäñòâà, êîòîðóþ ìîæíî 
èñïîëüçîâàòü íàðÿäó ñ òðóäîì è  çåìëåé 
äëÿ ïðîèçâîäñòâà ìàòåðèàëüíûõ áëàã 

Ðàññìîòðåíèå ïîíÿòèå â óçêîì è â 
øèðîêîì ñìûñëå 

Îòîæäåñòâëåíèå êàïèòàëà òîëüêî ñ 
âåùàìè, îáðàçóþùèìè ïðåäïîñûëêè 
ïðîèçâîäñòâà 

É. Øóìïåòåð Êàïèòàë - ýòî ôîíä ïîêóïàòåëüíîé ñèëû» 
[26, 236] 

Ðàññìîòðåíèå ôóíêöèé êàïèòàëà 
(äîñòàâëÿòü ïðåäïðèíèìàòåëþ áëàãà, 
êîòîðûå äîëæíû áûòü èñïîëüçîâàíû â 
ïðîèçâîäñòâå)  

Îãðàíè÷èâàåò ñóùíîñòü êàïèòàëà, 
ïðåäñòàâëÿÿ ïîíÿòèå êàê ñóììó äåíåã è 
äðóãèõ ïëàòåæíûõ ñðåäñòâ, êîòîðûå 
ìîãóò áûòü ïðåäîñòàâëåíû â 
ðàñïîðÿæåíèå ïðåäïðèíèìàòåëÿ 

Êåéíñèàíñòâî 
Äæ.Êåéíñ Êàïèòàë – áîãàòñòâî, ñïîñîáíîå ïðèíîñèòü 

áîëüøèé äîõîä, ÷åì â ñëó÷àå åãî 
àëüòåðíàòèâíîãî èñïîëüçîâàíèÿ – 
ñîõðàíåíèÿ â äåíåæíîé ôîðìå. Óñëîâèå 
ïðåîáðàçîâàíèÿ áîãàòñòâà â êàïèòàë – 
ïðåâûøåíèå äîõîäà íàä ïðîöåíòîì 

Óäåëÿëîñü âíèìàíèå òåì îñîáåííîñòÿì 
êàïèòàëà, êîòîðûå îáóñëîâëèâàëè èõ 
åäèíñòâî, è ïðåæäå âñåãî åäèíñòâî 
ìèêðî- è ìàêðîóðîâíåé ýêîíîìèêè. 
Ñôîðìóëèðîâàë ïîíÿòèå “ïðåäåëüíàÿ 
ýôôåêòèâíîñòü êàïèòàëà” 

 

Ñîâðåìåííûå òðàêòîâêè 
Ïîëÿê Ã.Á.: êàïèòàë - ñòîèìîñòü, àâàíñèðóåìàÿ â ïðîèçâîäñòâî ñ öåëüþ èçâëå÷åíèÿ ïðèáûëè, ò.å. ñòîèìîñòü, âîñïðîèçâîäÿùàÿ íîâóþ ñòîèìîñòü.  
Áëàíê È.À.: êàïèòàë – ýòî îáùàÿ ñòîèìîñòü ñðåäñòâ â äåíåæíîé, ìàòåðèàëüíîé è íåìàòåðèàëüíîé ôîðìàõ, èíâåñòèðîâàííûõ â ôîðìèðîâàíèå åãî àêòèâîâ.   
Å. Áîðîäèíà, È. Èñàåíêî, Â. Ùåòèíèíà: êàïèòàë - ýòî èìóùåñòâî äëèòåëüíîãî ïîëüçîâàíèÿ, èñïîëüçóåìîå ôèðìîé â åå äåÿòåëüíîñòè.  
Áàëàáàíîâ È.Ò.: êàïèòàë – äåíüãè, ïóùåííûå â îáîðîò è ïðèíîñÿùèå äîõîä îò ýòîãî îáîðîòà. 
Êîçûðåâ Â.Ì.: êàïèòàë – ñòîèìîñòü, ïðèíîñÿùàÿ äîõîä è âîïëîùåííàÿ â äåíåæíûõ, ìàòåðèàëüíûõ è íåìàòåðèàëüíûõ ôîðìàõ (àêòèâàõ). 
Êîâàëåâ Â.Â.: êàïèòàë – ìàòåðèàëüíûå àêòèâû ïðåäïðèÿòèÿ (îñíîâíûå ñðåäñòâà, èíâåíòàðü è äð.); èíòåðåñ ñîáñòâåííèêîâ, ïðåäñòàâëåííûé â âèäå àêöèîíåðíîãî 
êàïèòàëà, ýìèññèîííîãî äîõîäà è íåðàñïðåäåëåííîé ïðèáûëè. 
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Õàðàêòåðèñòèêà 

ñòàäèè 
 
 

 

 
 
 
 
  Ä   +     ÏÏÂ 

 
 
 
 
            Ò     

 
 
 
 
. . .         Ï        . . .    

