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же в измененных ценностных выражениях некоторый рост затрат на 
единицу посева, при росте энерговооруженности труда в сельском 
крестьянском хозяйстве свыше 20%. Обращаясь к себестоимости  
единицы продукции (центнер) необходимо иметь в виду, что рост 
урожайности сам по себе, при прочих равных условиях, увеличивает 
затраты на тягу и труд. Исходя из этих соображений, мы и пола­
гаем, что рост урожайности по зерновым культурам, намеченный 
по пятилетке для колхозов и совхозов на 21% по отправному 
варианту и в 35% по оптимальному, при значительном росте энерго­
вооруженности труда, должен будет сопровождаться снижением  
себестоимости зерна по отправному варианту (с учетом роста зар­
платы сел.-хоз. рабочих) на 16—17, а по оптимальному на 27—28%. 
В индивидуальных крестьянских хозяйствах, при росте урожайности 
по зерну за 5 лет по отправному варианту на 15% и по оптималь­
ном у— на 22%, при росте энерговооруженности труда свыше 20%  
и росте зарплаты — на 30%, себестомость зерна снизится соответ­
ственно: на 10—11% по отправному, 14 16% по оптимальному ва­
рианту. Примерно такого порядка величины должны получиться 
в среднем по зерну в целом, без учета изменения весов отдельных 
зерновых культур внутри. Если ж е учесть, что, при росте валовой 
продукции зерновых (по оптимальному варианту) на 45%, валовая 
продукция пшеницы растет больше чем на 65%; т.-е. удельный вес 
культуры с относительно более низкой себестоимостью и более рен­
табельной увеличивается в зерновом хозяйстве, при довольно значи­
тельном снижении удельного веса наиболее невыгодной культуры— 
ржи, — тогда себестоимость зерна (в целом) ещ е более значительно 
снизится. Д аж е при условии неизменной себестоимости по каждой 
зерновой культуре в отдельности, себестоимость зерна в целом ме­
ханически должна была бы снизиться за счет изменения структуры 
культур.

Если учесть, что удельный вес колхозов и совхозов (опт. вар.) 
по валовой продукции зерна увеличиться к концу пятилетия с 2,1% 
до 15,8%. то в среднем по всему сельскому хозяйству себестоимость  
зерна должна снизиться примерно на 20 --22% . Таковы, примерно, 
перспективы в этой области на ближайшие 5 лет.

С. Розентул

Формула эффективности капитальных вложений
Что такое „эф ф екти вность"  капитальны х вложений

Несмотря на то, что, с углублением процессов реконструкции 
Нашего народного хозяйства, проблема эффективности капитальных 
Сложений приобретает крупнейшее значение, мы до сих пор не 
телько не имеем единой, в достаточной степени дифференцирован­
ной формулы для количественного определения величины этой эф ­
фективности, но и само понятие „эффективность капитальных вло­
жений" ещ е не имеет вполне установленного содержания. Так, неко­
торые понимают под ней получаемое, в связи с вложениями — 
Понижение себестоимости; другие — увеличение рентабельности, 
Третьи — экономию труда, четверты е— увеличение об'ема про­
дукции и т. д.

Чтобы дать исчерпывающее определение понятия эффективно- 
Сти капитальных вложений, мы должны прежде всего установить, 
с Чьей точки зрения мы рассматриваем эту эффективность. Так, 
с точки зрения данного капиталиста или с точки зрения находящейся 
на хозрасчете отрасли — эффективность измеряется увеличением 
Рентабельности работы предприятия, в связи с увеличением вложен- 
Ного капитала. С точки зрения рабочей силы — эффективность про­
дляется  в увеличении фонда зарплаты и в сокращении рабочего 
премени, расходуемого на единицу продукции. Наконец, с точки 
3Рения прочих физических или юридических лиц, получающих часть 
прибавочной стоимости предпринимателя за счет непроизводитель­
ных издержек производства, эффективность очевидно, будет опре­
деляться размером увеличения этих непроизводительных издержек  
производства.

Остановимся более подробно на этих эффектах, проявляющихся: 
' в виде роста рентабельности, б) в виде эф фекта, получаемого 

Рабочей силой; в) в виде роста доходов, извлекаемых за счет непро­
изводительных издержек производства.

Что касается роста предпринимательской прибыли, то он может 
Ьіть обусловлен двумя факторами: 1) общим экстенсивным увели­

чением размеров вновь созданной в процессе производства ценности 
63 изменения общих условий производства, т.-е. при неизменном 

Исходе постоянного капитала, рабочей силы и нематериальных из- 
е̂Ржек производства (процента на капитал, ренты и т. д.); 2) интен-
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сивным улучшением производственного процесса, в связи с чем 
сокращается расход рабочей силы и материальных издержек произ­
водства на единицу изделия.

Условимся, что мы тут, и повсюду в дальнейшем, будем считать 
стоимость физической единицы продукции, а также уровень зар­
платы, величину ренты и т. д. неизменными. На практике это будет 
иметь место тогда, когда обусловленное рационализацией понижение 
издержек производства на данном предприятии имеет чисто местное 
значение, не отражаясь на общей продажной стоимости продукта- 
В этом случае, весь эффект от понижения себестоимости достается 
данному капиталисту в виде увеличения размеров е г о  о т н о с и ­
т е л ь н о й  прибавочной стоимости, тогда как вместе с экстенсивным 
увеличением общих размеров чистой продукции пропорционально 
вырастет его а б с о л ю т н а я  прибавочная стоимость. Не трудно 
видеть, что, при принятом нами условном предположении, меновая 
стоимость продукта изменяется пропорционально его физическому 
об'ему. Таким же образом, фонд зарплаты рабочих и служащих изме­
няется пропорционально физическому расходу труда- Мы можем в 
связи с этим измерять изменение физического об ‘ема продукции и 
физического расхода труда соответствующим изменением стомостиих-

Возвращаясь к двум факторам, за счет которых увеличивается 
предпринимательская прибыль капиталиста, мы отметим, что в част­
ных конкретных случаях прибыль может увеличиться за счет только 
одного из них или за счет обоих вместе. Возможен и такой случай, 
когда один фактор содействует увеличению предпринимательской 
прибыли, а другой — сокращению ее. В результате, предпринимателю 
все ж е выгодно вложить новые капиталы, если суммарный эффект 
получается положительный. Например, в периоды повышенной конъ­
юнктуры и превышения спроса над предложением предпринимателю 
весьма выгодно экстенсивно расширять работу своего предприятия 
и увеличить свою прибыль за счет роста абсолютной прибавочной 
стоимости. При этом ему может оказаться выгодным израсходовать 
свой капитал на вовлечение в работу старого оборудования и менее 
квалифицированной рабочей силы, так как, хотя относительная при­
бавочная стоимость при этом сокращается, но зато в большей сте­
пени возрастает абсолютная прибавочная стоимость, и суммарный 
эф ф ект все ж е оказывается положительным.

