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Íà îñíîâå ïðîâåäåííîãî àíàëèçà äèñêóññèé ïî ïðîáëåìàì ñóùíîñòè, êëàññèôèêàöèè è èçìåðå-
íèÿ êàïèòàëà ñäåëàí âûâîä î ïðåèìóùåñòâàõ ïîäõîäà Ôåòòåðà â ñðàâíåíèè ñ êîíêóðèðóþùèìè
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âàòü âëàäåëüöó äîõîä â áóäóùåì. Ïðè ýòîì êàïèòàë ìîæåò ñîñòîÿòü èç ãåòåðîãåííûõ àêòèâîâ íåìî-
ìåíòàëüíîãî ïîëüçîâàíèÿ – ìàòåðèàëüíûõ è íåìàòåðèàëüíûõ, ïîòðåáèòåëüñêèõ òîâàðîâ è ñðåäñòâ
ïðîèçâîäñòâà, íî èçìåðÿåòñÿ â îáùåé åäèíèöå öåííîñòè. Ïðåäëàãàåòñÿ èñïîëüçîâàòü ïîäõîä Ôåòòåðà
äëÿ àíàëèçà âíîâü âîçíèêøèõ ÿâëåíèé ýêîíîìè÷åñêîé äåéñòâèòåëüíîñòè – íàïðèìåð, ÷åëîâå÷åñêîãî
êàïèòàëà.
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Â ñîâðåìåííîé ýêîíîìè÷åñêîé íàóêå
ñóùåñòâóåò íåñêîëüêî ñåðüåçíûõ òåîðåòè-
÷åñêèõ ëàêóí, êîòîðûå ïðèâîäÿò ê íåóäîâ-
ëåòâîðèòåëüíîìó îáúÿñíåíèþ ýêîíîìè÷åñ-
êîé äåéñòâèòåëüíîñòè è ê îøèáêàì â ðåêî-
ìåíäàöèÿõ îòíîñèòåëüíî ïðàâèëüíîñòè òîé
èëè èíîé ýêîíîìè÷åñêîé ïîëèòèêè. Îäíîé
èç íèõ âûñòóïàåò êîíöåïöèÿ êàïèòàëà.

Îòñóòñòâèå êîíâåíöèîíàëüíîãî âçãëÿ-
äà íà êàïèòàë îòðàæàåò êðèçèñíîå ñîñòîÿ-
íèå ýêîíîìè÷åñêîé íàóêè, ïîñêîëüêó êîí-
öåïò êàïèòàëà ëåæèò â îñíîâå îáúÿñíåíèÿ
äèíàìèêè ýêîíîìè÷åñêîãî ðàçâèòèÿ áîëü-
øèíñòâîì øêîë ìûñëè. Â òðàäèöèè êåéíñè-
àíñòâà èìåííî êîëåáàíèÿ èíâåñòèöèîííîé
àêòèâíîñòè âûñòóïàþò îñíîâîé öèêëà; íåî-
êëàññè÷åñêàÿ òåîðèÿ ðîñòà â êà÷åñòâå îñíî-
âîïîëàãàþùåé ïåðåìåííîé, îáúÿñíÿþùåé
óðîâåíü ïðîèçâîäèòåëüíîñòè, èñïîëüçóåò
óðîâåíü êàïèòàëîâîîðóæåííîñòè òðóäà; àâ-
ñòðèéñêàÿ øêîëà ñ÷èòàåò îñíîâîé öèêëà èñ-
êàæåíèÿ ñòðóêòóðû êàïèòàëà, âûçâàííûå
ïðîèçâîëüíîé ìîíåòàðíîé ïîëèòèêîé.

Ëåãêî îáíàðóæèòü èñ÷åçíîâåíèå êîíöåï-
öèè è èç ó÷åáíîé ëèòåðàòóðû – êàïèòàë óïî-
ìèíàåòñÿ â íèõ ïðåèìóùåñòâåííî ïðè ïåðå-
÷èñëåíèè îñíîâíûõ ðåñóðñîâ, ñîñòàâëÿþùèõ

òðèàäó èñòî÷íèêîâ äîõîäà (çåìëÿ, òðóä, êà-
ïèòàë), è â ìèêðîýêîíîìè÷åñêèõ ìîäåëÿõ.
Ïðè ýòîì ïðè ïåðåõîäå îò ìèêðî- ê ìàêðî-
óðîâíþ ïðåäñòàâëåíèÿ ýêîíîìè÷åñêîé íàóêè
ïðåïîäàâàòåëè (ñîáñòâåííî, âñëåä çà ó÷åáíè-
êàìè) ñ íåîáûêíîâåííîé ëåãêîñòüþ ìåíÿþò
åäèíèöó èçìåðåíèÿ öåíû êàïèòàëà: ïðè
îáúÿñíåíèè îïòèìàëüíîé òðàåêòîðèè ðîñòà
ïðè âûáîðå ìåæäó òðóäîì è êàïèòàëîì (â
ðàìêàõ êîíöåïöèé èçîêâàíòû è èçîêîñòû)
öåíîé êàïèòàëà âûñòóïàåò ðåíòà, à â ìàêðî-
ýêîíîìèêå – ïðîöåíò. Âîïðîñ æå î òîì, â
÷åì èçìåðÿåòñÿ ñàì êàïèòàë, äàæå íå ñòàâèò-
ñÿ íà ïîâåñòêó äíÿ…

Ìåæäó òåì ýêîíîìèñòû ïðåäûäóùèõ
ïîêîëåíèé ïîìåùàëè êîíöåïöèþ êàïèòàëà
â öåíòð îáúÿñíåíèÿ ýêîíîìè÷åñêîãî ìèðà.
Òîëüêî èñòîðè÷åñêîìó îáçîðó ïîëåìèêè
âîêðóã ïîíÿòèÿ «êàïèòàë» â XIX â. Î. Á¸ì-
Áàâåðê ïîñâÿùàåò 80 ñòðàíèö ñâîåãî ìîíó-
ìåíòàëüíîãî òðóäà î òåîðèè êàïèòàëà (2010).
Â XX â. ïðîøëè òðè ìàñøòàáíûå òåîðåòè-
÷åñêèå äèñêóññèè î êàïèòàëå, â êîòîðûå
áûëè âîâëå÷åíû èçâåñòíåéøèå ýêîíîìèñ-
òû (Êîýí, Õàðêóðò, 2009).

Ïðåíåáðåæåíèå ðàññìîòðåíèåì êàïèòà-
ëà â ñðåäå ñîâðåìåííûõ ýêîíîìèñòîâ òåì
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áîëåå óäèâèòåëüíî, ÷òî îãðîìíîå ÷èñëî èñ-
ñëåäîâàíèé ïîñâÿùåíî àíàëèçó èíâåñòèöèé,
ôîðìèðóþùèõ êàïèòàë; àíàëèçó âíîâü âîç-
íèêøèõ ñóùíîñòåé – ÷åëîâå÷åñêîãî êàïè-
òàëà, ñîöèàëüíîãî êàïèòàëà. Â ñâÿçè ñ ýòèì
ïðåäñòàâëÿåòñÿ âàæíûì íå ïðîñòî âîçâðà-
ùåíèå â ýêîíîìè÷åñêóþ íàóêó êîíöåïöèè
êàïèòàëà, íî åå ðàçâèòèå íà îñíîâå àíàëè-
çà âçãëÿäîâ ïðåäøåñòâóþùèõ ïîêîëåíèé
ýêîíîìèñòîâ ñ ó÷åòîì ñîâðåìåííûõ èçìå-
íåíèé ýêîíîìè÷åñêîé ðåàëüíîñòè.

Öåëüþ íàñòîÿùåé ñòàòüè ÿâëÿåòñÿ àíà-
ëèç âêëàäà Ôðàíêà Àëüáåðòà Ôåòòåðà â òåî-
ðèþ êàïèòàëà â êîíòåêñòå âçãëÿäîâ àâñòðèé-
ñêîé øêîëû. Íàó÷íîå íàñëåäèå Ôåòòåðà ìà-
ëîèçâåñòíî â ðóññêîÿçû÷íîì ìèðå, åãî ðà-
áîòû íå èçäàâàëèñü íà ðóññêîì ÿçûêå.
Ìåæäó òåì îí áûë îäíèì èç âûäàþùèõñÿ
ýêîíîìèñòîâ ïåðâîé òðåòè ÕÕ â.: ïðîôåññîð
Ñòýíôîðäñêîãî, Êîðíåëëüñêîãî è Ïðèíñòîí-
ñêîãî óíèâåðñèòåòîâ, â ïîñëåäíåì èç êîòî-
ðûõ îí ñîçäàë è âîçãëàâëÿë Äåïàðòàìåíò
ýêîíîìèêè è ñîöèàëüíûõ èíñòèòóòîâ; ïðå-
çèäåíò Àìåðèêàíñêîé ýêîíîìè÷åñêîé àññî-
öèàöèè â 1913 ã. Â ñâîèõ ðàáîòàõ (à ýòî íå-
ñêîëüêî äåñÿòêîâ íàó÷íûõ ñòàòåé è òðè ìî-
íîãðàôèè) Ôåòòåð ñòðåìèëñÿ ê ìîíèñòè÷åñ-
êîìó îáúÿñíåíèþ ýêîíîìè÷åñêèõ ñóùíîñòåé,
ñòðîãî ñîáëþäàÿ ïðèíöèï ñóáúåêòèâíîé öåí-
íîñòè è îòñòàèâàÿ åãî â äèñêóññèÿõ è ñ âû-
äàþùèìèñÿ ïðåäñòàâèòåëÿìè íåîêëàññè÷åñ-
êîãî íàïðàâëåíèÿ â ýêîíîìè÷åñêîé íàóêå
(È. Ôèøåð, Äæ.Á. Êëàðê), è ñ ïðåäñòàâèòå-
ëåì àâñòðèéñêîé øêîëû Î. Á¸ì-Áàâåðêîì,
÷üÿ òðàêòîâêà êàïèòàëà ïðåäñòàâëÿëàñü åìó
íåóäîâëåòâîðèòåëüíîé. Ñëåäñòâèåì òðàêòîâ-
êè Ôåòòåðîì êàïèòàëà ÿâèëàñü åãî òåîðèÿ
ïðîöåíòà è ðåíòû.