 
 
 
 

 ΔÒ 

 
 
  
 

      (ΔÄ+ΔÏÏÂ) 

Îñíîâíûå ôàêòîðû 
è ïîêàçàòåëè, 
îïðåäåëÿþùèå 

äîõîäíîñòü 

Ôàêòîðû: öåíà ôàêòîðîâ 
ïðîèçâîäñòâà;ïðåäïðèíèìàòåëüñêèå 
ñïîñîáíîñòè âëàäåëüöà ñðåäñòâ; 
ñîîòíîøåíèå ÑÏ è ÐÑ, îñíîâíîãî è 
îáîðîòíîãî êàïèòàëà. 
Ïîêàçàòåëè: ôèíàíñîâûé ëåâåðèäæ 

Ôàêòîðû: òðóäî-, ìàòå-
ðèàëî- è ýíåðãîçàòðàòû, 
êà÷åñòâî ïðîäóêöèè. 
Ïîêàçàòåëè: ñîîòâ. 
ôàêòîðàì 

Ôàêòîðû: êîíúþíêòóðà òîâàðíîãî 
ðûíêà; ñïðîñ íà ïðîäóêöèþ, 
èíôëÿöèÿ. 
Ïîêàçàòåëè: ìàðæà; îáîðà÷èâàåìîñòü 
êàïèòàëà 

Ôóíêöèîíàëüíàÿ 
ôîðìà 

Äåíåæíàÿ Ïðîèçâîäèòåëüíàÿ Òîâàðíàÿ 

Ñôåðà Îáðàùåíèÿ Ïðîèçâîäñòâà Îáðàùåíèÿ 

Ðåàëèçóåìûå 
îòíîøåíèÿ 

Îòíîøåíèÿ ìåæäó ðàáî÷èìè, êîòîðûå 
ëèøåíû ñðåäñòâ ïðîèçâîäñòâà è 
âûíóæäåíû ïðîäàâàòü ñâîþ ðàáî÷óþ ñèëó, 
è êàïèòàëèñòàìè — ñîáñòâåííèêàìè 
ñðåäñòâ ïðîèçâîäñòâà  

 Ïðåâðàùåíèå ïðîèçâåäåííîé 
ñòîèìîñòè èç òîâàðíîé â äåíåæíóþ. 
Ðåàëèçàöèÿ òîâàðà êàê 
ïîòðåáèòåëüíîé ñòîèìîñòè 

Âîçðàñòàíèå 
ñòîèìîñòè 

Íå ïðîèñõîäèò Âîçðàñòàíèå êàïèòàëüíîé 
ñòîèìîñòè  

 

Îáîçíà÷åíèÿ Ä – äåíüãè; ÏÏÂ – ïðåäïðèíèìàòåëüñêèé ïîòåíöèàë âëàäåëüöà ñðåäñòâ; Ò – òîâàð; Ï – ïðîèçâîäñòâî; ÑÑ – 
ñîáñòâåííûå ñðåäñòâà; ÇÑ - çàåìíûå ñðåäñòâà; ÑÏ – ñðåäñòâà ïðîèçâîäñòâà; ÐÑ – ðàáî÷àÿ ñèëà 

 
 