Наоборот, в условиях пониженной коньюнктуры, когда реалИ' 
зация товаров затрудняется, капиталист вынужден иногда сократить 
размеры производства, но при этом ему все ж е выгодно вложить 
новые капиталы в свое предприятие, если в связи с этим ему удастсЯ 
увеличить производительность труда, или сократить норму расход3 
сырья, топлива и проч. на единицу изделия, так как вместе с этий 
сокращаются издержки производства и увеличивается относительная 
прибавочная стоимость.
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Если мы будем рассматривать эффективность капитальных 
вложений с точки зрения р а б о ч е й  с и л ы,  мы можем разбить ее  
На следующие виды эффекта.

1) Эффект, получаемый от общего увеличения фонда зарплаты  
в связи с экстенсивным увеличением об'ема вновь созданной про­
дукции (без учета изменения производительности труда).

2) Эффект, получаемый в виде увеличения зарплаты в связи 
с изменением производительности труда. Так как мы условились, 
Что уровень повременной зарплаты мы принимаем неизменным, то  
этот эффект будет отрицательным в случае роста производитель­
ности труда и наоборот.

3) Эффект, получаемый в виде экономии расхода труда, благо­
д а р я  тому, что при росте производительности его сократилось коли­
чество рабочих часов, потребных на производство одного и того ж е  
Физического об‘ема новой ценности.

Таким же образом можно вычислить, обусловленный экстенсив­
ным и интенсивным увеличением продукции, рост доли прочих физи­
ческих и юридических лиц в прибавочной стоимости, за счет увели­
чения непроизводительных издержек производства.

Наконец, рост продукции в данном предприятии может создать  
Предпосылку для более продуктивной и экономичной работы и дру- 
гНх предприятий. Это происходит тогда, когда размер продукции 
°Дной отрасли является лимитом, ограничивающим продукцию дру- 
гих отраслей. Например, увеличение размеров топлива, достигаемое 
в результате капитальных вложений в топливную отрасль, может 
СлУжить предпосылкой для увеличения продукции других отраслей, 
без дополнительных вложений в эти отрасли, если последние не 
в состоянии развертывать свое производство не вследствие недо­
статка капитала, а вследствие недостатка топлива. Так как, далее, 
вМесте с большей загрузкой предприятия, обычно, сокращается 
тпкже расход топлива и рабочей силы на единицу изделия, капи­
тальные вложения в одну отрасль могут вызвать увеличение также 
степени экономичности работы и других отраслей. Весь этот эф фект  
0г>ять будет состоять из роста предпринимательской прибыли в этих 
°тРаслях, увеличения зарплаты, экономии в расходе труда рабочей 
сИльт и, наконец, в увеличении доходов разных лиц, связанных с уве­
личением непроизводительных издержек производства.^

Если мы будем суммировать частные доли эффективности, п о - і 
Ученные, в связи с капитальными вложениями, предпринимателями, 
*^бочей силой и прочими участниками эффективности, мы, как 
^азали выше, получим всю эффективность капитальных вложений 

точки зрения народного хозяйства в целом. Последнюю можно 
Получить, впрочем, еще иначе, суммируя эффективность по ее со- 
СтавУ в соответствии с различными моментами, обусловленными ка­
питальными вложениями.
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Такими моментами являются:
1) экстенсивное увеличение физического об'ема или качества 

чистой продукции без учета эффекта от сокращения физического 
об'ема материальных издержек производства и рабочей силы;

2) сокращение физического об'ема материальных издержек  
производства на единицу изделия;

3) сокращение физического об'ема расхода рабочей силы на 
единицу изделия;

4) улучшение условий труда и лучшая охрана здоровья рабо- 
чей силы.

С  Но из перечисленных моментов, четвертый имеет самостоятель­
нее с о ц и а л ь н о е  значение и поэтому должен учитываться отдельно.

Хозяйственная ж е эффективность определяется целиком пер­
выми тремя моментами, из которых первый заключается в увеличе­
нии в количественном или качественном отношении размеров про­
дукции, второй и третий — в экономии живого труда или матери­
альных издержек производства на единицу вновь созданной ценности. 

* Первую часть эффективности мы называем продуктивностью; вто- 
\ рую часть — экономичностью.

Не трудно видеть, что как бы ни распределились прирост про­
дукции и экономия материальных издержек производства между 
предпринимательской прибылью, фондами зарплаты и доходами, из­
влекаемыми разными юридическими и физическими лицами за счет 
непроизводительных издержек производства,— в реальном выраже­
нии вся народнохозяйственная эффективность определяется этими 
двумя основными моментами: количественным или качественным 
увеличением размеров вновь созданной ценности и более экономным 
расходованием живого накопленного труда (рабочей силы и постоян- 

I ного капитала). Этими моментами, по нашему мнению, ограничива- 
ется все содерж ание понятия эффективности.

Понятно, что когда мы говорим о б  э ф ф е к т и в н о с т и  ка­
питальных вложений, мы сравниваем абсолютный хозяйственный 
эффект, полученный от капитальных вложений с этими вложениями. 
Поэтому, правильнее говорить о н о р м е  э ф ф е к т и в н о с т и  капи­
тальных вложений.

Норма эффективности  хозяйственному эффекту
капитальных вложений сумму капитальных вложений.

Далее, мы имеем: 
норма эф ф ективности=норме продуктивности-|-норме экономичности,
где норма продуктивности  продуктивному эффекту

капитальных вложений сумму капитальных вложений,
норма экономичности   экономичному эффекту
капитальных вложений сумму капитальных вложении.