Êîíöåïöèÿ êàïèòàëà: îáúåêòèâèñòñêèé
vs ñóáúåêòèâèñòñêèé ïîäõîä

Â èñòîðèè ýêîíîìè÷åñêîé ìûñëè ñëîæ-
íî íàéòè áîëåå ïðîòèâîðå÷èâóþ êîíöåïöèþ,
÷åì «êàïèòàë»: ÷óòü ëè íå êàæäûé èçâåñò-
íûé àâòîð ïðåäñòàâëÿë ñîáñòâåííûé âçãëÿä
íà äàííûé ýêîíîìè÷åñêèé ôåíîìåí. Âìåñòå
ñ òåì ìîæíî c óâåðåííîñòüþ ôèêñèðîâàòü
íàëè÷èå äâóõ ïîäõîäîâ: èäóùèé îò À. Ñìèòà
âçãëÿä íà êàïèòàë êàê «íàáîð ìàòåðèàëüíûõ
áëàã, ïðåäíàçíà÷åííûõ äëÿ îðãàíèçàöèè ïðî-
èçâîäñòâà áóäóùèõ áëàã è îáëàäàþùèõ ñàìî-
ñòîÿòåëüíîé (îáúåêòèâíîé) öåííîñòüþ», è

áåðóùåå íà÷àëî îò Äæ.Á. Êëàðêà è Ê. Ìåíãå-
ðà ïîíèìàíèå êàïèòàëà êàê «äåíåæíîãî ôîí-
äà, äîñòóïíîãî èíâåñòîðàì äëÿ ãåíåðèðîâà-
íèÿ ïðèáûëè íà îñíîâå èõ ñóáúåêòèâíûõ
îöåíîê» (Patruti, 2013).

Êëþ÷åâûìè ÷åðòàìè Ñìèòîâñêîãî ïîä-
õîäà ê êàïèòàëó ÿâëÿþòñÿ ïðîèñõîæäåíèå
(ñîçäàí ÷åëîâå÷åñêèì òðóäîì, à íå äàí îò
ïðèðîäû), ôèçè÷åñêîå ñîñòîÿíèå (ìàòåðèàëü-
íûå òîâàðû), ïðåäíàçíà÷åíèå (ïðîèçâîäñòâî
òîâàðîâ, íå-ïîòðåáëåíèå). Â ñòðóêòóðå íàöè-
îíàëüíîãî áîãàòñòâà îí âûäåëÿåò ïîòðåáèòåëü-
ñêèå òîâàðû, íåïîñðåäñòâåííî äîñòóïíûå äëÿ
óäîâëåòâîðåíèÿ ÷åëîâå÷åñêèõ ïîòðåáíîñòåé;
ïîñòîÿííûé êàïèòàë, âêëþ÷àþùèé êðîìå
ìàøèí è îáîðóäîâàíèÿ òàêæå «óëó÷øåíèÿ â
çåìëþ» è òðóäîâûå íàâûêè; è îáîðîòíûé êà-
ïèòàë, ñîñòîÿùèé èç äåíåæíîãî êàïèòàëà,
ñûðüÿ è ãîòîâûõ òîâàðîâ (â òîì ÷èñëå ïîòðå-
áèòåëüñêèõ) íà ñêëàäàõ. ×òîáû ðàçãðàíè÷èòü
ïîòðåáèòåëüñêèå òîâàðû îò êàïèòàëüíûõ,
Ñìèò (2007) ââîäèò äîïîëíèòåëüíîå óñëîâèå:
ïîä êàïèòàëîì ñëåäóåò ïîíèìàòü ëþáîé çà-
ïàñ òîâàðîâ, êîòîðûé (êàê îæèäàåòñÿ) áóäåò
ïðèíîñèòü åãî âëàäåëüöó äîõîä. Ïðè ýòîì ïðè
ïåðåõîäå îò êàòåãîðèè ÷àñòíîãî êàïèòàëà ê
êàòåãîðèè îáùåñòâåííîãî ïîñëåäíèé çàíÿë
ìåñòî â òðèàäå ôàêòîðîâ ïðîèçâîäñòâà (òðóä,
çåìëÿ, êàïèòàë), â òî âðåìÿ êàê èçíà÷àëüíî
îí îòíîñèëñÿ íå ê òåîðèè ïðîèçâîäñòâà, à ê
òåîðèè ðàñïðåäåëåíèÿ äîõîäîâ, ñîîòâåòñòâóÿ
ñîöèàëüíîé ñòðàòèôèêàöèè àíãëèéñêîãî îá-
ùåñòâà, ïðåäñòàâëåííîãî êàïèòàëèñòàìè, ðà-
áî÷èìè è çåìëåâëàäåëüöàìè.

ßð÷àéøèé ïðåäñòàâèòåëü àëüòåðíàòèâ-
íîãî ïîäõîäà Ê. Ìåíãåð êðèòèêóåò òåîðèè,
â ñîîòâåòñòâèè ñ êîòîðûìè îñíîâàíèÿìè
äëÿ îïðåäåëåíèÿ êàïèòàëà ÿâëÿþòñÿ åãî
ôèçè÷åñêèå õàðàêòåðèñòèêè, ïðîèñõîæäåíèå
èëè ðîëü â ïðîèçâîäñòâåííîì ïðîöåññå,
ïîñêîëüêó òàêîé «ôèçè÷åñêèé» ïîäõîä íå
îïèðàåòñÿ íà ýêîíîìè÷åñêèå õàðàêòåðèñòè-
êè (Menger, 1888). Îí ñ÷èòàåò, ÷òî òðàê-
òîâêàì êàïèòàëà, çàèìñòâîâàííûì èç áèç-
íåñ-ïðàêòèêè, ñëåäóåò ïðîòèâîïîñòàâèòü
ãåíåòè÷åñêè ïåðâîíà÷àëüíûé âàðèàíò ðàñ-
ñìîòðåíèÿ êàïèòàëà êàê ñóìì äåíåã (àêòè-
âîâ â äåíåæíîì âûðàæåíèè), ïðåäíàçíà÷åí-
íûõ äëÿ ãåíåðèðîâàíèÿ äîõîäà. Âàæíåéøèì
àñïåêòîì òàêîãî ïîäõîäà ÿâëÿåòñÿ òî, ÷òî
îí ïîä÷åðêèâàåò âçàèìîñâÿçü òåîðèè êàïè-
òàëà ñ ïîíÿòèåì ýêîíîìè÷åñêîãî ðàñ÷åòà,
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êîòîðûé íåâîçìîæíî îñóùåñòâëÿòü íè â
êàêîì íàòóðàëüíîì âèäå, à òîëüêî â äåíåæ-
íîé ôîðìå. Ñìåùåíèå àêöåíòà îò «êàïèòà-
ëà êàê îáúåêòèâíîé ôèçè÷åñêîé ðåàëüíîñ-
òè» â ñòîðîíó «ñóáúåêòèâíîãî ðåçóëüòàòà
÷åëîâå÷åñêîãî âûáîðà» ïîçâîëèëî îòîéòè
îò òðàêòîâêè ôèçè÷åñêîé ïðîèçâîäèòåëü-
íîñòè êàïèòàëà êàê èñòî÷íèêà ïðîöåíòà ê
ïîíèìàíèþ, ÷òî äàííûé ôåíîìåí ÿâëÿåòñÿ
ðåçóëüòàòîì ìåæâðåìåííûõ ïîòðåáèòåëü-
ñêèõ ïðåäïî÷òåíèé.

Òåîðèÿ êàïèòàëà: ïîäõîäû
ïðåäñòàâèòåëåé àâñòðèéñêîé øêîëû

Àâñòðèéñêàÿ ýêîíîìè÷åñêàÿ øêîëà ïðåä-
ñòàâèëà èññëåäîâàòåëÿì èñòîðèè ýêîíîìè÷åñ-
êîé ìûñëè öåëûé ïëàñò ðàáîò ïî òåîðèè êà-
ïèòàëà, ÷òî ïîçâîëÿåò ãîâîðèòü î äèñêóññèè
âíóòðè øêîëû. Òåîðèÿ Î. Á¸ì-Áàâåðêà, îáû÷-
íî èìåíóåìàÿ àâñòðèéñêîé òåîðèåé êàïèòà-
ëà, ìíîãèìè äðóãèìè ïðåäñòàâèòåëÿìè øêî-
ëû íå ñ÷èòàëàñü óäîâëåòâîðèòåëüíîé, è îíè
ïðåäëîæèëè ñîáñòâåííûå òðàêòîâêè êàïèòà-
ëà, íàöåëåííûå íà ñîãëàñîâàíèå ñ ñóáúåêòèâ-
íûì ïîäõîäîì øêîëû ê àíàëèçó ýêîíîìè-
÷åñêèõ ÿâëåíèé (Ferlito, 2018).