Ðèñóíîê 1 – Ôîðìèðîâàíèå äîõîäà íà êàïèòàë â ïðîöåññå åãî êðóãîîáîðîòà 

Äåíåæíûå ðåñóðñû ïåðåõîäÿò â ôîðìó 
êàïèòàëà 

ÑÑ 

ÇÑ 

ÑÏ ÐÑ 

Ñðåäñòâà ïðîèçâîäñòâà è ðàáî÷àÿ ñèëà ïåðåõîäÿò 
â ôîðìó êàïèòàëà 
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Òàêîé ïîäõîä â ðàìêàõ ýêîíîìè÷åñêèõ òåîðèé ñîãëàñóåòñÿ ñ çàêîíîì 
óáûâàþùåé äîõîäíîñòè, êîòîðûé ðàñïðîñòðàíÿåòñÿ êàê íà 
èíâåñòèöèîííûå âëîæåíèÿ êàïèòàëà, òàê è íà äðóãèå ôàêòîðû 
ïðîèçâîäñòâà. Èíà÷å ýòà êðèâàÿ ìîæåò áûòü èíòåðïðåòèðîâàíà êàê 
“êðèâàÿ ñïðîñà íà êàïèòàë”. Ýòó çàêîíîìåðíîñòü äàâíî çàìåòèëè 
ýêîíîìèñòû À. Ñìèò, Ä. Ðèêàðäî, Ê. Ìàðêñ, Äæ. Êåéíñ, À. Ìàðøàëë è 
ìíîãèå äðóãèå òåîðåòèêè. Ýòî çíàåò è áèçíåñ íà ñâîåì îïûòå, ÷èñòî 
ýìïèðè÷åñêè: ÷åì áîëüøå ìàñøòàáû êàïèòàëîâëîæåíèé â ñòðàíå, òåì 
ìåíüøå (ïðè ïðî÷èõ ðàâíûõ óñëîâèÿõ) îòäà÷à îò ýòèõ âëîæåíèé, èëè 
ïðèáûëüíîñòü ïðîèçâîäñòâà. Çàìå÷àíèå «ïðè ïðî÷èõ ðàâíûõ óñëîâèÿõ» íå 
ñëó÷àéíî. Òàê, ïîä âîçäåéñòâèåì íàó÷íî-òåõíè÷åñêîãî ïðîãðåññà 
(îòêðûòèå íîâûõ èñòî÷íèêîâ ýíåðãèè, ðàçðàáîòêà íîâûõ òåõíîëîãèé, 
ðîæäåíèå íîâûõ ïîòðåáèòåëüñêèõ òîâàðîâ è ò. ï.) êðèâàÿ ñïðîñà íà 
êàïèòàë ìîæåò ñäâèíóòüñÿ âïðàâî.  

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 

Ðèñóíîê 2 – Çàâèñèìîñòü ïðåäåëüíîãî ôèçè÷åñêîãî ïðîäóêòà è åãî 
àëüòåðíàòèâíàÿ ñòîèìîñòü îò îáúåìà èíâåñòèðóåìîãî êàïèòàëà 

 
Èç ðèñ. 2 ñëåäóåò, ÷òî ïîä âëèÿíèåì ÍÒÏ ñäâèã êðèâîé Dñ1 â íîâîå 

ïîëîæåíèå, ò.å. Dc2, ïðèâåäåò ê òîìó, ÷òî ðàñøèðåíèå èíâåñòèöèîííîãî 
ñïðîñà äî óðîâíÿ I2 ïðèâåäåò íå ê ñíèæåíèþ, à, íàïðîòèâ, ïîâûøåíèþ 
óðîâíÿ äîõîäà íà êàïèòàë: ðîñò ïðåäåëüíîãî ïðîäóêòà êàïèòàëà îò óðîâíÿ 
ÌÐ1 äî ÌÐ2. 

Çàêîí óáûâàþùåé äîõîäíîñòè ñíèæàåò îáúåì ïðåäåëüíîãî ôèçè÷åñêîãî 
ïðîäóêòà, îòíåñåííîãî ê âëîæåííîìó êàïèòàëó, ïðèíöèï óáûâàþùåé 
ïðåäåëüíîé ïîëåçíîñòè äåéñòâóåò â äèàìåòðàëüíî ïðîòèâîïîëîæíîì 
íàïðàâëåíèè, à èìåííî: ïîâûøàåò ïðåäåëüíóþ àëüòåðíàòèâíóþ ñòîèìîñòü 
ïðèîáðåòåíèÿ êàïèòàëà. Ïðåñëåäóÿ öåëü óâåëè÷åíèÿ îáúåìà êàïèòàëà, 
íåîáõîäèìî ñîêðàòèòü òåêóùåå ïðîèçâîäñòâî òîâàðîâ, ïîâûøàÿ òåì ñàìûì 
ïðåäåëüíóþ ïîëåçíîñòü èõ îñòàâøåéñÿ ÷àñòè. Â òî æå ñàìîå âðåìÿ 
ñåãîäíÿøíÿÿ àêêóìóëÿöèÿ êàïèòàëà ïðèâåäåò ê òîìó, ÷òî â áóäóùåì 
âîçðàñòåò êîëè÷åñòâî òîâàðîâ è, êàê ñëåäñòâèå, ñîêðàòèòñÿ èõ ïðåäåëüíàÿ 
ïîëåçíîñòü. Òàêèì îáðàçîì, ïðåäåëüíàÿ àëüòåðíàòèâíàÿ ñòîèìîñòü 
êàïèòàëà — îòíîøåíèå ïðåäåëüíîé ïîëåçíîñòè òîâàðîâ, íå ïðîèçâåäåííûõ 
ñåãîäíÿ, ê ïðåäåëüíîé ïîëåçíîñòè òîâàðîâ, êîòîðûå áóäóò ïðîèçâåäåíû â 
áóäóùåì — âîçðàñòàåò ïî ìåðå óâåëè÷åíèÿ îáúåìà âëîæåííîãî êàïèòàëà. 
Ãðàôè÷åñêè ïðåäåëüíàÿ àëüòåðíàòèâíàÿ ñòîèìîñòü êàïèòàëà 
ïðåäñòàâëÿåòñÿ â âèäå ïðÿìîé ëèíèè, èìåþùåé ïîëîæèòåëüíûé íàêëîí 
(ñì. ðèñ. 2). Ïîëîæèòåëüíûé íàêëîí êðèâîé îáúÿñíÿåòñÿ ñóùíîñòüþ 
ïðîöåíòà. Âåäü òå ñóáúåêòû, êîòîðûå ïðåäëàãàþò êàïèòàë, îòêàçûâàþòñÿ 
îò ñàìîñòîÿòåëüíîãî àëüòåðíàòèâíîãî åãî ïðèìåíåíèÿ. Äðóãèìè ñëîâàìè, 