Общую хозяйственную эффективность мы противопоставляем 
социальной и политической эффективности, получающейся в связи 
с тем, что капитальные вложения содействую т усилению процессов
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обобществления, индустриализации, обороны страны, балансовому 
равновесию спроса и предложения, охране труда и т. д.

Конечно, при анализе нашей политики капитальных вложений, 
необходимо сугубо учитывать все эти виды социально-политической 
эффективности. Это не умоляет, однако, крупнейшего значения оп­
ределения максимальной- эффективности капитальных вложений в 
понимаемом нами х о з я й с т в е н н о - э к о н о м и ч е с к о м  с м ы с л е ,  
к а к  о д н о г о ,  хотя и не е д и н с т в е н н о г о ,  регулятивного прин­
ципа, которым мы должны руководствоваться при выборе направле­
ния капитальных вложений.
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Обозначим через Е  абсолютный хозяйственно - экономический 
эффект, полученный в связи с капитальными вложениями; через К х— 
стоимость наличных основных і оборотных капиталов до капиталь­
ных вложений, и через К 3— стоимость их по неизменным ценам по­
сле капитальных вложений. Тогда величина этих вложений будет: 
Ж2— Къ и норма эффективности капитальных вложений будет:

Е  - Е н +  Е ,
к 2 — к , “  к 2 -  к ;

где Е п — продуктивный эф фект и Е э — экономический эффект.
Что касается продуктивного эффекта, то он заключается в 

приросте, в количественном отношении, размеров чистой продукции 
(вновь созданной ценности). Обозначим стоимость чистой продукции 
при старом капитале К х через 1 )г и при К 2 — после выявления э ф ­
фекта от капитальных вложений через тогда представит
собою  весь народнохозяйственный продуктивный эффект Е п от ка­
питальных вложений и норма продуктивности

Е „   в-2 О,
К 2 - К ,  “  К3 -  Кг

Более сложно выражается экономичность капитальных вложе­
ний. Как мы указали выше,^экономичный эффект состоит из эко­
номии на расходе постоянного капитала и экономии на расходе 
Рабочей силььу Пусть при капитале К : и при чистой продукции 1)1 
Расход постоянного капитала составлял Сѵ  а расход рабочей силы Е х. 
После выявления эффективности капитальных вложений, расход ма­
териальных издержек производства пусть составляет Сй и расход 
Рабочей силы Не трудно видеть, что при отсутствии экономич­
ного эф фекта расход накопленного и живого труда вырастал бы 
прямо пропорционально росту размеров чистой продукции, составляя 
соответственно

С, г,  Ег
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Поэтому абсолютный экономичный эф ф ект Е а будет:

Е, -  0 , 0С; -  С , + 0 ,  р'- -  к  -  ц . (;%  -  * )  +  о , ( 5  -  у  

Отсюда норма экономичности будет:

_ь_ _ Н и \ - в , ) + 0- - ( в - к
К2 -  Кх “  К * - К і

Пусть І1 =  С1 +  г і и І2 =  С., +  Еа, тогда будем иметь

Е Р з ( ^ ~ ~ Р 2)
К2 — К, " К2 — К,

где І х и 72 будут представлять собою  суммарный расход накоплен­
ного и живого труда при капитале К х (до капитальных вложений)- 
и К \  (после капитальных вложений).

Суммируя формулы продуктивности и экономичности, получаем, 
общ ую формулу эффективности капитальных вложений

Е ( ^ - 0 і > + ° ’ ( І Ь е : ) + 0 4 і - о .
кя- к Г Т  - к ,—Кх

к., -  к,

Такова формула эффективности капитальных вложений в самом 
общем ее виде.

Продуктивный эффект капитальных вложений (/Л  — Ох) может 
быть разбит на экстенсивный и интенсивный эффекты. Первый 
представляет увеличение физического об'ема продукции в размерах, 
пропорциональных увеличению капитала; второй — увеличение раз­
меров чистой продукции (или эквивалентное качественное улучше­
ние) в размерах, превышающих рост капитала.

Норма продуктивности при капитале К г составляла І ) ѵ  При 
э к с т е н с и в н о м  росте ее, эта норма не изменяется, и поэтому, 
если капитал возрастает от К г до /С2, получаем экстенсивный про­

дуктивный эф ф ект Р 1 (Ко — Кх).

Если ж е О растет в больших размерах, чем К  мы получим 
дополнительный интенсивный эф ф ект равный:

Е3 =  ва —  Ко =  К, ( ^ 2 Оі
Кі
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Суммарный продуктивный эф фект будет Е„ =  (Ка — К,) +
Кі

, / в ,  д \  Е„ _  К 7 (К2~ Кі) +  к 4 ко I 1)
^  Чк2 КГ/ИЩ—Кг”  к Г -к г ~

Вставляя эту величину в нашу формулу эффективности капи­
тальных вложений, получаем:

е  ^ к - к ' > + к - ( к : - | ) + ^ ( в : - п : ) + < г в : )  
к2—Ка к2 — Кх

Таким образом, суммарный эффект капитальных вложений со ­
стоит из 4 частных эффектов:

Е =  Ех+ Е і .+  Ев +  Е4

где Еі =  (К2 — Кі) — экстенсивное увеличение об'ема чистой про­

дукции пропорционально росту К;
р  ... / в а ЭЛ
с.2 К2 ^ ----- — интенсивное количественное или эквивалентное

увеличение качества чистой продукции в размерах превышающих 
рост К;

/С С \
Е3 =  0 2^ 1— — эффект от более экономного расходования по­

стоянного капитала на единицу продукции;
/Е Е \

Е4 =  ---- — эффект от более* экономного расходования ж и­

вого труда на единицу изделий.
Конечно, в конкретных случаях один или несколько из этих 

частных эффектов может равняться 0; или даж е быть отрицатель­

ным. Между прочим, эф ф ект равный К2 несмотря на—I

его крупное значение при недостатке у нас капиталов, все же вместе 
с ростом органического строения капитала — будет принимать отри-

ВДательное значение. В самом деле, отношение представляет от­

ношение между количеством живого труда В ,  расходуемого в дан­
ном процессе производства, и количеством накопленного труда 7ѵ, 
находящегося в орудиях и материалах труда. Но по мере усиления

вооруженности рабочего средствами производства, отношение ~  

Должно падать, и поэтому в тенденции:

Для иллюстрации нашей формулы приведем численный пример.
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Пусть основной и оборотный капитал данной отрасли, скажем, 
текстильной, равняется 200 млн. руб. Пусть, далее, годовая продук­
ция составляет 500 млн. руб., из которой материалы, топливо, амор­
тизация и т. д. составляют 400 млн., а чистая продукция 100 млн. руб* 
имеем: У/1 =  1ОО млн. руб.; С, = 4 0 3  млн. руб. и 7^ =  200 млн. руб- 
Наконец, пусть расход рабочей силы = 100 млн. рабоч. часов с общей 
производительной способностью У',1 =  100 млн. руб.