Âïðî÷åì, ìîæíî ãîâîðèòü î ôóíäàìåí-
òàëüíîì ðàçâîðîòå â âîïðîñå òåîðèè êàïè-
òàëà ñàìîãî Ìåíãåðà (Braun, 2013). Â 1871 ã.
â «Îñíîâàíèÿõ…» Ìåíãåð (1992) íå ïðîñòî
ïðîâîäèò ðàçäåëåíèå ìåæäó ïîòðåáëåíèåì
è ñáåðåæåíèåì, ìåæäó ïîòðåáèòåëüñêèìè è
êàïèòàëüíûìè òîâàðàìè, íî âûñòðàèâàåò
èåðàðõè÷åñêóþ òåîðèþ áëàã â çàâèñèìîñòè
îò èõ ìåñòà â ñòðóêòóðå ïðîèçâîäñòâåííûõ
ïðîöåññîâ. Òàê, òîâàðû, íåïîñðåäñòâåííî
óäîâëåòâîðÿþùèå ÷åëîâå÷åñêèå ïîòðåáíî-
ñòè, îí íàçûâàåò òîâàðàìè ïåðâîãî ïîðÿä-
êà; òå, êîòîðûå òðåáóþòñÿ äëÿ èõ èçãîòîâ-
ëåíèÿ, – òîâàðàìè âòîðîãî ïîðÿäêà, – è òàê
äàëåå ê òîâàðàì âñå áîëåå âûñøèõ ïîðÿä-
êîâ. Ïðè ýòîì Ìåíãåð ïîä÷åðêèâàåò, ÷òî
íè õàðàêòåð áëàãà, íè åãî ìåñòî â èåðàðõè-
÷åñêîé ñòðóêòóðå ïðîèçâîäñòâåííîãî ïðî-
öåññà íå ÿâëÿåòñÿ ñâîéñòâîì, ïðèñóùèì
ñàìîìó ïðåäìåòó, íî çàâèñèò îò áîëåå èëè
ìåíåå îòäàëåííîãî ïðè÷èííîãî ñîîòíîøå-
íèÿ òîâàðà ñ óäîâëåòâîðåíèåì ÷åëîâå÷åñ-
êîé ïîòðåáíîñòè, ò. å. ñóáúåêòèâíîãî ïðè-
äàíèÿ òîâàðó òîãî èëè èíîãî çíà÷åíèÿ
÷åëîâåêîì (1992. Ñ. 44–45). Òàêàÿ ãåòåðî-
ãåíèçàöèÿ ïðîèçâîäñòâåííîãî ïðîöåññà çà-

íÿëà âàæíîå ìåñòî â îáúÿñíåíèè øêîëîé
äèíàìèêè ýêîíîìè÷åñêîãî öèêëà (ñì. ïîä-
ðîáíåå: Êîâàë¸â, 2015). Òåì íå ìåíåå â «Îñ-
íîâàíèÿõ…» Ìåíãåð òîëüêî ïàðîé ñëîâ îã-
ðàíè÷èâàåò ñâîþ òðàêòîâêó êàïèòàëà:
«… èìåþùèåñÿ â ðàñïîðÿæåíèè èíäèâèäà
óæå ñåé÷àñ èçâåñòíûå êîëè÷åñòâà áëàã âûñ-
øåãî ïîðÿäêà… êîòîðûå îí ìîæåò ïðåäíàç-
íà÷èòü äëÿ óäîâëåòâîðåíèÿ ïîòðåáíîñòåé
áóäóùåãî» (1992. Ñ. 133). Äåíåæíûé êàïè-
òàë ïðåäñòàâëÿåò òîëüêî áîëåå óäîáíóþ
ôîðìó êàïèòàëà êàê òàêîâîãî, â ðàçâèòûõ
îáùåñòâàõ äåíüãè îáëåã÷àþò ïðîöåññ ïåðå-
õîäà, íî ïîíÿòèþ êàïèòàëà ïîíÿòèå äåíåã
÷óæäî. Íåâçèðàÿ íà òî, ÷òî Ìåíãåð âñÿ÷åñ-
êè ïðåäîñòåðåãàåò îò òåõíè÷åñêîé, à íå õî-
çÿéñòâåííîé òðàêòîâêè êàïèòàëà, â ñðåäå
ýêîíîìèñòîâ óòâåðäèëîñü îøèáî÷íîå ìíå-
íèå (Braun, 2013), ÷òî Ìåíãåðîâñêèé «êà-
ïèòàë» – ýòî «óïîðÿäî÷åííàÿ, ñòðóêòóðè-
ðîâàííàÿ è îòîáðàííàÿ êîìáèíàöèÿ ýêîíî-
ìè÷åñêèõ áëàã, èñïîëüçóåìûõ äëÿ ïðîèç-
âîäñòâà äðóãèõ áëàã» (Endres, Harper, 2011).

Îñíîâûâàÿñü íà ïîäîáíîì âèäåíèè,
Î. ôîí Á¸ì-Áàâåðê â ðàáîòàõ 1884 è 1889 ãã.
(2010) ïðåäëîæèë òåîðèþ êàïèòàëà, ñîïðÿ-
æåííóþ ñ òåîðèåé ïðîöåíòà. Â åãî êîíöåï-
öèè êàïèòàë ïðåäñòàâëÿåò ñîáîé çàïàñ ôè-
çè÷åñêè îïðåäåëåííûõ ñðåäñòâ ïðîèçâîä-
ñòâà, ÿâëÿþùèõñÿ ðåçóëüòàòîì äåéñòâèÿ
ïåðâè÷íûõ ôàêòîðîâ ïðîèçâîäñòâà – çåì-
ëè è òðóäà. Òåîðèÿ ïðîöåíòà òàêæå îòíî-
ñèòñÿ ê ìàòåðèàëüíûì áëàãàì, ïðè ýòîì
ïðîöåíò èìååò äâå ïðè÷èíû – íåäîîöåíêó
áóäóùåãî ïîòðåáëåíèÿ è áîëåå âûñîêóþ
ïðîèçâîäèòåëüíîñòü «îêîëüíûõ» (êàïèòàëî-
åìêèõ) ìåòîäîâ ïðîèçâîäñòâà. Òàêèå ìåòî-
äû ïðîèçâîäñòâà áîëåå äëèòåëüíû, íî óä-
ëèíåíèå êîìïåíñèðóåòñÿ áîëåå âûñîêîé
ýôôåêòèâíîñòüþ. Îáúåêòèâèçàöèÿ èñòî÷íè-
êà ïðîöåíòà çàøëà ó Á¸ì-Áàâåðêà íàñòîëü-
êî äàëåêî, ÷òî îí ðàçðàáîòàë êîíöåïò «ñðåä-
íåãî ïåðèîäà ïðîèçâîäñòâà», îòðàæàþùåãî
âðåìÿ, òðåáóþùååñÿ äëÿ ïîÿâëåíèÿ ïîòðå-
áèòåëüñêèõ òîâàðîâ. Âñÿ ëîãè÷åñêàÿ ñõåìà
Á¸ì-Áàâåðêà îòíîñèòñÿ ê ñòàöèîíàðíîìó
ñîñòîÿíèþ õîçÿéñòâà (Endres, Harper, 2011).

É. Øóìïåòåð óêàçûâàåò, ÷òî òðàêòîâêà
Á¸ì-Áàâåðêîì êàïèòàëà êàê «êîìïëåêñà ïðî-
ìåæóòî÷íûõ ïðîäóêòîâ» áûëà îõàðàêòåðèçî-
âàíà Ìåíãåðîì êàê «îäíà èç âåëè÷àéøèõ
îøèáîê» (2001). Â ðàáîòå 1888 ã. Ê. Ìåíãåð
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ìåíÿåò ñâîé ïîäõîä ê êàïèòàëó (Menger, 1888).
Îí ïîñëåäîâàòåëüíî êðèòèêóåò êàê ìèêðî-
ýêîíîìè÷åñêèå ïðåäñòàâëåíèÿ î êàïèòàëå, òàê
è ìàêðîýêîíîìè÷åñêîå («êàïèòàë ñ òî÷êè çðå-
íèÿ îáùåñòâà») è ïîñòóëèðóåò, ÷òî êàïèòà-
ëîì ñëåäóåò ñ÷èòàòü òîëüêî ñóììû äåíåã, ïðåä-
íàçíà÷åííûå äëÿ èçâëå÷åíèÿ äîõîäà. Ïîíÿò-
íî, ÷òî îí èìååò â âèäó íå òîëüêî äåíåæíûé
êàïèòàë, íî ðàçëè÷íûå àêòèâû – âàæíî, ÷òî
«êîãäà íà êàðòó ïîñòàâëåíà èõ îòíîñèòåëü-
íàÿ çíà÷èìîñòü äëÿ áèçíåñà ñîîòâåòñòâóþ-
ùåãî âëàäåëüöà, à íå èõ òåõíè÷åñêèé õàðàê-
òåð», èõ ìàòåðèàëüíàÿ ôîðìà ïåðåñòàåò áûòü
ñóùåñòâåííîé äëÿ ýêîíîìè÷åñêèõ ñîîáðàæå-
íèé (Braun, 2014). Ãåòåðîãåííûå êàïèòàëüíûå
áëàãà â ïðîèçâîäñòâåííîé ðåàëüíîñòè ÿâëÿ-
þòñÿ ãîìîãåííûì êàïèòàëîì, êîãäà ðå÷ü èäåò
î ïðåäïðèíèìàòåëüñêîì ðàñ÷åòå è èíâåñòè-
öèîííîé äåÿòåëüíîñòè.