  I1   I2 

Ïðåäåëüíûé 
ôèçè÷åñêèé 
ïðîäóêò (MP)  
è  åãî 
àëüòåðíàòèâíàÿ 
ñòîèìîñòü 

   Îáúåì   èíâåñòèðóåìîãî  
   êàïèòàëà 

Ïðåäåëüíàÿ àëüòåðíàòèâíàÿ 
ñòîèìîñòü (ïðåäëîæåíèå êàïèòàëà) 

Ïðåäåëüíûé  ôèçè÷åñêèé  
ïðîäóêò  (ñïðîñ íà êàïèòàë) 

 
  Dc1 

 
    Dc2 

  ÌÐ2 

   ÌÐ1 

  Sc1    Sc2 



“Â³ñíèê ÑóìÄÓ. Ñåð³ÿ Åêîíîì³êà”, ¹2'2008, òîì 2 209 

÷åì áîëüøóþ ñóììó êàïèòàëà âû ïðåäëàãàåòå â ññóäó, òåì áîëüøå åãî 
ïðåäåëüíàÿ àëüòåðíàòèâíàÿ ñòîèìîñòü èëè ïðåäåëüíûå èçäåðæêè 
óïóùåííûõ âîçìîæíîñòåé.  

Òî÷êà ðàâíîâåñèÿ íà ãðàôèêå, îòðàæàþùàÿ îïòèìàëüíîå ñîîòíîøåíèå 
ìåæäó îáúåìîì ñåãîäíÿøíèõ òîâàðîâ è èõ ãèïîòåòè÷åñêèì êîëè÷åñòâîì â 
áóäóùåì è, ñëåäîâàòåëüíî, óêàçûâàþùàÿ íà îïòèìàëüíûé áàëàíñ 
èíâåñòèðóåìîãî êàïèòàëà, îïðåäåëÿåòñÿ ïåðåñå÷åíèåì ãðàôèêîâ ñïðîñà è 
ïðåäëîæåíèÿ êàïèòàëà. Âíå åå ñîçäàåòñÿ ñëåäóþùàÿ ñèòóàöèÿ: ðîñò 
îáúåìà èíâåñòèðîâàííîãî êàïèòàëà ïîâûøàåò ôèçè÷åñêèé îáúåì 
ïðîäóêöèè, êîòîðàÿ áóäåò ïðîèçâåäåíà â áóäóùåì, âûøå óðîâíÿ ïàðèòåòà, 
ñîîòíåñåííîãî ñ ñîêðàùåíèåì ñåãîäíÿøíåãî ïðîèçâîäñòâà. È õîòÿ 
ïðåäåëüíûé ôèçè÷åñêèé ïðîäóêò ìîæåò îñòàâàòüñÿ áîëüøå åäèíèöû, åãî 
óâåëè÷åíèå íå â ñîñòîÿíèè êîìïåíñèðîâàòü àëüòåðíàòèâíóþ ñòîèìîñòü 
êàïèòàëà, îáåñïå÷èâàþùåãî ýòîò ïðèðîñò. 

