
ВЛИ Я НИЕ ХА РАК ТЕ РИ С ТИК 
АК ТИ ВОВ ФИ НАН СО ВО ГО И НЕ ФИ НАН СО ВО ГО 

СЕК ТО РОВ НА ЭФ ФЕК ТИВ НОСТЬ 
ИХ ФУНК ЦИ О НИ РО ВА НИЯ

При фор ми ро ва нии таб ли цы ме жо т рас ле во го ба лан са (МОБ) мно го про дук -
то вой эко но ми ки, ос но ван ной на кон цеп ции В.В. Ле он ть е ва «за тра ты—вы пуск»,
рас сма т ри ва ют ся N аг ре ги ро ван ных субъ ек тов эко но ми ки сов ме ст но с (N + 1)-м
субъ ек том, ко неч ным по треб ле ни ем. При этом обыч но не рас сма т ри ва ет ся та -
кой важ ный субъ ект эко но ми ки, как фи нан со вая сфе ра. Меж ду тем для фи нан -
си ро ва ния круп ных про ек тов рос та объ е мов вы пу с ка про дук ции в том или ином
субъ ек те про из вод ст вен ной сфе ры эко но ми ки (ре аль ной эко но ми ки) за ча с тую не -
об хо ди мы кре ди ты, тре бу ю щие воз вра та. В эко но ми ке фор ми ру ет ся кре ди тор -
ская и де би тор ская за дол жен ность.

1. Уро вень кре ди тор ской и де би тор ской за дол жен но с ти су ще ст вен но вли я ет
на рен та бель ность как от дель но го про из во ди те ля, так и на ма к ро эко но ми че с -
кую эф фек тив ность эко но ми ки в це лом. Для пра виль ной оцен ки их рен та бель -
но с ти дан ные о кре ди тор ской и де би тор ской за дол жен но с ти сле ду ет вклю чать
в ба ланс ную ма т ри цу, рас сма т ри вая фи нан со вую сфе ру как от дель но го субъ ек -
та эко но ми ки. Дан ные для кре ди тор ской за дол жен но с ти сле ду ет вклю чать в ви -
де (N + 2)-й стро ки, а дан ные о де би тор ской за дол жен но с ти в ви де от дель но го
(N + 2)-го столб ца. Их вве де ние обес пе чит раз дель ную оцен ку эф фек тив но с ти
как про из вод ст вен ной сфе ры эко но ми ки, так и эф фек тив но с ти фи нан со вой
сфе ры. Они также поз во лят про гно зи ро вать ди на ми ку из ме не ния со сто я ния
каж до го из ее субъ ек тов и эко но ми ки в це лом (Пе ре са да, 2012).

Для оцен ки эф фек тив но с ти эко но ми ки с уче том кре ди тор ской и де би тор -
ской за дол жен но с ти рас смо т рим вна ча ле тра ди ци он ную таб ли цу «за тра ты—вы -
пуск» ме жо т рас ле во го ба лан са (МОБ) аг ре ги ро ван ной эко но ми ки Рос сии за
2006 г. (Ле он ть ев, 1990; Рос сия в ци ф рах, 2008). При мер та кой таб ли цы (ма т ри -
цы), дан ные для фор ми ро ва ния ко то рой пред став ля ют ся Рос ста том еже год но,
при ве ден в табл. 1. Рас чет ные от но си тель ные по ка за те ли при ве де ны ни же аб со -
лют ных по ка за те лей.

По доб ные ма т ри цы обыч но рас сма т ри ва ют ся со сто я щи ми из че ты рех эле -
мен тар ных ма т риц (ква д ран тов). Для неаг ре ги ро ван ной мно го про дук то вой
эко но ми ки пер вый ква д рант таб ли цы пред став лял бы ма т ри цу N � N. Эле мен -
та ми ее столб цов pij (руб.) бы ли бы сто и мо с ти по ку пок j-го сек то ра у всех N сек -
то ров. Эти же эле мен ты по стро кам об ра зо ва ли бы сто и мо с ти вос тре бо ван ной
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(ре а ли зо ван ной) про дук ции каж до го i-го сек то ра эко но ми ки. Стол бец «Ко неч -
ное по треб ле ние» и стро ка «До бав лен ная сто и мость» яв ля ют ся (N + 1)-м сек то -
ром (2-м и 3-м ква д ран том) (Ле он ть ев, 1990). По это му всю ма т ри цу сле ду ет рас -
сма т ривать как еди ную, рас ши рен ную ква д рат ную ма т ри цу раз ме ром
(N + 1) � (N + 1) (Ели се е ва, Пе ре са да, 2003).