Ô.À. ôîí Õàéåê â îñíîâó ñâîåé òåîðèè
êàïèòàëà âçÿë «íàòóðàëèñòè÷åñêèé» ïîäõîä,
ðàññìàòðèâàÿ êàïèòàë êàê íàáîð ðåàëüíûõ
òîâàðîâ, à íå êàê åäèíûé èíâåñòèöèîííûé
ôåíîìåí (Hayek, 1941). Ýòî ïîçâîëèëî «âïè-
ñàòü» àíàëèç ñòðóêòóðû êàïèòàëà â òåîðèþ
áèçíåñ-öèêëà, ÷òî íåâîçìîæíî ñ íå èìåþ-
ùèì ñòðóêòóðû ãîìîãåííûì êàïèòàëîì. Ïðè
ýòîì êàïèòàë ðàññìàòðèâàåòñÿ ñ ìàêðîýêî-
íîìè÷åñêîé òî÷êè çðåíèÿ, âíå àíàëèçà
îñòàþòñÿ ïëàíû, íàìåðåíèÿ, îæèäàíèÿ ïðåä-
ïðèíèìàòåëåé, êîòîðûå è ÿâëÿþòñÿ ôàêòî-
ðàìè, ôîðìèðóþùèìè òó èëè èíóþ ñòðóê-
òóðó êàïèòàëà. Êðîìå òîãî, âñëåä çà Ô. Âè-
çåðîì Õàéåê àêöåíòèðóåò âíèìàíèå íà ïðî-
èñõîæäåíèè ðåñóðñîâ, âêëþ÷àÿ â êàïèòàë
òîëüêî òå, êîòîðûå ïðîèçâîäÿòñÿ «ñðåäñòâà-
ìè ïðîèçâîäñòâà».

Äëÿ Ë. Ìèçåñà êàïèòàë ñâÿçàí ñî âñå-
ìè ÷åëîâå÷åñêèìè äåéñòâèÿìè â ñôåðå ïðî-
èçâîäñòâà áëàã. Ìèçåñ (2005) îòðèöàåò âîç-
ìîæíîñòü ñóùåñòâîâàíèÿ «àáñòðàêòíîãî êà-
ïèòàëà» îòäåëüíî îò êîíêðåòíûõ êàïèòàëü-
íûõ òîâàðîâ: ïîñòàâëåííûé â ïðè÷èííóþ
ñâÿçü ñ öåëÿìè, êàïèòàë ñëóæèò ïðîèçâîä-
ñòâåííîìó ïðîöåññó. Òàêîé ïðàêñèîëîãè÷åñ-
êèé ïîäõîä òðåáóåò è ëîãè÷åñêîé, è äåíåæ-
íîé îöåíêè. Èìåííî ïîñëåäíåå îáñòîÿòåëü-
ñòâî ïîçâîëèëî Ìèçåñó ïîñòðîèòü äîêàçà-
òåëüñòâî íåâîçìîæíîñòè ýêîíîìè÷åñêîãî
ðàñ÷åòà ïðè ñîöèàëèçìå, ïðè îòñóòñòâèè
ñîáñòâåííèêîâ êàïèòàëà (Braun, 2017).

Ë. Ëàõìàíí ñîñðåäîòî÷èë óñèëèÿ íà
ìèêðîýêîíîìè÷åñêîì àíàëèçå ñòðóêòóðû
êàïèòàëà (Lachmann, 1978). Ãåòåðîãåííûå
êàïèòàëüíûå áëàãà, êîòîðûå ìû íàáëþäàåì
â äåéñòâèòåëüíîñòè, ñòðóêòóðèðóþòñÿ â
ïðîèçâîäñòâåííîì ïðîöåññå áëàãîäàðÿ ðîëè
ïðåäïðèíèìàòåëÿ. Èçíà÷àëüíî ðàçíîðîäíûå
ðåñóðñû ìîãóò áûòü èñïîëüçîâàíû â ðàç-
ëè÷íûõ ïðîèçâîäñòâåííûõ öåïî÷êàõ (è
ïîòîìó èñòîðè÷åñêîå ïðîèñõîæäåíèå ðåñóð-
ñà íå èìååò çíà÷åíèÿ), íî ïðåâðàùàþòñÿ â
êàïèòàë ïðåäïðèíèìàòåëüñêèì àêòîì «ïëà-
íîâîé âçàèìîäîïîëíÿåìîñòè». Êàïèòàë
ïðåäñòàâëÿåò ñîáîé «ðåçóëüòàò ñóáúåêòèâ-
íûõ ïñèõè÷åñêèõ ïðîöåññîâ, îïðåäåëÿåìûõ
èíäèâèäóàëüíûìè íàìåðåíèÿìè è îæèäà-
íèÿìè» (Ferlito, 2018). Ëàõìàíí îòêàçûâà-
åòñÿ îò ïîíÿòèÿ ñòàöèîíàðíîãî ñîñòîÿíèÿ
ñòðóêòóðû êàïèòàëà è îòñòàèâàåò íåðàâíî-
âåñíûé ïðîöåññíûé àíàëèç, â êîòîðîì íå-
ïðåêðàùàþùèåñÿ íåçàâèñèìûå ðåøåíèÿ î
òîì èëè èíîì ñî÷åòàíèè ðåñóðñîâ, ïðèíè-
ìàåìûå ìèëëèîíàìè ëþäåé â ðåàëüíîì âðå-
ìåíè, íåèçáåæíî òðåáóþò â ïåðñïåêòèâå
íîâûõ è íîâûõ äåéñòâèé äëÿ äîñòèæåíèÿ
ñîãëàñîâàííîñòè (Endres, Harper, 2011).

Òàêèì îáðàçîì, çàëîæåííûå Ìåíãåðîì
ðàçëè÷íûå ïîäõîäû ê òðàêòîâêå êàïèòàëà
êàê ãîìîãåííîãî èíâåñòèöèîííîãî ôîíäà,
äîñòóïíîãî ïðåäïðèíèìàòåëÿì äëÿ èçâëå-
÷åíèÿ äîõîäà, è êàê ãåòåðîãåííîãî íàáîðà
êîìïëåìåíòàðíûõ òîâàðîâ äëÿ îðãàíèçàöèè
ïðîèçâîäñòâåííûõ ïðîöåññîâ ïðèâåëè ê
øèðîêîìó ñïåêòðó âçãëÿäîâ íà äàííûé ôå-
íîìåí ñðåäè ïðåäñòàâèòåëåé àâñòðèéñêîé
ýêîíîìè÷åñêîé øêîëû.

Âêëàä Ôåòòåðà

Ñâîþ òåîðèþ êàïèòàëà Ôåòòåð ïðåä-
ñòàâèë â ñåðèè ñòàòåé, âêëþ÷åííûõ ïîçäíåå
â ñáîðíèê (Fetter, 1978)1 è ïðåäñòàâëÿþ-
ùèõ ñîáîé êðèòè÷åñêèå îáçîðû âçãëÿäîâ
ðàçëè÷íûõ àâòîðîâ íà êîíöåïöèþ êàïèòà-
ëà. Ôàêòè÷åñêè ñòàòüè2 «Òåêóùèå äèñêóñ-

1 Äàëüíåéøèå öèòàòû Ôåòòåðà áóäóò ïðèâåäåíû íàìè
èìåííî ïî ýòîìó ñáîðíèêó ñ óêàçàíèåì íàçâàíèÿ ñòàòüè è
æóðíàëà è ãîäà åå ïåðâîé ïóáëèêàöèè.

2 «Recent Discussion of the Capital Concept» (Quarterly
Journal of Economics, 1900), «The Next Decade of Economic
Theory» (American Economic Association, Papers and Proceedings
of the 13th Annual Meeting, 1901); «The Nature of Capital and
Income» (Journal of Political Economy, 1907), «Clark’s
Reformulation of the Capital Concept» (J. Hollander, ed. «Economic
Essays Contributed in Honor of John Bates Clark», 1927).
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ñèè î êîíöåïöèè êàïèòàëà», «Ñëåäóþùåå
äåñÿòèëåòèå ýêîíîìè÷åñêîé òåîðèè», «Ïðè-
ðîäà êàïèòàëà è äîõîäà», «Ïåðåôîðìóëè-
ðîâêà Êëàðêîì êîíöåïöèè êàïèòàëà» ïîñò-
ðîåíû â âèäå äèñêóññèé ñ Î. ôîí Á¸ì-Áà-
âåðêîì, Äæ.Á. Êëàðêîì, È. Ôèøåðîì è
À. Ìàðøàëëîì.

Òðè äåñÿòèëåòèÿ äèñêóññèé óêðåïèëè
Ôåòòåðà â îáîñíîâàííîñòè ñîáñòâåííîãî
âçãëÿäà íà ïðîáëåìó – è â äîâåðåííîé åìó
ñòàòüå «Êàïèòàë» äëÿ Ýíöèêëîïåäèè îáùå-
ñòâåííûõ íàóê îí îïðåäåëÿåò êàïèòàë êàê
ëþáîé àêòèâ, ñïîñîáíûé ãåíåðèðîâàòü âëà-
äåëüöó äîõîä â áóäóùåì:

«...ìû ìîæåì îïðåäåëèòü êàïèòàë êàê
ðûíî÷íóþ ñòîèìîñòü èíäèâèäóàëüíûõ ïðå-
òåíçèé íà äîõîäû íåçàâèñèìî îò òîãî, èìå-
þò ëè îíè ñâîè èñòî÷íèêè â òåõíè÷åñêîì
èñïîëüçîâàíèè áîãàòñòâà èëè êàêèì-òî èíûì
ñïîñîáîì. Ýòî ïî ñóùåñòâó êîíöåïöèÿ èíäè-
âèäóàëüíîãî ïðèîáðåòåíèÿ, ôèíàíñîâ, èíâå-
ñòèöèé, ñîáñòâåííîñòè. Ýòî «ôîíä» òîëüêî
â ôèíàíñîâîì ñìûñëå, à íå êàê çàïàñ áîãàò-
ñòâà. Ýòî âûðàæåííàÿ â äîëëàðàõ òåêóùàÿ
öåííîñòü [present value] ðàçëè÷íûõ þðèäè-
÷åñêèõ òðåáîâàíèé. Ýòî, ñëåäîâàòåëüíî,
âêëþ÷àåò öåííîñòü êàê âñåõ âîçìîæíûõ íå-
ìàòåðèàëüíûõ àêòèâîâ (òàêèõ êàê êðåäè-
òû, îáåùàíèÿ, ãóäâèëë, ôðàíøèçû, ïàòåí-
òû è ò. ï.), òàê è ïðèòÿçàíèé èñïîëüçîâà-
íèÿ ìàòåðèàëüíûõ ôîðì áîãàòñòâà. Èõ ñóì-
ìèðîâàíèå êàê ôèíàíñîâîãî ôîíäà ÿâëÿåòñÿ
ðåçóëüòàòîì ïðîöåññà êàïèòàëèçàöèè. Ñàìè
ôèçè÷åñêèå îáúåêòû íå åñòü êàïèòàë – ýòî
òîâàðû, áîãàòñòâî èëè ïðîèçâîäñòâåííûå
ðåñóðñû» (Fetter, 1978. P. 149).