Äæ. Ì. Êåéíñ â [2] íàèáîëåå ÿñíî ñôîðìóëèðîâàë ïîíÿòèå ïðåäåëüíîé 
ýôôåêòèâíîñòè êàïèòàëà, ïðè ýòîì ïîä ïîñëåäíèì îí ïîíèìàë  êàê 
èìóùåñòâåííûé êîìïëåêñ, êîòîðûé ïðèíîñèò íà ïðîòÿæåíèè ñâîåé æèçíè 
äîõîä ñâîåé ïåðâîíà÷àëüíîé öåííîñòüþ. Åäèíñòâåííàÿ ïðè÷èíà, ïî÷åìó 
òîò èëè èíîé âèä êàïèòàëà äàåò âîçìîæíîñòü ïîëó÷àòü â òå÷åíèå ñðîêà åãî 
ñëóæáû äîõîä, ïðåâûøàþùèé ïî ñâîåé âåëè÷èíå åãî ïåðâîíà÷àëüíóþ öåíó 
ïðåäëîæåíèÿ, çàêëþ÷àåòñÿ â òîì, ÷òî îí ÿâëÿåòñÿ ðåäêîñòüþ". 
Ïðèìåíèìîñòü òåîðèè Êåéíñà âîçìîæíà ïðè ðåøåíèè ïðîáëåìû âûáîðà 
äâóõ àëüòåðíàòèâíûõ âàðèàíòîâ èñïîëüçîâàíèÿ ñîáñòâåííûõ ñðåäñòâ 
ïðåäïðèÿòèÿ:  èíâåñòèðîâàíèå è ïîëó÷åíèå ïðèáûëè îò ïðîèçâîäñòâåííîé 
äåÿòåëüíîñòè èëè ïðåâðàùåíèå ñâîáîäíûõ äåíåæíûõ ñðåäñòâ â çàåìíûé 
êàïèòàë è ïîëó÷åíèå íà íåãî äîõîäà â âèäå áàíêîâñêîãî ïðîöåíòà. Âûáîð 
âàðèàíòà îïðåäåëÿåòñÿ ñîîòíîøåíèåì äîõîäà, ïîëó÷àåìîãî îò èíâåñòèöèé, 
è ñòàâêîé áàíêîâñêîãî ïðîöåíòà. Ãðàôè÷åñêàÿ èíòåðïðåòàöèÿ 
ïîñòàâëåííîé ïðîáëåìû èçîáðàæåíà íà ðèñ. 3. 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 

Ðèñóíîê 3 - Îïðåäåëåíèå îáúåìà èíâåñòèöèé ïðè íàëè÷èè äâóõ àëüòåðíàòèâíûõ 
âàðèàíòîâ èñïîëüçîâàíèÿ ñîáñòâåííûõ äåíåæíûõ ñðåäñòâ 

 
Íåîáõîäèìî îòìåòèòü åùå îäèí ìîìåíò, âëèÿþùèé íà îöåíêó ýòèõ 

äâóõ âàðèàíòîâ â ñëó÷àå, êîãäà ïðåäïðèíèìàòåëÿì íå õâàòàåò ñîáñòâåííûõ 
äåíåæíûõ ñðåäñòâ è îíè îáðàùàþòñÿ ê çàåìíûì. Íàì ïðåäñòàâëÿåòñÿ, ÷òî 
ýòîò âàðèàíò ôîðìèðîâàíèÿ èíâåñòèöèîííîãî ñïðîñà ñëåäóåò 
ðàññìàòðèâàòü îòäåëüíî îò ñëó÷àÿ èñïîëüçîâàíèÿ ñîáñòâåííûõ ñðåäñòâ, 
ïîñêîëüêó çàåìùèê äîëæåí ïðèíèìàòü â ðàñ÷åò áîëåå âûñîêóþ ñòàâêó 
áàíêîâñêîãî ïðîöåíòà. Ýòè äâå ñòàâêè áàíêîâñêîãî ïðîöåíòà áûëè íàçâàíû 
À.Ìàðøàëëîì “âàëîâûì ïðîöåíòîì” è “íåòòî-ïðîöåíòîì” (ðèñ. 4). 