Пусть, далее, мы вкладываем новый капитал в 50 млн. руб. 
К„ =  250 млн. руб. Соответственно-чистая продукция Ѵ/2 пусть со­
ставит 120 млн. руб., расход постоянного капитала С2 — 440 млн. руб- 
и расход живого труда Г.2 — 110 млн. рабочих часов, с производи­
тельной способностью при неизменном уровне ее в 110 млн. руб. 
Имеем: продуктивный эф ф ект Д , будет: /3, — У31 =  120 — 100 20 млн. р.

Из них экстенсивный эф фект Е, — ^  (К., — К,) =  (250— 200) =

*  -  р  к / ° ‘ ° Л  о я п / 120 1 0 0 \=  25 млн. руб. и интенсивный Ь2 = К» ^ — К /  =  \25О— 200/ =

=—б млн. руб. Здесь интенсивный эф фект отрицателен, так как про­
дукция выросла на 20%, а капитал — увеличился на 25%.

Д алее мы имеем эффект от экономии материальных издержек
„  /С, С ,\  лОЛ /400 440\ *

производства: Е;) =  в 21 ^  1 =  120 — 120/ МЛН' РУ И’

/Е, Р..
наконец, экономия на расходе живой рабочей силы Е4 =  ЕЦ р'— +*

=  120 — 120/= = ^ ^  — 110 =  10 млн. рабочих часов, с общей про­

изводительной способностью в 10 млн. руб.
Итак, в результате новых 50 млн. руб. капитальных вложений, 

мы получим:
1) эф ф ект от роста продуктивности 7% =  20 млн. руб.;
в том числе: а) экстенсивный эффект Д  — 25 млн. руб.

б) интенсивный эф фект Д  — — 5 млн РУб-
2) экономия на постоянном капитале Д  — 40 млн. руб.;
3) экономия на рабочей силе Д  =  10 млн. раб. часов, с произ­

водительной способностью в 10 млн. руб.
Т.-е. всего 60 млн. руб.+  10 млн. раб. часов. Приравнивая же 

экономию на расходе рабочей силы к стоимости создаваемой ею  
продукции, получаем в итоге 70 млн. руб. Отсюда норма эффектив-

70 1 „пности капитальных вложении составит: ^  =  1,40.

Некоторые замечания и выводы
1) Мы сознательно исчисляем продуктивность и экономичность 

в отношении ч и с т о й  продукции (вновь созданной стоимости), а не 
в отношении в а л о в о й .  Дело в том, что капитальные вложения 
содействую т росту стоимости, создаваемой именно в д а н н о м  про­
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цессе производства. Если же, в связи с увеличением этой вновь 
созданной стоимости, требуется расширить и производство посто­
янного капитала (сырья, топлива, амортизации и прочих материаль­
ных издержек производства), то на это увеличение необходимо 
израсходовать дополнительные капиталы в тех отраслях, которые 
производят этот постоянный капитал. Аналогично, обусловленная 
капитальными вложениями в данную отрасль, экономия живого или 
накопленного труда достигается в процессе созидания новой стои­
мости именно в э т о й  о т р а с л и ,  воспроизводимая же стоимость 
автоматически переносится на стоимость окончательного продукта 
и не является а к т и в н ы м  фактором экономии. Например, если на 
производство окончательного продукта требуется 100 рабочих часов, 
при чем 80 часов ушло уж е раньше на изготовление материалов и 
средств производства и 20 часов израсходуется дополнительно в дан­
ной отрасли; если, далее, нам — в связи с капитальными вложе­
ниями удалось поднять производительность труда в 2 раза, то на 
весь продукт будет израсходовано 80 +  1 0 =  90 часов, и экономич­
ность живого труда, обусловленная капитальными вложениями,

будет составлять: ™ =  50%, а не =  10% -1

Аналогичный пример можно привести и в отношении экономии 
на расходе постоянного капитала.

2) Рост продуктивности, не сопровождаемый экономичным эф ­
фектом, обуславливает увеличение расхода живого и накопленного 
труда, пропорциональное росту чистой продукции. В связи с этим, 
количество продукта, созданное е д и н и ц е й  труда не возрастает  
и, следовательно, нет предпосылок для увеличения индивидуальной 
оплаты труда, если одновременно не происходит перераспределение 
народного дохода, т.-е., если повышение оплаты труда одних рабо­
чих не происходит за счет уменьшения доходов других рабочих или 
других групп населения. Зато такой рост продуктивности сопро­
вождается втягиванием в производство значительного количества 
новых рабочих кадров.2

Наоборот, экономичный эффект, не сопровождаемый ростом 
продуктивности, обуславливает с о к р а щ е н и е  потребности в рабо-

1 Вспомним, как К. Маркс обруш ился на буржуазных экономистов, которые» 
относили расход труда не к вновь созданной ценности, а ко всему готовому продукту. 
По мнению этих „учены х“, сокращ ение рабочего времени только на полчаса с д е ­
лало бы уж е работу капиталистического предприятия соверш енно нерентабельной, 
так как, доказывали они, если прибыль составляет, скаж ем , 5%  и продолж ительность  
рабочего дня 10 часов, то рабочий работает для капиталиста только в течение п осл ед ­
него получаса.

2 Поскольку мы расцениваем стоимость живого труда по его производительной  
способности, число вновь втягиваемых рабочих Лг, при неизменной величине рабо-

* т Еп — Еэ
чего дня, вы разится формулой л  =  к где к — есть стоимость чистой продук­

ции, приходящ ейся на одного рабочего (производительность труда).
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чей силе, но одновременно создает предпосылки для роста оплаты 
труда, или для сокращения рабочего времени, или наконец, для уве­
личения накопления.