Ïîäõîä Ôåòòåðà ê ïðèðîäå êàïèòàëà
íàñëåäóåò ïîäõîä Ìåíãåðà ê îáùåé òåîðèè
áëàã: íå ñóùåñòâóåò íèêàêîé îáúåêòèâíîé
êëàññèôèêàöèè áëàã; òî èëè èíîå ìåñòî â
ñèñòåìå õîçÿéñòâà îíè çàíèìàþò â ñîîò-
âåòñòâèè ñî âçãëÿäîì õîçÿéñòâóþùåãî ÷å-
ëîâåêà. Ôåòòåðîâñêèé «êàïèòàë» ïðèâÿçàí
ê ÷åëîâåêó – òîëüêî îí ñïîñîáåí îñóùå-
ñòâëÿòü ïðîöåññ êàïèòàëèçàöèè, òîëüêî åìó
èçâåñòíà òà «áàðüåðíàÿ» ñòàâêà, ïî êîòî-
ðîé îí ðàññ÷èòûâàåò êîýôôèöèåíòû êàïè-
òàëèçàöèè/äèñêîíòèðîâàíèÿ è ïðèâîäèò ê
åäèíîé ñèñòåìå âðåìåííîé îöåíêè ðàçíî-
âðåìåííûå ïîòîêè äîõîäîâ è èçäåðæåê.

Â îïðåäåëåííîì ñìûñëå ìîæíî óòâåð-
æäàòü, ÷òî äëÿ Ôåòòåðà ïðèðîäà êàïèòàëà –

«âîçðàñòàþùàÿ ñòîèìîñòü», íî âîçðàñòàþ-
ùàÿ íå ñàìà ïî ñåáå, à â ðåçóëüòàòå îöåíêè
×åëîâåêà äåéñòâóþùåãî, ïðèíÿâøåãî ðåøå-
íèå â ïðèîáðåòåíèè â êà÷åñòâå êàïèòàëà
òîãî èëè èíîãî àêòèâà. Î÷åâèäíî, ÷òî ñó-
ùåñòâîâàíèå êàïèòàëà âîçìîæíî òîëüêî â
óñëîâèÿõ îãðàíè÷åíèÿ êîíêóðåíöèè ex-
ante – ïðè íåîãðàíè÷åííîé êîíêóðåíöèè çà
ðåñóðñû (àêòèâû) èõ öåíà ñðàâíÿëàñü áû ñ
òåì êàïèòàëèçèðîâàííûì äîõîäîì, êîòîðûé
îíè ìîãóò ïðèíåñòè ñâîèì âëàäåëüöàì – è
èñ÷åçëà áû ýêîíîìè÷åñêàÿ ëîãèêà èõ ïðè-
îáðåòåíèÿ. Îãðàíè÷åíà êîíêóðåíöèÿ êàê
ðàç ñïîñîáíîñòÿìè òîãî èëè èíîãî ïðåä-
ïðèíèìàòåëÿ îöåíèâàòü ïåðñïåêòèâû àêòè-
âà â ãåíåðèðîâàíèè äîõîäà. Ñàìî âîçíèê-
íîâåíèå êàïèòàëà ÿâëÿåòñÿ ðåçóëüòèðóþ-
ùåé, ïðîèñòåêàåò èç ïðîöåññà êàïèòàëèçà-
öèè, ðàâíî êàê è èñêëþ÷åíèå òîãî èëè èíîãî
àêòèâà èç êàïèòàëüíîãî ôîíäà.

Íåäîñòðîåííûå îáúåêòû ïðîèçâîä-
ñòâåííîé íåäâèæèìîñòè ÿâëÿþòñÿ ÿðêîé
èëëþñòðàöèåé ïîäîáíûõ îöåíîê. Â ìîìåíò
íà÷àëà ñòðîèòåëüñòâà ñîáñòâåííèê/èíâåñ-
òîð ïîëîæèòåëüíî ðàñöåíèâàåò ïåðñïåêòè-
âû äàííîãî îáúåêòà ñêâîçü ïðèçìó ãåíåðè-
ðîâàíèÿ ðåíòû – íî èçìåíèâøèåñÿ îáñòî-
ÿòåëüñòâà (îöåíêà áóäóùèõ ïåðñïåêòèâ èëè
óäîðîæàíèå ñòðîèòåëüñòâà ïî ëþáûì ïðè-
÷èíàì, âêëþ÷àÿ ðîñò ïðîöåíòíûõ ñòàâîê ïî
êðåäèòó, åñëè ñòðîèòåëüñòâî îñóùåñòâëÿåò-
ñÿ çà ñ÷åò çàåìíûõ ñðåäñòâ) çàñòàâëÿþò èñ-
êëþ÷èòü îáúåêò èç êàïèòàëüíîãî ôîíäà. Ïðè
ýòîì ïîÿâëåíèå äðóãîãî èíâåñòîðà ñ äðó-
ãîé îöåíêîé ñïîñîáíî òîò æå ñàìûé îáúåêò
âíîâü ïðåâðàòèòü â êàïèòàë.

Êðîìå ïðèâÿçêè ê ÷åëîâåêó êîíöåïöèÿ
êàïèòàëà Ôåòòåðà ïðèâÿçàíà ê èíñòèòóòàì:

«...êàïèòàë, êàê îí çäåñü îïðåäåëåí, ïðåä-
ñòàâëÿåò ñîáîé êîíöåïöèþ èíäèâèäóàëüíûõ
áîãàòñòâ, èìåþùèõ ðåàëüíîå çíà÷åíèå òîëüêî
â ðàìêàõ ñèñòåìû öåí è â óñëîâèÿõ ðûíî÷íîé
îðãàíèçàöèè, ãäå îíà âîçíèêëà, è ðàçâèâàåòñÿ
ñ ðàñïðîñòðàíåíèåì ôèíàíñîâûõ ðàñ÷åòîâ â
äåëîâîé ïðàêòèêå» (Fetter, 1978. Ñ. 149).

Êàïèòàë íå ìîæåò ñóùåñòâîâàòü âíå
ðûíî÷íîé ñèñòåìû, áåç èíñòèòóòîâ ñîá-
ñòâåííîñòè è äåíåã. Àðãóìåíòèðóÿ íåâîç-
ìîæíîñòü ýôôåêòèâíîé ñèñòåìû ïëàíîâî-
ãî õîçÿéñòâà (ñîöèàëèçìà), ïðåäñòàâèòåëè
àâñòðèéñêîé øêîëû îïèðàëèñü íà íåñïî-
ñîáíîñòü ïëàíîâîãî îðãàíà êîððåêòíî îï-
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ðåäåëèòü íàïðàâëåíèÿ âëîæåíèÿ èíâåñòè-
öèîííûõ ñðåäñòâ èç-çà îòñóòñòâèÿ ñèñòå-
ìû îòíîñèòåëüíûõ öåí. Ïîïûòêè çàìåíèòü
ñîáñòâåííèêà ìåíåäæåðàìè ãîñóäàðñòâåí-
íûõ ïðåäïðèÿòèé, à ðûíîê êàïèòàëà ñóð-
ðîãàòíûì ìåòîäîì «ïðîá è îøèáîê» íå âåëè
ê óäîâëåòâîðèòåëüíîìó ðåçóëüòàòó. Ë. ôîí
Ìèçåñ ãëàâíûì îòëè÷èåì êàïèòàëèñòè÷åñ-
êîé è ñîöèàëèñòè÷åñêîé ñèñòåì õîçÿéñòâî-
âàíèÿ ñ÷èòàë íàëè÷èå ôîíäîâîãî ðûíêà.
Äåéñòâèòåëüíî, èìåííî íà íåì â ðåçóëüòà-
òå ìèëëèàðäîâ ðåøåíèé â ïðîöåññå êóïëè-
ïðîäàæè àêöèé è îáëèãàöèé êîðïîðàöèé
ïðîèñõîäèò îöåíêà ïåðñïåêòèâ ãåíåðèðî-
âàíèÿ äîõîäîâ è ïåðåðàñïðåäåëåíèå êàïè-
òàëà â íàèáîëåå ïåðñïåêòèâíûå îòðàñëè.
Â ýòîì ñìûñëå ëþáûå èñêàæåíèÿ ðûíî÷-
íîé èíôîðìàöèè (ôèñêàëüíàÿ è èíâåñòè-
öèîííàÿ ïîëèòèêà ïðàâèòåëüñòâà, ðàâíî êàê
è âñÿêîãî ðîäà «ïóçûðè» ôîíäîâîãî ðûí-
êà, âîçíèêàþùèå â ðåçóëüòàòå íàðóøåíèÿ
ïðèíöèïîâ ÷àñòíîãî ïðàâà â áàíêîâñêîé
ñôåðå) âëåêóò çà ñîáîé îøèáî÷íîå ðàñïðå-
äåëåíèå êàïèòàëà, òðåáóþùåå âîññòàíîâëå-
íèÿ âîñïðîèçâîäñòâåííûõ ïðîïîðöèé â òîì
÷èñëå ÷åðåç êðèçèñ.