I 

Èíâåñòèöèè 

Ñòàâêà áàíêîâñêîãî ïðîöåíòà 

Ëèíèÿ ïðåäåëüíîé ýôôåêòèâíîñòè 
êàïèòàëà 

Ñòàâêà 
áàíêîâñêîãî 

ïðîöåíòà. 
Ïðåäåëüíàÿ 

ýôôåêòèâíîñòü 
êàïèòàëà 
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Ìû âèäèì, ÷òî èíâåñòèöèîííûé ñïðîñ, îáîçíà÷åííûé íàìè Ä’1, 
âîçíèêàþùèé ïðè ñòàâêå áàíêîâñêîãî ïðîöåíòà, ðàâíîé âàëîâîìó 
ïðîöåíòó, íèæå, ÷åì èíâåñòèöèîííûé ñïðîñ Ä’2, ôîðìèðóþùèéñÿ ïðè 
ñòàâêå ïðîöåíòà, ñîîòâåòñòâóþùåé èñïîëüçîâàíèþ ñîáñòâåííûõ, à íå 
çàåìíûõ ñðåäñòâ. Ýòî ïðèâîäèò ê âûâîäó î òîì, ÷òî ñîáñòâåííîñòü íà 
äåíåæíûé êàïèòàë òàêæå ÿâëÿåòñÿ ôàêòîðîì èíâåñòèöèîííîãî ñïðîñà. 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

Ðèñóíîê 4 - Îïðåäåëåíèå èíâåñòèöèîííîãî ñïðîñà â çàâèñèìîñòè îò 
ñîáñòâåííîñòè íà äåíåæíûé êàïèòàë 

 
Î÷åâèäíî, ÷òî äîõîä íà êàïèòàë çàâèñèò íå òîëüêî îò îáúåìà êàïèòàëà, 

íî è îò ñîîòíîøåíèÿ ñîáñòâåííûõ è çàåìíûõ ñðåäñòâ (Êñ/ç). Íåëüçÿ 
óâåëè÷èâàòü áåçãðàíè÷íî ïëå÷î ðû÷àãà áåç åãî ðåãóëèðîâàíèÿ â 
çàâèñèìîñòè îò çíà÷åíèÿ äèôôåðåíöèàëà (Äð) (ðàçíèöû ìåæäó 
ýêîíîìè÷åñêèé ðåíòàáåëüíîñòüþ (ÝÐ) è öåíîé çàåìíûõ ñðåäñòâ - ñðåäíåé 
ðàñ÷åòíîé ñòàâêîé ïðîöåíòîâ íà êðåäèò (ÑÐÑÏ)). 

Çàäà÷à ìåíåäæåðà ñîñòîèò íå â òîì, ÷òîáû èñêëþ÷èòü âñå ðèñêè, à â 
òîì, ÷òîáû ïðèíÿòü ðàçóìíûå, ðàññ÷èòàííûå ðèñêè â ïðåäåëàõ çíà÷åíèÿ 
äèôôåðåíöèàëà, ïðè óñëîâèè, ÷òî äèôôåðåíöèàë áîëüøå íóëÿ. 
Ñëåäîâàòåëüíî, âîçíèêàåò çàäà÷à îïòèìèçàöèè îáúåìîâ è ñòîèìîñòè 
êðåäèòíûõ ðåñóðñîâ, à òàêæå ñòåïåíè èõ ó÷àñòèÿ â ôèíàíñèðîâàíèè 
äåÿòåëüíîñòè ïðåäïðèÿòèÿ. 

Ïðè ýòîì ñëåäóåò ó÷èòûâàòü, ÷òî âåëè÷èíà äèôôåðåíöèàëà íàïðÿìóþ 
çàâèñèò îò ìàñøòàáà ïðîèçâîäñòâà. Ïðè÷åì ýòà çàâèñèìîñòü, ïî âñåé 
âèäèìîñòè, íåëèíåéíàÿ. Ïðè íàðàùèâàíèè îáúåìà ïðîèçâîäñòâà, âî-
ïåðâûõ, ñíèæàåòñÿ ïðèáûëü íà åäèíèöó ïðîäóêöèè, à âî-âòîðûõ, ðàñòåò 
ïëàòíîñòü êðåäèòà. Òî÷êà, â êîòîðîé äèôôåðåíöèàë ñòàíîâèòñÿ ðàâíûì 
íóëþ, ÿâëÿåòñÿ ñâîåãî ðîäà òî÷êîé áåçóáûòî÷íîñòè. Òàêèì îáðàçîì, ýòà 
òî÷êà áóäåò îïðåäåëÿòü öåëåñîîáðàçíîñòü ïðèâëå÷åíèÿ çàåìíûõ ñðåäñòâ, 
èõ âåëè÷èíó è, ñëåäîâàòåëüíî, ñîîòíîøåíèå çàåìíûõ è ñîáñòâåííûõ 
ñðåäñòâ. Ãðàôè÷åñêè ýòó çàâèñèìîñòü ìîæíî ïðåäñòàâèòü ñëåäóþùèì 
îáðàçîì (ñì. ðèñ. 5). 