При комбинированном продуктивном и экономичном эф фекте  
может, конечно, получиться и рост численности рабочей силы и эко­
номия труда, которая может быть использована, как указано выше, 
либо на увеличение накоплений, либо на повышение оплаты труда, 
либо на сокращение рабочего времени, либо, наконец, на все эти 
цели вместе.

3) Мы видим, что экономичный эф фект может быть получен 
не только за счет роста производительности труда, но ещ е за счет 
более бережного расходования постоянного капитала. Усовершен­
ствованный котел, расходующий меньше топлива на единицу пара, 
приспособление для использования отходов или для сокращения 
транспортных расходов, дает такой же эффект, как рост произво­
дительности труда, и так как количество накопленного труда, вовле­
каемое в производство, обычно превышает количество живого труда, 
то при экономии одного процента накопленного труда, мы получаем 
больший эффект, чем при повышении производительности труда на 
1°/о- Так, в вышеприведенном численном примере; когда постоянный 
капитал составляет 80% и вновь созданная стоимость 20% оконча­
тельного продукта, экономия одного процента накопленного труда 
дает такой ж е эффект, как повышение производительности труда на 
4% (в среднем по всем отраслям госпромышленности отношение 
расхода живого труда к накопленному будет больше, составляя около 
%, но в некоторых других отраслях, например, в строительстве, оно 
меньше, чем в промышленности).

Характерно, что наши работники в области труда признавая 
рост производительности труда единственным источником повыше­
ния уровня зарплаты, сокращения рабочего времени и накопления, 
почему-то совершенно забывают про экономию на накопленном 
труде, которая в Соединенных Штатах, например, дала уж е огром­
нейший эф фект.1)

4) Если накопленный труд (постоянный капитал) расценивается 
по своей полной стоимости (не учитывая тут возможных отклонений 
цены от ценности), то живой труд обычно расценивается по стои­
мости оплаты его, т.-е. в соответствии с уровнем зарплаты, тогда 
как полная стоимость его заключает в себе, помимо зарплаты, ещ е

1 Любопы тно, что, когда в 1919 г. Западная Европа испы тывала острый топ- 
л и в ы й  голод, заинтересованны е круги стали интересоваться вопросом о бол ее  эк о­
номном сжигании угля. П роведенная среди разны х промышленников, анкета показала, 
что коэф ициент пол езн ого  действия котельной установки на практике достигает  
в среднем 50%  и ниже, тогда как теоретически, при хорош ем уходе, он мож ет под­
няться до 7 0 —75%, а новые усоверш енствованны е установки даю т уж е полезны й  
эф ф ек т в 80—90%  и вы ш е. Это наглядно показы вает, как много может дать эконо­
мия материальных издерж ек  производства.
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прибавочную стоимость. При такой расценке и стоимость экономии 
на расходе труда будет меньше ее полной стоимости, оцененной по 
производительной способности труда.

Таким образом, если экономия достигает 100 млн. рабочих ча­
сов и оплата труда составляет 50 коп. за рабочий час, мы обычно 
оцениваем экономичный эф фект от роста производительности труда 
в 50 млн. руб. Мы считаем, однако, более правильным, в у с л о в и я х  
н а ш е г о  с о в е т с к о г о  х о з я й с т в а ,  оценить экономию рабочего 
времени не в соответствии с рыночной его стоимостью, а с произ­
водительной способностью его. Соответственно, если в течение 
одного рабочего часа производится стоимость в один рубль, мы эко­
номию в 100 млн. рабочих часов оцениваем в 100 млн. руб. Вопрос 
этот, впрочем, нуждается в дополнительном выяснении.

Распределение народнохозяйственного эф ф екта  капитальны х вложений
Как мы указали выше, народнохозяйственный эф фект капиталь­

ных вложений частично достается отдельным хозяйственным едини­
цам, выступающим в качестве предпринимателей, частично рабочей 
силе и, наконец, частично государству и разным юридическим и 
физическим лицам, извлекающим доходы за счет непроизводитель­
ных (с точки зрения предпринимателя), издержек производства.

Определим сейчас доли этих участников в народнохозяйствен­
ном эф ф екте капитальных вложений, примем начнем с определения 
долей, получаемых рабочей силой и участниками в непроизводитель­
ных доходах. Предпринимательская же доля в виде роста рентабель­
ности будет получена нами путем вычета из суммарного народно­
хозяйственного эффекта долей рабочей силы и прироста не произ­
водительных расходов. При этом мы, как указали выше, будем 
в нашем анализе считать все ценностные величины условно неиз­
менными, так что весь эф фект от понижения стоимости производ­
ства, в связи с ростом производительности труда и более экономич­
ным -расходованием постоянного капитала, мы отнесем условно 
целиком на счет предпринимателя.

Обозначим фонд зарплаты при через /<’/ ,  и фонд зарплаты  
при &  через Ъ’2'. Тогда весь эффект, полученный рабочими от роста 
зарплаты будет Е' =  Р3' — Е /. Этот эффект можно попрежнему раз­
делить на:

1) Продуктивный ЬУ, получаемый при условии, если фонд зар­
платы возрастает в размерах пропорциональных росту чистой про­

дукции Еп' =  ( 0 2 — О 0 и

2) интенсивный, если фонд зарплаты возрастает в размерах 
больших, чем рост чистой продукции (при условии п а д е н и я  произ­
водительности труда):
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Понятно, что, при условии роста производительности труда, ин­
тенсивный эффект, извлекаемый рабочей силой, будет отрицательным, 
так как за счет его увеличивается эксплоатация последней и возра­
стает относительная прибавочная стоимость, извлекаемая предпри­
нимателем.

Таким образом, весь эффект от роста оплаты труда будет:

і: і ; ' о>. .  °

Однако, помимо эф ф екта от роста зарплаты, рабочая сила из­
влекает еще выгоду от того, что, в связи с ростом производитель­
ности труда, ей на данную работу пришлось израсходовать меньшее 
количество рабочего времени.