Íåñîìíåííîå ïðåèìóùåñòâî ïîäõîäà
Ôåòòåðà çàêëþ÷àåòñÿ íå òîëüêî â âûäâè-
æåíèè íà ïåðåäíèé ïëàí àíàëèçà ÷åëîâåêà
è ó÷åòå èíñòèòóöèîíàëüíûõ ôàêòîðîâ. Åãî
ïîäõîä ïî ñðàâíåíèþ ñ àëüòåðíàòèâíûìè
êîíöåïöèÿìè ÿâëÿåòñÿ âíóòðåííå öåëüíûì,
ëîãè÷åñêè íåïðîòèâîðå÷èâûì, ÷òî ïîçâî-
ëÿåò èçáåæàòü èçëèøíåé òåðìèíîëîãèè â
òåîðèè êàïèòàëà.

Òàê, Á¸ì-Áàâåðê ïðåäñòàâëÿë êàïèòàë
÷åðåç åãî ðîëü â ïðîèçâîäñòâåííîì ïðîöåñ-
ñå: «ïîä êàïèòàëîì ïîíèìàåì ïðîèçâåäåí-
íóþ ãðóïïó òîâàðîâ, êîòîðûå ñëóæàò ñðåä-
ñòâàìè äëÿ ïðîèçâîäñòâà òîâàðîâ».
Ó Êëàðêà êàïèòàë «åñòü ïîñòîÿííûé ôîíä
ïðîèçâîäèòåëüíîãî áîãàòñòâà, âûðàæåííûé
â äåíüãàõ». Ïîäîáíàÿ «îáúåêòèâèñòñêàÿ»
òðàêòîâêà èñêëþ÷àåò èç êàïèòàëà ïîòðåáè-
òåëüñêèå òîâàðû. Ìåæäó òåì ôàêòè÷åñêîå
ñîñòîÿíèå äåë, íàáëþäàåìîå â õîçÿéñòâåí-
íîé æèçíè, ïîäñêàçûâàåò, ÷òî âêëþ÷åíèå â
êàòåãîðèþ êàïèòàëà ïîòðåáèòåëüñêèõ òîâà-
ðîâ àáñîëþòíî ëîãè÷íî, âî-ïåðâûõ, ïîòî-
ìó, ÷òî áèçíåñ îò ñäà÷è â àðåíäó èìóùå-
ñòâà ìîæåò áûòü ïîñòðîåí íà ïîòðåáèòåëü-
ñêèõ òîâàðàõ; âî-âòîðûõ, ÷àñòü êàïèòàëà

ôèðì ïðèîáðåòàåò ôîðìó ïîòðåáèòåëüñêèõ
òîâàðîâ (ãîòîâàÿ ïðîäóêöèÿ, òîâàðû â îáî-
ðîòå ó òîðãîâûõ ïðåäïðèÿòèé). Äëÿ ðàçðå-
øåíèÿ ïðîòèâîðå÷èÿ, âûçâàííîãî ôàêòè÷åñ-
êîé íåòî÷íîñòüþ îïðåäåëåíèÿ, Á¸ì-Áàâåðê
è Êëàðê ââîäÿò â ñâîè ñèñòåìû äîïîëíè-
òåëüíûå èçëèøíèå ïîíÿòèÿ îáùåñòâåííî-
ãî, ñîñòîÿùåãî òîëüêî èç ñðåäñòâ ïðîèçâîä-
ñòâà, è ÷àñòíîãî êàïèòàëà, ïðè÷åì îáùå-
ñòâåííûé êàïèòàë ÿâëÿåòñÿ áîëåå óçêîé
êîíöåïöèåé. Äëÿ ÷åãî òàêîå àáñîëþòíî àëî-
ãè÷íîå ðàçäåëåíèå, ïî÷åìó óêàçàííûå àâ-
òîðû íàñòàèâàþò íà îáÿçàòåëüíîñòè ñâåäå-
íèÿ êàïèòàëà â åãî îáùåñòâåííîé ôîðìå
èñêëþ÷èòåëüíî ê ñðåäñòâàì ïðîèçâîäñòâà?

Ôåòòåð ñ÷èòàåò, ÷òî ïîäîáíûå âèòèå-
âàòûå ïîñòðîåíèÿ òðåáóþòñÿ óêàçàííûì
àâòîðàì äëÿ îáúÿñíåíèÿ ïðîèñõîæäåíèÿ
ïðîöåíòà íà êàïèòàë åãî ïðîèçâîäèòåëüíî-
ñòüþ, à ïðèçíàíèå ïîòðåáèòåëüñêèõ òîâà-
ðîâ ÷àñòüþ êàïèòàëà âëå÷åò çà ñîáîé íåèç-
áåæíóþ íåîáõîäèìîñòü îòêàçà îò êîíöåï-
öèè ïðåäåëüíîé ïðîèçâîäèòåëüíîñòè êàê
èñòî÷íèêà ïðîöåíòà, âåäü ó ïîòðåáèòåëüñ-
êèõ òîâàðîâ íèêàêîé ïðîèçâîäèòåëüíîñòè
íåò. Ó ñàìîãî Ôåòòåðà îñíîâàíèåì ïðîöåí-
òà âûñòóïàåò ìåæâðåìåííàÿ öåííîñòü ïî-
òðåáëåíèÿ, è åìó «èñêóññòâåííîå» ðàçäåëå-
íèå êàïèòàëà íà ÷àñòíûé è îáùåñòâåííûé
íå òðåáóåòñÿ.

Èçëèøíèì ñ÷èòàåò Ôåòòåð è ðàçäåëå-
íèå êàïèòàëà è çåìëè. Ïîäîáíîå ðàçäåëå-
íèå îáîñíîâûâàåòñÿ ðàçëè÷íûìè ýêîíîìè-
ñòàìè äâóìÿ ïðè÷èíàìè:

âî-ïåðâûõ, çåìëÿ ÿâëÿåòñÿ «äàðîì ïðè-
ðîäû», â òî âðåìÿ êàê êàïèòàë ïðîèçâåäåí
â òîì ÷èñëå ÷åëîâå÷åñêèì òðóäîì;

âî-âòîðûõ, íåýëàñòè÷íîñòü çåìëè â êî-
ðîòêîì ïåðèîäå îáóñëîâëèâàåò ïîëó÷åíèå
ðåíòû (â òîì ÷èñëå ñ õóäøèõ ó÷àñòêîâ), â òî
âðåìÿ êàê êàïèòàë ãåíåðèðóåò «êâàçè-ðåíòó».

Ôåòòåð âûñòðàèâàåò ïîøàãîâîå äîêà-
çàòåëüñòâî òîãî, ÷òî ñ ýêîíîìè÷åñêîé òî÷-
êè çðåíèÿ çåìëÿ è êàïèòàë íå îòëè÷àþòñÿ.
Î çåìëå êàê äàðå ïðèðîäû ìîæíî âåñòè ðå÷ü
òîëüêî â ñëó÷àÿõ ñ äåâñòâåííûìè åå ó÷àñò-
êàìè. Ôàêòè÷åñêè æå ó÷àñòêè çåìëè íå ïðî-
ñòî îáðàáîòàíû, íî ïðîâåäåíû çíà÷èòåëü-
íûå ðàáîòû ïî èõ óëó÷øåíèþ – îðîøåíèå,
óäîáðåíèå, ïðî÷èå àãðîòåõíè÷åñêèå ïðàê-
òèêè: «Ïîñêîëüêó â îñåäëûõ ñòðàíàõ ïðàê-
òè÷åñêè íåò ìàòåðèàëüíûõ âåùåé, íå íåñó-
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ùèõ â ñåáå âêëàä ÷åëîâå÷åñêîãî òðóäà, âñå
îíè äîëæíû áûòü êëàññèôèöèðîâàíû êàê
êàïèòàë» (Fetter, 1978. P. 321). Íåòðîíó-
òûå æå ó÷àñòêè, åñëè òàêèå è îñòàëèñü â
äèêîé ïðèðîäå, â õîçÿéñòâåííûé îáîðîò íå
âîâëå÷åíû, è èñòî÷íèêîì ðåíòû íå ÿâëÿ-
þòñÿ.

×òî êàñàåòñÿ ýëàñòè÷íîñòè ïðåäëîæå-
íèÿ, òî è çäåñü íèêàêîãî îòëè÷èÿ ìåæäó
àíàëèçèðóåìûìè ðåñóðñàìè íåò. Â êðàòêîñ-
ðî÷íîì ïåðèîäå íåâîçìîæíî óâåëè÷èòü íè
êîëè÷åñòâî ó÷àñòêîâ çåìëè, íè êîëè÷åñòâî
çàäåéñòâîâàííîãî â ïðîèçâîäñòâå êàïèòà-
ëà: åñëè â êàêîì-íèáóäü ïðîèçâîäñòâåííîì
ïðîöåññå ïîÿâèòñÿ äîïîëíèòåëüíîå îáîðó-
äîâàíèå, òî ïðîèçîéòè ýòî ìîæåò èñêëþ÷è-
òåëüíî çà ñ÷åò êàêèõ-òî äðóãèõ ïðîèçâîäñòâ.
Â äîëãîñðî÷íîì æå ïåðèîäå îáà ôàêòîðà
ìîãóò áûòü óâåëè÷åíû.