Íà ðèñóíêå ïðåäñòàâëåí ãðàôèê ïðåäåëüíîé ïîëåçíîñòè êàïèòàëà 
(ÌÐÑ). Ïîëåçíîñòü âûðàæàåòñÿ â ïðîöåíòàõ ðåíòàáåëüíîñòè ñîáñòâåííîãî 
êàïèòàëà è çàâèñèò îáðàòíî îò âåëè÷èíû ïðèâëå÷åííûõ ñðåäñòâ. Òàêèì 
îáðàçîì, ñóùåñòâóåò òî÷êà À, â êîòîðîé Äð = 0. Îíà è îïðåäåëÿåò 
íåöåëåñîîáðàçíîñòü äàëüíåéøåãî ïðèâëå÷åíèÿ çàåìíûõ ñðåäñòâ. 
Ãðàôè÷åñêîé èíòåðïðåòàöèåé ÝÔÐ áóäåò ïëîùàäü çàøòðèõîâàííîé íà 
ðèñóíêå ôèãóðû âûøå ëèíèè ÑÐÑÏ.  

 

Ä’1 

Èíâåñòèöèîííûé ñïðîñ 

Íåòòî-ïðîöåíò 

Âàëîâîé ïðîöåíò 
 

Ä’2 

Ëèíèÿ ïðåäåëüíîé ýôôåêòèâíîñòè  
êàïèòàëà 
 

Ñòàâêà 
áàíêîâñêîãî 
ïðîöåíòà. 
Ïðåäåëüíàÿ 
ýôôåêòèâíîñòü 
êàïèòàëà 
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Ðèñóíîê 5 - Ïðåäåëüíàÿ ïîëåçíîñòü êàïèòàëà 
 

Â íà÷àëå ñòàòüè ìû óïîìÿíóëè, ÷òî â ñîâðåìåííûõ óñëîâèÿõ äîõîä íà 
êàïèòàë çàâèñèò íå òîëüêî îò îáúåêòèâíûõ ïðîöåññîâ åãî 
ñàìîâîçðàñòàíèÿ, íî â áîëüøåé ìåðå îò ñïðîñà íà ïðîäóêöèþ ôèðìû, åå 
êîíêóðåíòîñïîñîáíîñòè è êà÷åñòâà. Êîíêóðåíòîñïîñîáíîñòü — 
êîëè÷åñòâåííûé ïîêàçàòåëü äîõîäíîñòè ïðîèçâîäñòâà èëè âûãîäíîñòè 
ïðèìåíåíèÿ òîâàðíîé ïðîäóêöèè â óñëîâèÿõ íàëè÷èÿ êîíêóðåíöèè è ïðè 
ñîáëþäåíèè íåîáõîäèìûõ êà÷åñòâåííûõ òðåáîâàíèé îáùåãî ïëàíà 
(ýêîëîãè÷åñêèå ñòàíäàðòû, ïàòåíòíàÿ ÷èñòîòà è ò.ï.). Âçàèìîäåéñòâèå 
êîíêóðèðóþùèõ ïðåäïðèíèìàòåëüñêèõ ñòðóêòóð ïîä÷èíåíî îïðåäåëåííûì 
çàêîíàì. Ó÷åò çàêîíîâ êîíêóðåíòíîãî âçàèìîäåéñòâèÿ ïîçâîëÿåò 
ðàññ÷èòàòü âëèÿíèå èõ ïîñëåäñòâèé íà èòîãè êîíêóðåíòíîé áîðüáû è íà 
äîõîäíîñòü êàïèòàëà. Â ðàáîòå [7] ñôîðìóëèðîâàíû ñëåäóþùèå îñíîâíûå 
çàêîíû êîíêóðåíòíîé áîðüáû ïðåäïðèíèìàòåëüñêèõ ñòðóêòóð: 