Эта экономия была уж е нами определена раньше в виде:

г- “  ц>

где 1'\ и Ъ\ означают полную стоимость израсходованного рабочего 
времени при К х и Л’2.

Таким образом, рабочая сила получает следующие три вида 
эффекта.

1)Е„'  =  ^ -  ( Э , - 0 , )

прирост зарплаты в размерах, пропорциональных росту чистой про­
дукции.

2> - Ч п :  Г. )

прирост зарплаты в размерах больших, чем рост чистой продукции. 
Величина эта отрицательна при росте производительности труда.

полная стоимость экономии рабочего времени, полученной в связи 
с ростом производительности труда.

В условиях капиталистического хозяйства стоимость рабочего 
времени для рабочей силы равна величине зарплаты. Поэтому, 
р', =  р 1 :Р,, =  р„ и Е /  +  Еэ" =  О, т.-е., при росте производительности 
труда и неизменном уровне зарплаты, рабочая сила выигрывает на 
уменьшении расхода своего рабочего времени, но столько ж е теряет  
вследствие усиления эксплоатации (прирост размеров относительной 
прибавочной стоимости).

В условиях советского хозяйства „прибавочная стоимость'*, если 
этот термин здесь применим, в подавляющей своей части возвра­
щается рабочей силой в виде административных или социально-куль­
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турных услуг, или орудий и средств производства, принадлежащих 
всему рабочему классу, т.-е. в виде социализированной зарплаты. 
Таким образом, в условиях нашего хозяйства, стоимость рабочего 
времени, больше стоимости индивидуальной заработной платы: Р >  р'. 
В идеале, предполагая, что обобществленному сектору достается  
полностью весь созданный им продукт, мы можем принять, что 
стоимость рабочего времени определяется его производительной 
способностью. Тогда

/ р р \ [)
Р] == в і и ^э==^ 2(кі ) 1 15 / =  ^ 2 — Р.і>гДе р"» равное к, определяет

собою  коэфициент роста производительности труда; отсю да Е„ =

=  в„ а  -  1 ) « а ’с~ 1
К  2 К

Весь эф фект полученный рабочей силой равен:

е  =  е ;  +  е ,' +  Е :/'=  ^ , а - о і) +  а . (  ( * - ^ )  =

=  г . _ р . +  0 ! ( Ь _ ^ )

Эффект этот состоит из прироста зарплаты и экономии рабо­
чего времени.

Переходим сейчас к определению эффекта, получаемого участ­
никами непроизводительных доходов.

Обозначим непроизводительные расходы при А”, и Л3 соответ­
ственно через А, и Л2; тогда весь эф фект Е", равный Л2 — Л1; можно 
аналогично эффекту рабочей силы разделить на:

1) продуктивный эф ф ект Е и", экстенсивно возрастающий вместе 
с ростом размеров чистой продукции.

Еп' =  (во — вО

и экономичный, возрастающий в больших размерах, чем рост про­
дукции.

р "I і-ѵ К,
э Ч в 2  о . У

Весь эф ф ект будет:

Е" =  Еп" +  Ее'" =  ( в 2 -  в ,)  +  В , ( ^ - р ‘ ) =  К2- К ,

Теперь мы можем уже определить эффект, получаемый в виде 
Увеличения предпринимательской прибыли. Его так же можно раз­
делить на продуктивный и экономичный.

Продуктивный эффект выразится в виде роста об'ема чистой 
продукции, но за вычетом обусловленного этим ростом увеличения 
Расходов по выплате зарплаты и непроизводительных издержек про- 
нзводства.

— 0 і — ( 0 2 — в, )  — ^  ( 0 , - 0 , ) =  - ^ ( О ^ і ѵ - і и
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Еэ"''== 0.>(С| ° 2

Экономичный ж е эффект получается в виде экономии иа зар­
плате и на материальных и непроизводительных издержках произ­
водства. Что касается экономии на материальных издержках произ­

водства, то она определена нами уж е раньше в виде: в 2

экономия ж е предпринимателя на зарплате и непроизводительных 
расходах равна эффекту, полученному за счет этой экономии рабо­
чей силой и участниками в непроизводительных доходах, но с обрат­
ным знаком.

Таким образом имеем:

« К о  / р /  р Л + п  / К і _ к л 0 / с 1+ і у + К і
. в,  Чѳі от-

С., +  Р./ +  К. / \  п  / I /  І2' \  , ,  , ,  Л- ——^  —- I =  О., ^  р  где 1і и Іо представляют собою  сумму

издержек производства при К х и Л',.
Суммируя продуктивный и экономичный эффект, извлекаемый 

предпринимателями, получаем:

Е'" =  Ей"' +  Ез'"' -  ( в 2 О,) ^  ( в 3 -  в ,)  -  ( в ,  -  О,) +

+ гЧ в !  - К ) + 0 = ( в ; ^ в : ) + ° = ( в ! - § ) ■  а д - * ' - р ' > -

- ( К , - к , ) + а ( | - §

Чтобы выяснить экономический смысл нашей формулы приба-
(2

вим и вычтем из второй части ее п ' (Э 2 — 0 +  получаем:
*-'і .

Е ' ^ с а - о о  +  ^ - в О - С Р - ;  рт') — (К, к о + Ц о - о ; )

- § - 4 0 , - в . )

или, соединяя вместе первые два и последние два члена этой фор- , 
мулы, имеем:

Е'" =  [О , +  - ^ 2) - -  (в , +  С,) - (Р2 Р,) -  (К, -  К,) -  (С., -  С,).

Не трудно видеть, что Б і +  Сі представляет валовую продук­
цию при /ц ; обозначим ее  через Р х. Но если В х увеличится до В>,

С в  .,
валовая продукция Р., при неизменных ценах повысится до в 2 -)- ^  '•

В самом деле, пусть С, = 8 0  и Э, —20. Валовая продукция составит 
80 +  20 =  100.

Допустим теперь, что физический об'ем I), повысится до 30; 
тогда валовая продукция в неизменных ценах повысится до 150, и 
это несмотря на то, что нам удалось уменьшить, благодаря лучшей

Формула эффективности капитальных вложений 118

организации производства, С от 50 до 40, так как, очевидно, что, 
например, число метров материи не сократилось от того, что на 
выработку одного метра.израсходовано меньше топлива, или меньше 
сырья (благодаря использованию угаров).