Ïî÷åìó æå òîãäà íåêîòîðûå àâòîðû
ïðèìåíÿþò òàêîå èñêóññòâåííîå ðàçäåëåíèå
çåìëè è êàïèòàëà? Ôåòòåð ñíîâà ñ÷èòàåò,
÷òî ïîäîáíûå øàãè òðåáóþòñÿ äëÿ îáúÿñ-
íåíèÿ ãåíåçèñà êàïèòàëà êàê ãåíåðèðóþùåé
äîõîä ñóáñòàíöèè. Äåéñòâèòåëüíî, åñëè çåì-
ëÿ áóäåò âêëþ÷åíà â ñîñòàâ êàïèòàëà, îáúÿñ-
íåíèå ãåíåçèñà êàïèòàëà «âîçäåðæàíèåì»
(Êëàðê) ÿâëÿåòñÿ àáñîëþòíî íåóäîâëåòâî-
ðèòåëüíûì: äëÿ «äàðîâ ïðèðîäû» íèêàêîãî
âîçäåðæàíèÿ íå òðåáóåòñÿ (Fetter, 1978.
P. 46). Êðîìå òîãî, ïóòàíèöà ñ «òðèàäîé»
äîõîäîâ, êîãäà äîõîä îò êàïèòàëà ïî÷åìó-
òî íàçûâàþò ïðîöåíòîì, à îò çåìëè – ðåí-
òîé, òàêæå ñòèìóëèðóåò ÿêîáû ñóùíîñòíîå
ðàçäåëåíèå äàííûõ ðåñóðñîâ. Ó Ôåòòåðà æå
ðåíòà ãåíåðèðóåòñÿ ëþáûì êàïèòàëüíûì
àêòèâîì: è çåìëåé, è ñðåäñòâàìè ïðîèçâîä-
ñòâà, è ïðåäìåòàìè ïîòðåáëåíèÿ, è íåìàòå-
ðèàëüíûìè àêòèâàìè.

Åùå îäíèì àñïåêòîì äèñêóññèè ÿâëÿ-
åòñÿ ïðîáëåìà âûðàæåíèÿ êàïèòàëà – â
ôèçè÷åñêèõ åäèíèöàõ èëè â äåíüãàõ? Á¸ì-
Áàâåðê è Ôèøåð ÿâëÿþòñÿ ñòîðîííèêàìè
«ôèçè÷åñêîé» êîíöåïöèè êàïèòàëà – è, ïî
ìíåíèþ Ôåòòåðà, íåèçáåæíî ñòàëêèâàþòñÿ
ñ ïðîáëåìîé íåâîçìîæíîñòè êà÷åñòâåííîãî
ñðàâíåíèÿ ðàçëè÷íûõ åäèíèö êàïèòàëà.
Êðîìå òîãî, ñóùåñòâóåò î÷åâèäíàÿ íåîáõî-
äèìîñòü ñðàâíåíèÿ äîõîäà îò êàïèòàëà ñ
åãî çàïàñîì, à çíà÷èò, è äîõîä, è êàïèòàë
äîëæíû áûòü âûðàæåíû åäèíûì èçìåðè-
òåëåì, êîòîðûì ìîãóò áûòü òîëüêî äåíüãè.

Ôåòòåð ïðåäëàãàåò òàêîå îïðåäåëåíèå: «êà-
ïèòàë åñòü ýêîíîìè÷åñêîå áîãàòñòâî, êîëè-
÷åñòâî êîòîðîãî âûðàæåíî â îáùåé åäèíè-
öå öåííîñòè» (Fetter, 1978. P. 68). Êîíöåï-
öèÿ Ôåòòåðà ÿâëÿåòñÿ øèðîêîé – â íåé âñå
òîâàðû íåìîìåíòàëüíîãî èñïîëüçîâàíèÿ,
íàöåëåííûå íà óäîâëåòâîðåíèå áóäóùèõ
ïîòðåáíîñòåé, îòíîñÿòñÿ ê êàïèòàëó, ò. å.
êàïèòàë ìîæåò áûòü ïðåäñòàâëåí â ðàçëè÷-
íûõ êîíêðåòíûõ âåùàõ, íî âûðàæàåòñÿ â
äåíåæíîé öåííîñòè.

Íàêîíåö, Ôèøåð òðàêòóåò êàïèòàë êàê
«ïðîñòî âñå áîãàòñòâî â êîíêðåòíûé ìîìåíò
âðåìåíè» – è Ôåòòåð ñíîâà âîçðàæàåò, ñ÷è-
òàÿ óïîòðåáëåíèå ïîíÿòèé «êàïèòàë» è «áî-
ãàòñòâî» â êà÷åñòâå ñèíîíèìîâ íåäîïóñòè-
ìûì, ïîñêîëüêó íå âñÿêîå áîãàòñòâî ãåíå-
ðèðóåò äîõîä, à ñëåäîâàòåëüíî, ÿâëÿåòñÿ
êàïèòàëîì.

Â ñòðîãîì ñîîòâåòñòâèè ñ òåîðèåé êà-
ïèòàëà Ôåòòåð ðàçâèâàåò è òåîðèþ ðàñïðå-
äåëåíèÿ (ñì. ïîäðîáíåå: Êîâàë¸â, 2017), îï-
ðåäåëÿÿ ïðîöåíò ìåæâðåìåííûì ïðåäïî÷-
òåíèåì ïîòðåáèòåëüñêèõ áëàã, à ðåíòó êàê
«ñóììó, âûïëà÷èâàåìóþ ïî êîíòðàêòó çà
èçîëèðîâàííîå ïðèìåíåíèå ëþáîãî äîïóñêà-
þùåãî áîëåå èëè ìåíåå äëèòåëüíîå èñïîëüçî-
âàíèå ðåñóðñà, äîâåðåííîãî ñîáñòâåííèêîì
çàåìùèêó íà íåêîòîðûé ïåðèîä âðåìåíè»
(Fetter, 1978. P. 371). Òàêàÿ òðàêòîâêà ïðî-
öåíòà èñêëþ÷àåò àïåëëèðîâàíèå ê ôàêòó
ôèçè÷åñêîé ïðîèçâîäèòåëüíîñòè êàïèòàëà,
à çíà÷èò, ïîçâîëÿåò òðàêòîâàòü êàïèòàë
øèðîêî, íå èñêëþ÷àÿ èç íåãî äîëãîñðî÷íûõ
ïîòðåáèòåëüñêèõ òîâàðîâ, ïîçâîëÿþùèõ èõ
âëàäåëüöàì ïîëó÷àòü äîõîä îò èõ êîììåð-
÷åñêîãî èñïîëüçîâàíèÿ. Òðàêòîâêà æå ðåí-
òû ïîçâîëÿåò îáúåäèíèòü â ýêîíîìè÷åñêîì
ñìûñëå è çåìëþ, è ìàòåðèàëüíûå è íåìàòå-
ðèàëüíûå àêòèâû.

Îäíèì èç êðèòåðèåâ «íîðìàëüíîñòè»
ðàçâèòèÿ íàó÷íîãî çíàíèÿ ÿâëÿåòñÿ îòñóò-
ñòâèå ðàçðûâà ìåæäó òåîðåòè÷åñêèìè êîí-
öåïöèÿìè è õîçÿéñòâåííîé ðåàëüíîñòüþ.
Ïîäõîä Ôåòòåðà ê êàïèòàëó ïîçâîëèë óâÿ-
çàòü ãëóáèííûå òåîðåòè÷åñêèå çàâèñèìîñ-
òè è áèçíåñ-ïðàêòèêó. Åñëè îáðàòèòüñÿ ê
ñîâðåìåííîìó ïðåäñòàâëåíèþ êàïèòàëüíûõ
àêòèâîâ â áàëàíñàõ ôèðì, òî òàì ìîæíî îá-
íàðóæèòü ñàìûå ðàçíîîáðàçíûå èõ âèäû –
îò çåìëè è îñíîâíûõ ñðåäñòâ äî äåíåæíûõ
ñðåäñòâ, êîíòðàêòîâ è ãóäâèëëà. Êëþ÷åâûì
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ôàêòîðîì ÿâëÿåòñÿ ñïîñîáíîñòü àêòèâà ïðè-
íîñèòü äîõîä. Ïîñòîÿííûé àíàëèç ðåíòà-
áåëüíîñòè àêòèâîâ ïîçâîëÿåò îïðåäåëèòü,
êàêèå èç íèõ ïðåäïî÷òèòåëüíî ïðîäàòü, à
êàêèå ñëåäóåò èñïîëüçîâàòü â äåÿòåëüíîñ-
òè. Íà îñíîâå ñîïîñòàâëåíèÿ ðåíòàáåëüíî-
ñòè ñîáñòâåííîãî è çàåìíîãî êàïèòàëà (÷òî
âîçìîæíî òîëüêî ïðè ñðàâíèìîñòè çàïàñà
êàïèòàëà è ïîòîêîâ äîõîäîâ, ò. å. è òî è
äðóãîå âûðàæåíî â äåíåæíîì âèäå, êàê è
àðãóìåíòèðîâàë Ôåòòåð) ñôîðìóëèðîâàíà
èäåÿ ôèíàíñîâîãî ðû÷àãà.