− çàêîí ãîìåîñòàçà êîíêóðåíòíîé áîðüáû; 
− çàêîí «âåðòèêàëüíîé è ãîðèçîíòàëüíîé óñòîé÷èâîñòè»;  
− çàêîí ñîîòâåòñòâèÿ ôèíàíñîâî-ýêîíîìè÷åñêèõ âîçìîæíîñòåé;  
− çàêîí íåðàâíîìåðíîãî ðàñïðåäåëåíèÿ ñèë è ñðåäñòâ;  
− çàêîí îñâåäîìëåííîñòè è ñêðûòíîñòè ñòîðîí; 
− çàêîí çàáëàãîâðåìåííîãî âûÿâëåíèÿ êîíêóðåíòà. 
Î÷åâèäíî, íà ëþáîì ïðåäïðèÿòèè äîëæíà áûòü ñîçäàíà öåëàÿ ñèñòåìà 

îáåñïå÷åíèÿ êîíêóðåíòîñïîñîáíîñòè íà ñòðàòåãè÷åñêîì óðîâíå íà îñíîâå 
ðàçðàáîòêè ìåõàíèçìà êîìïëåêñíîé îöåíêè âñåõ ïðèíèìàåìûõ 
óïðàâëåí÷åñêèõ ðåøåíèé ñ òî÷êè çðåíèÿ èõ âëèÿíèÿ íà óâåëè÷åíèå 
ñòîèìîñòè áèçíåñà. 

 
ÂÛÂÎÄÛ 

Ñïîñîáíîñòü êàïèòàëà ïðèíîñèòü äîõîä îáóñëîâëåíà ðûíî÷íî - 
êîíêóðåíòíîé ñðåäîé åãî ôóíêöèîíèðîâàíèÿ, îáúåêòèâíî ïðèñóùåé è 
ïîáóæäàþùåé åãî ñîáñòâåííèêîâ ê ñîçäàíèþ íàèëó÷øèõ óñëîâèé äëÿ 
áîëåå ïðîèçâîäèòåëüíîãî ôóíêöèîíèðîâàíèÿ ñâîåãî êàïèòàëà. Ïðè ýòîì íè 
îäíî áëàãî íå îáëàäàåò èììàíåíòíûì ñâîéñòâîì êàïèòàëà, òîëüêî áóäó÷è 
ââåäåííûì ÷åëîâåêîì â îáîðîò, â ñîöèàëüíî-ýêîíîìè÷åñêèõ îòíîøåíèÿõ 
áëàãî ñòàíîâèòñÿ êàïèòàëîì. 

Ââåäåíèå â ïðîöåññ êðóãîîáîðîòà êàïèòàëà ïðåäïðèíèìàòåëüñêèõ 
ñïîñîáíîñòåé âëàäåëüöà ñðåäñòâ ïîä÷åðêèâàåò âàæíîñòü ñóáúåêòèâíûõ 
ôàêòîðîâ ïðîèñõîæäåíèÿ äîõîäà íà êàïèòàë. Â ïðîöåññå ìåíîâîãî îáìåíà 
èëè âîñïðîèçâîäñòâà âîçðàñòàåò íå òîëüêî ñòîèìîñòü åãî êàïèòàëà, íî è 

ÝÐ,% 
ÑÐÑÏ,  

Ó2   MPC 

Ó1 
 F1 

  F2 

 ÑÐÑÏ 

 A 
L2 

Õ2 Õ1 Õà 0 
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ïðåäïðèíèìàòåëüñêèå ñïîñîáíîñòè â ôîðìå îïûòà, ïðèîáðåòåííûõ ñâÿçåé, 
ïîâûøåíèÿ èìèäæà êàê âëàäåëüöà, òàê è ïðåäïðèÿòèÿ â öåëîì. 

Àíàëèç çàêîíà óáûâàþùåé äîõîäíîñòè, ïðåäåëüíîé àëüòåðíàòèâíîé 
ñòîèìîñòè êàïèòàëà ïîçâîëÿåò óñòàíîâèòü ïðè÷èíû åãî ïåðåòîêà ìåæäó 
îòðàñëÿìè, âûÿâèòü îïòèìàëüíóþ ñòðóêòóðó è åãî ïðîñòðàíñòâåííî-
âðåìåííóþ äîõîäíîñòü. 

Äàëüíåéøåå ðàçâèòèå òåîðèè êàïèòàëà ìîæåò áûòü â äåòàëüíîì 
àíàëèçå ñòðóêòóðû è ôîðì êàïèòàëà, âûÿâëåíèè íîâûõ âçàèìîñâÿçåé è èõ 
ìàòåìàòè÷åñêîé ïîñòàíîâêå. 
 
SUMMARY 

In article conditions and laws of an origin of the income on the capital in the course of it 
circulation are considered. The comparative characteristic of approaches to definition of essence 
of the capital and its property – abilities to bring in the income is presented. 
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