Имеем 0 2 +  С̂  - Р 2; Э і +  С ! — Р !; Р.,' +  К, + • С, =  V  и Р, +

+ - ^ + ^ = 1 +
Отсюда Е" =  (Р., Р,) — (I./ I/) =  (Р.,-—ІУ) — (Р, I,'),

но Р — I, т.-е, продукция минус издержки производства — представ­
ляет собою  предпринимательскую прибыль. Следовательно п р е д ­
п р и н и м а т е л ь с к и й  э ф ф е к т  р а в е н  р о с т у  р е н т а б е л ь ­
н о с т и .

Резюмируя мы имеем:

■ г  - г.* -  г  -; і). ;; і

эффект, извлекаемый рабочей силой.

Е" =  Р , - К 1

эф фект, извлекаемый участниками в непроизводительных доходах.

Е '" =  ( в 2 - ЕЦ) +  ( Р / - > . / )  +  (К, - К 2) + - в 2 ( ^  —

эффект, извлекаемый предпринимателями.
Суммируя Е , Е" и Е'" получаем:

Е =  Е' +  г  +  Г '  =  (О, -  в ,)  +  в ,  (§ ;  -  §>) +  о ,  (§■ -  § . ) ,

Т.-е. получаем формулу, которую мы вывели уже раньше.
Конечно, для получения нормы эффективности необходимо по­

всюду абсолютные эффекты разделить на сумму капитальных вло­
жений.

Для иллюстрации приведем численный пример.
Примем попрежнему:

в) для капитальных вложений:
б) для материальных издержек  
Производства:
в)для чистой продукции:
г) для расхода рабочего вре­
мени:
Примем далее:
Л) Для фондов зарплаты: 
е) для непроизводит- расходов:

Таким образом, если бы заработная плата возросла пропорцио­
нально росту продукции, рабочая сила получила бы эф фект от роста 
Зарплаты:

„Плановое Х озяйство- N° 5 Я

А', =  200 млн. руб. А’„ =  250 млн. руб.

А 2 —  А', =  50 млн. руб.
С, = 4 0 0  млн. руб. С2 440 млн. руб. 
в! =  100 млн. руб. 0 }  -= 120 млн. руб. 
Р, = 1 0 0  млн. рабоч. часов. *

Р /  =  50 млн. руб. и Р2" =  55 млн. руб. 
К, =  25 млн. руб. и Ка =  28 млн. руб.
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е ; -  ^ ' ( 0 , - 0 , )  =  ^ ( 1 2 0 - ЮО) =  10 млн. руб.

Но, так как при неизменных ставках зарплаты весь эффект от 
.роста производительности труда достается предпринимателю в виде 
/относительной прибавочной стоимости, рабочая сила п о т е р я л а

I экономичный эффект Е'„ =  Иг  ̂^  ^  іо б )  ^
—. 6 0 = — 5 млн. руб. Весь эф фект в виде роста зарплаты составит: 
Е'п+ Е ' в = 1О  5 ==5 млн. руб., или что то же самое: Р2' — Т,' =
— 55 — 50 =  5 млн. руб.

Д алее, рабочая сила сберегла, благодаря росту производи­

тельности труда, рабочее время, равное Еп =  в 2 0  ) =

_  1 9п / —  110\ =  120— 110 =  10 млн. раб. часов. Если мы оценим
ѴЮО 120/

эти рабочие часы в соответствии с производительной способностью  
их в 1 рубль за час, получаем экономию в 10 млн. руб. Іаким ооразом,. 
рабочая сила выиграла то, что она получила на 5 млн. руб. больше,
работая на 10 млн. часов меньше.

Получатели доходов за счет непроизводительных расходов вы­
играли всего: Е =  К2 — К, = 2 8  25 =  3 млн. руб.

Последние составляются:

а) из Е”. =  Л  ( в 2 - 0 1) =  1^  ( 1 2 0 -1 0 0 )  =  5 млн. руб.

Л р." п  — К,Ѵ - 1 2 о / —  — 25'і =  28 3 0 = — 2 млн. руб.б) из Е в -  В 2 ^  0 і ;  - 1 м  20 1ОО/
и, наконец, предприниматели выиграли: ^

а) продуктивный эф фект Е„ — р  (^ і

=  12° 1 0 0 х ( 1 0 0  — 50 — 25) =±=5 млн. руб.
100
б) экономичный эффект:

^ + • »  +  +  - « с -  +  •

25 — 28Л-1_ 120Г 50 — 5 5  ̂— 4 0 -Ь 2 -Н 5 =  47 млн. руб.
+  12°\100  120/ ѵ100 120 ; ^  ^

Весь эффект будет:
Е„ =  10 +  5 +  5 =  20 млн. руб. =  (Э -2 — 0 ,)  =  (120 100) =  20 млн. руб.
Е э = (  5 — 2 +  47) млн. руб.+  10 млн. раб. часов — 40 млн. руб. +
+  10 млн. раб. часов.

И т о г о  Е„ +  Еэ =  (20 +  40) млн. р у б .+  10 млн. раб. часов или,

оценивая рабочий час в 1 рубль, получаем: Е =  70 млн. руб. и ^ - 

70= ^  =  1,40, как мы имели уж е выше.
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В вышеприведенном примере эффективность проявляется только 
в той отрасли, в которую делаются капитальные вложения. Если 
эффективность проявляется и в других отраслях, она исчисляется 
аналогично.

Осложняющие моменты

При исчислении эффективности капитальных вложений мы мо­
жем столкнуться с некоторыми моментами, осложняющими это ис­
числение. Остановимся тут только на двух таких моментах.

1. О п р е д е л е н и е  с т о и м о с т и  с т а р о г о  к а п и т а л а .  Так 
как мы эффективность капитальных вложений сравниваем с эф ф ек­
тивностью работы старого капитала, вопрос о правильной оценке 
последнего приобретает первостепенное значение. Здесь могут быть 
следующие случаи.

1) Эффективность капитала не изменяется или мало изменяется 
в течение всего времени работы основного капитала. В данном слу­
чае необходимо исчислять стоимость старого капитала по его вос­
становительной оценке (конечно, цены здесь, как и повсюду до сих 
пор, должны оставаться неизменными).