Ïðåäñòàâëÿåòñÿ, ÷òî ïîäõîä Ôåòòåðà
ìîæåò áûòü ïëîäîòâîðíî èñïîëüçîâàí äëÿ
àíàëèçà âíîâü âîçíèêøèõ ÿâëåíèé ýêîíî-
ìè÷åñêîé äåéñòâèòåëüíîñòè – íàïðèìåð,
÷åëîâå÷åñêîãî êàïèòàëà. Ïîäîáíûé àíàëèç
ÿâëÿåòñÿ çàäà÷åé îòäåëüíîãî èññëåäîâàíèÿ,
êîòîðîå äîëæíî óñòðàíèòü ñóùåñòâóþùèå
ïðîòèâîðå÷èÿ:

i ïðîòèâîðå÷èâîñòü îïðåäåëåíèÿ äàííî-
ãî ôåíîìåíà (â øèðîêîì è óçêîì ñìûñëå);

i íåîïðåäåëåííîñòü ñîáñòâåííèêà ÷å-
ëîâå÷åñêîãî êàïèòàëà: ÿâëÿåòñÿ èì ñàì ÷å-
ëîâåê èëè ôèðìà, ñ êîòîðîé ó ÷åëîâåêà ïîä-
ïèñàí êîíòðàêò;

i íåÿñíîñòü òîãî, ìîæåò ëè ñóùíîñò-
íàÿ õàðàêòåðèñòèêà ÷åëîâå÷åñêîãî êàïèòà-
ëà (çíàíèÿ) áûòü îòîðâàíà îò íîñèòåëÿ çíà-
íèÿ;

i ðàñïðîñòðàíÿåòñÿ ëè ïîíÿòèå ÷åëî-
âå÷åñêîãî êàïèòàëà òîëüêî íà îáðàçîâàííóþ
÷àñòü òðóäîâûõ ðåñóðñîâ èëè êðèòåðèåì
îòíåñåíèÿ ê íåìó äîñòàòî÷íî ñ÷èòàòü ñïî-
ñîáíîñòü ãåíåðèðîâàòü äîõîä, êàê â ñëó÷àå
ñ íåîáðàçîâàííûì è åùå íåóìåëûì, íî òà-
ëàíòëèâûì ôóòáîëèñòîì, ñ êîòîðûì ïîä-
ïèñûâàþò äîëãîñðî÷íûé êîíòðàêò;

i íàêîíåö, êàê ñëåäóåò íàçûâàòü äî-
õîä ÷åëîâå÷åñêîãî êàïèòàëà – ðåíòîé èëè
çàðàáîòíîé ïëàòîé?

Ôåòòåð áûë ðàçî÷àðîâàí ðàñïðîñòðà-
íåíèåì â íàó÷íîé ëèòåðàòóðå îøèáî÷íûõ
òåíäåíöèé, ïîñêîëüêó ðàñïðîñòðàíåííîñòü
êîíâåíöèîíàëüíîãî ïîäõîäà íå ÿâëÿåòñÿ
äîêàçàòåëüñòâîì åãî âåðíîñòè. Îöåíèâàÿ
çàäà÷è ýêîíîìè÷åñêîé íàóêè, Ôåòòåð âûä-
âèãàåò øåñòü ïðîáëåì (Fetter, 1978. Ð. 82–
83). Âñå îíè â ðàçíîé ñòåïåíè ñâÿçàíû ñ
òåîðèåé êàïèòàëà (âîçâðàùåíèå êàïèòàëà
íà öåíòðàëüíîå ìåñòî â ýêîíîìè÷åñêîé
òåîðèè, ïåðåôîðìóëèðîâêà ïîíÿòèÿ êàïè-

òàëà, îòêàç îò íåëîãè÷íîãî ñ ýêîíîìè÷åñ-
êîé òî÷êè çðåíèÿ ðàçäåëåíèÿ ôàêòîðîâ
ïðîèçâîäñòâà, îòêàç îò ïðåäñòàâëåíèÿ ðåí-
òû êàê ïëàòû çà äàðû ïðèðîäû, ëîãè÷åñ-
êàÿ ïåðåôîðìóëèðîâêà îñíîâàíèé ðåíòû
è ïðîöåíòà), âñå îíè â òîé èëè èíîé ñòå-
ïåíè ïî-ïðåæíåìó àêòóàëüíû è ìîãóò áûòü
ðåøåíû íà îñíîâå ïðåäëîæåííîãî èì ìî-
íèñòè÷åñêîãî ïîäõîäà íà îñíîâå èäåè
ñóáúåêòèâíîé öåííîñòè.

*       *       *

Â òåîðåòè÷åñêîé ýêîíîìè÷åñêîé íàóêå
ñëîæèëîñü äâà ïîäõîäà ê òðàêòîâêå õîçÿé-
ñòâåííûõ ñóùíîñòåé – îáúåêòèâíûé, â ñî-
îòâåòñòâèè ñ êîòîðûì ðàçëè÷íûå áëàãà îá-
ëàäàþò ñàìîñòîÿòåëüíîé öåííîñòüþ, è
ñóáúåêòèâíûé, îñíîâûâàþùèéñÿ íà òîì, ÷òî
òîëüêî çíà÷åíèå, ïðèäàâàåìîå áëàãàì ëþäü-
ìè, îáúÿñíÿåò ÿâëåíèå öåííîñòè. Â òåîðèè
êàïèòàëà äàííûå ïîäõîäû íàõîäÿòñÿ íà
âîäîðàçäåëå ìåæäó òðàêòîâêîé äàííîãî
ôåíîìåíà ÷åðåç åãî ôèçè÷åñêèå õàðàêòåðè-
ñòèêè (êàïèòàë êàê êîìáèíèðîâàííîå ñî-
÷åòàíèå ïðîèçâåäåííûõ òðóäîì êàïèòàëü-
íûõ áëàã, íàöåëåííûõ íà ïðîèçâîäñòâî áó-
äóùèõ òîâàðîâ) è ïîäõîäîì ê êàïèòàëó êàê
ê âûðàæåííîìó â äåíüãàõ ôîíäó, äîñòóï-
íîìó èíâåñòîðàì äëÿ ãåíåðèðîâàíèÿ äîõî-
äà íà îñíîâå èõ ñóáúåêòèâíûõ îöåíîê.

Ñëîæíîñòü ÿâëåíèÿ êàïèòàëà ïðèâåëà
ê òîìó, ÷òî äàæå â ðàìêàõ àâñòðèéñêîé ýêî-
íîìè÷åñêîé øêîëû, áåçóñëîâíî îòíîñÿùåé-
ñÿ ê ñóáúåêòèâíîìó íàïðàâëåíèþ, ñóùåñòâî-
âàëè ðàçëè÷íûå ïîäõîäû ê òðàêòîâêå êà-
ïèòàëà. Ðàñïðîñòðàíåííîå ìíåíèå î òîì, ÷òî
àâñòðèéñêàÿ òåîðèÿ êàïèòàëà ïðåäñòàâëåíà
ïîäõîäîì Î. Á¸ì-Áàâåðêà, âûçûâàåò îæåñ-
òî÷åííûå âîçðàæåíèÿ âíóòðè ñàìîé øêî-
ëû. Ïðåäñòàâëÿåòñÿ, ÷òî ïîçèöèÿ Ô.À. Ôåò-
òåðà â ãîðàçäî áîëüøåé ñòåïåíè ñîîòâåò-
ñòâóåò èäåå ñóáúåêòèâèçìà.

Ïî ìíåíèþ Ôåòòåðà, êîíöåïöèÿ êàïè-
òàëà çàíèìàåò öåíòðàëüíîå ìåñòî â ýêîíî-
ìè÷åñêîé ñèñòåìå, îñîáåííî â «âåê êàïèòà-
ëèçìà», ïîòîìó äëÿ àáñòðàêòíîé âåòâè ýêî-
íîìè÷åñêîé íàóêè òðåáóåòñÿ ëó÷øåå îïðå-
äåëåíèå ïîíÿòèÿ, ÷åì ðàñïðîñòðàíåííûå íà
ìîìåíò åãî íàó÷íîé äåÿòåëüíîñòè îïðåäå-
ëåíèÿ Î. Á¸ì-Áàâåðêà, Äæ.Á. Êëàðêà,
È. Ôèøåðà. Ïîäâåðãíóâ òùàòåëüíîìó àíà-
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ëèçó òåîðèè äàííûõ àâòîðîâ, Ôåòòåð óêà-
çàë íà ïðîòèâîðå÷èÿ â èõ ïîäõîäàõ ê êàïè-
òàëó è ïðåäëîæèë ñîáñòâåííóþ êîíöåïöèþ,
ïðåäñòàâèâ êàïèòàë êàê «ýêîíîìè÷åñêîå áî-
ãàòñòâî, êîëè÷åñòâî êîòîðîãî âûðàæåíî â
îáùåé åäèíèöå öåííîñòè». Òàêàÿ òðàêòîâ-
êà ïîçâîëÿåò íå ïðîâîäèòü ðàçëè÷èÿ ïî
ðîëè â ïðîèçâîäñòâåííîì ïðîöåññå, ïî ãå-
íåçèñó êàïèòàëà, ïîñêîëüêó ýêîíîìè÷åñêàÿ
ñóùíîñòü âñåõ îòíîñÿùèõñÿ ê êàïèòàëó ìà-
òåðèàëüíûõ è íåìàòåðèàëüíûõ àêòèâîâ –
ãåíåðèðîâàíèå äîõîäà áëàãîäàðÿ óäîâëåò-
âîðåíèþ áóäóùèõ ïîòðåáíîñòåé. Íà îñíî-
âå òåîðèè êàïèòàëà Ôåòòåð ðàçðàáîòàë âíóò-
ðåííå íåïðîòèâîðå÷èâóþ òåîðèþ ðàñïðåäå-
ëåíèÿ äîõîäîâ.
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ABSTRACT. Based on the analysis of debates regarding the issues of essence, classification and
measurement of capital, there was drawn a conclusion about the advantages of Fetter’s approach in comparison
with competing views. His theory is characterized by internal noncontradiction. Capital is considered from
the perspective of subjective human evaluations; it is any kind of asset able to generate earnings to its
owner in the future. That said, capital can consist of heterogeneous assets of non-moment use – tangible and
nontangible, as well as consumer goods and means of production; it is measured, however, as a joint unit of
value. It is suggested that Fetter’s approach be used for the analysis of the newly appeared phenomena of
the economic reality, e.g., human capital.
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