В самом деле, допустим, что стоимость основного капитала по 
восстановительной оценке =  1 млн. руб. и пусть продолжительность 
службы его будет 10 лет. Если эффективность капитала остается 
в течение этих 10 лет одинаковой, фактический износ капитала бу­
дет равномерно распределяться по отдельным годам и составит 0,1 
млн. руб. в год, так что, например, через 4 года стоимость капитала 
будет 1 — 0,1.4 =  0,6 млн. руб. Но так как ежегодный эф ф ект по 
условленному остается одинаковым, то для сравнения эффективности 
старого и нового капитала, очевидно, нужно брать не балансовую  
стоимость последнего в 0,6 млн. рублей, а его восстановительную  
стоимость в 1 млн. руб.

Обозначим весь основной капитал по его восстановительной 
оценке через К 0 и по его балансовой оценке через К г. Пусть далее 
срок полной службы капитала равняется і0 и продолжительность 
времени, в течение которого данному капиталу осталось доработать 
через Іѵ Тогда мы будем иметь

Ко 1о. |у. С,
к, ~ 1,' К- “  I,

Сроки службы капитала і„ и іг легко определяются, когда мы 
имеем дело с однородным имуществом, в котором все входящие еди­
ницы имеют одинаковый срок службы. Вопрос усложняется, когда 
имущество неоднородно, или когда отдельные единицы однородного 
имущества имеют разный срок службы. Вопрос этот анализирован 
в последних работах тт. Бухмана и Подтягина, и мы здесь на нем 
Не остановимся.

8 *
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2) Эффективность капитала значительно изменяется с течением 
времени. Пусть суммарный эф ф ект в течение всего срока службы 
капитала будет Е, +  Е, +  Е:і +  Е4 +  Е., +  . . . Еь, = -Ь ’Е[ где Ег —  
— эф фект в течение первого года; Д, в течение второго года ра­
боты основного капитала и Еі0— эф фект в течение последнего года, 
службы. Пусть далее имущество прослужило уж е 1, лет. В течение 
оставшихся (і0 і :) лет оно даст эффект:

іо
Еі+і +  Е*+ 2 —)-Ее-ьз —Ь . • • -}-Е*с) =  .2' Е.

* + 1

~  К0 ИЕі+1Отсюда: ' ѵР 1
—Ьг (о

Конечно, для вычисления этой формулы нужно знать закон 
падения эффекта, данного основного капитала с течением времени. 
Нахождение этого закона задача самостоятельная, имеющая также 
крупнейшее значение для определения размеров ежегодных отчисле­
ний в фонд амортизации и она выходит за пределы настоящей 
работы.

Вычисление эффективности новой установки 

Возьмем общую формулу эффективности капитальных вложений:

Е < ° т Р - > + Р?1Ѵ в ‘. и
к 2 — к х к 2 — кх к 2— к,

В новой установке мы, очевидно, будем иметь:

К] — О; Э| =  О; І! == О; К2 — К; 0 2= 0 ;  Іа =  I;

Э +  °
Е О Отсюда мы имеем: „  •
1\ К

т.-е. для новой установки можно исчислить только продуктивный 
эф ф ект Еп =  в . Что касается экономичного эффекта, то он выра­

ж ается неопределенностью Е, =  р . Это и вполне понятно. Экономич­

ный эф фект можно выявить только при сравнении работы двух ана­
логичных установок или при сравнении эффективности старого капи­
тала и новых капитальных вложений. Когда ж е мы определяем 
эффективность такой новой установки, где у нас мерила для срав­
нения нет, мы, очевидно, не имеем никаких оснований, чтобы судить 
о том, в какой степени будет экономична работа этой установки.

I

С. А . Первушин
I

Экономические барометры и пути кон'юнктурного 
прогноза12

і

Предвидение в хозяйственной жизни может касаться различного 
рода явлений и преследовать различные цели. В соответствии с  этим 
различны типы, формы, а, следовательно, и пути хозяйственного 
прогноза.

По об'екту (характеру явлений) следует различать, во-первых, 
генеральный прогноз (динамики народнохозяйственного целого) и 
специальный прогноз, касающийся отдельных элементов и частей 
Целого; во-вторых, прогноз явлений строго периодических, относи­
тельно периодических-циклических (меняющаяся амплитуда и длина 
волны) и явлений непериодических и не имеющих циклового харак­
тера. По цели, которая ставится, и тем отрезкам времени, к которым 
прогноз относится, различается прогноз на длительные сроки, каса­
ющийся основных тенденций (генеральных линий) развития той или 
Иной хозяйственной системы и не приуроченный к сколько-нибудь 
определенным хронологическим датам и прогноз на сравнительно 
Короткие сроки более или менее конкретный (напр., сроков смены 
фаз цикловых движений). В первом случае мы стремимся наметить 
и предсказать о с н о в н ы е  т е н д е н ц и и  и э т а п ы  р а з в и т и я  
той или иной хозяйственной системы или отдельных элементов е^, 
Предвосхитить основные черты ее динамики, не только не приуро-

1 Точка зрения Редакции „П лановое Хозяйство" на экономические барометры , 
СтРоящиеся на зап аде  в С.-А. С. Ш .,бы ла сформулирована в свое время в примечании  
к статье С. П. Боброва, напечатанной в журн. „П лановое Хозяйство" №  1 за  1926 г.

Редакция констатирует, что критическое отнош ение к построениям барометров  
аа истекш ий период выявилось и со стороны немарксистской экономической мысли, 
*-татья С. А. Первушина знакомит с взглядами ряда авторов, критикующих методы  
Построения барометров и их значимость. Автор печатаемой статьи, с своей стороны, 
Приводит ряд соображ ений, подрывающ их значение экономических барометров и тем  
с амым подтверж дает —  опираясь на иные исходны е позиции — сформулированный  
Редакцией в 1926 г. взгляд. Точку зрения автора на возмож ность краткосрочного  
К°н ‘юнктурного прогноза в условиях СССР Редакция считает дискуссионной. Ред.

2 Д ок лад, прочитанный на В сесою зном  совещ ании работников по кон'юнктуре 
ПРИ Госплане СССР (11—18 мая 1929).