В ни жних стро ках по доб ных таб лиц сто ят от но си тель ные ве ли чи ны Rij = pij/Ij.
Они ха рак те ри зу ют цен ность ис поль зу е мой про дук ции каж до го i-го ви да для
про из вод ст ва соб ст вен ной j-й про дук ции и об ра зу ют ма т ри цу R{Rij}, на зван ную
ма т ри цей от но си тель ных цен.

При ма к ро эко но ми че с ком ана ли зе дан ные о за тра тах каж до го из сек то ров аг -
ре ги ру ют ся. В ре зуль та те пер вый ква д рат — про ме жу точ ное по треб ле ние — вы рож-
да ет ся в чис ло, ха рак те ри зу ю щее аг ре ги ро ван ное про ме жу точ ное по треб ле ние

p11 = Pp1 = pij.

Вто рой ква д рант яв ля ет ся ре зуль та том сум ми ро ва ния за трат на ко неч ное по -

треб ле ние всех сек то ров Ya = Yi. Он ха рак те ри зу ет сум мар ные за тра ты на ко -

неч ное по треб ле ние Ya.
Тре тий ква д рант яв ля ет ся ре зуль та том сум ми ро ва ния до бав лен ных сто и мо с -

тей всех сек то ров про из вод ст вен ной сфе ры Va = Vj. Он ха рак те ри зу ет сум мар -

ную до бав лен ную сто и мость, p21 = Va = I1 – Pp1 = I1(1 – Rp1), со здан ную N субъ -
ек та ми про из вод ст вен ной сфе ры. Эта сум ма все гда рав на сум мар ной сто и мо с ти
ко неч но го по треб ле ния Va = Ya. Она оп ре де ля ет ста ти че с кое рав но ве сие эко но -
ми ки.

Для фор ми ро ва ния ма т ри цы аг ре ги ро ван ной эко но ми ки и даль ней ше го ее
ма к ро эко но ми че с ко го ана ли за до ста точ ны ис ход ные дан ные, ко то рые еже год -
но пред став ля ют ся Рос ста том. К их чис лу от но сят ся расходная часть го су дар ст -
вен ного бю д жета Vb, сум мар ное ко неч ное по треб ле ние Ya, рав ное сум мар ной
до бав лен ной сто и мо с ти Va, и вы пуск про дук ции про из вод ст вен ной сфе ры (обо -
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Таблица 1

Ма т ри ца ме жо т рас ле во го ба лан са аг ре ги ро ван ной эко но ми ки Рос сии за 2006 г.

Про из во ди те ли

По тре би те ли Про да жи

Про из вод ст вен ная
сфе ра 

Сфе ра ко неч но го
по треб ле ни я 

С то и мость про даж/год
Ii = PiXni (обо рот)

Про да жи/за куп ки pij (млрд руб/)
От но сительные за куп ки Rpj = Ppj/Ij

p11= Pp1 = 27 840,3
Rp1 = 0,60

p12 = Ya = 18 520,0
Rp1 = 0,689

I1 = 46 360,0

До бав лен ная сто и мость
Vj = W1 + Prj

p21 = Va = 18 520,0 p22 = Vb = 8364,0
rg = Vb/ВВП = 0,31

I2 = ВВП = 26 884,0

Вы пу с ки Ij = Pp + Vj I1 = 46 360,0 I2 = 26 884,0 I0 = 73 264,0

Фонд оп ла ты тру да Wj (млрд руб.)
От но сительная оп ла та тру да 
RTj = Wa/Ij

Wa = 8280,0
RT1 =  0,179

Wb = 3560,5
RT2 = 0,132

rw = Wa/Va = 0,45
Kb = Wb/Wa = 0,43

Про из водственные за тра ты
Pcj = Ppj + Wj

От но сительные за тра ты 
Rsj = Pcj/Ij = Rpj + RTj

Pc1 = 36 120,0 

Rs1 = 0,779

Pc2 = 22 080,5

Rs2 = 0,821

Pc0 = 58 200,0

Rs0 = 0,794

Рен та бель ность Rntj = 1/(Rsj – 1) Rnt1 = 0,283 Rnt2 = 0,218 Rnt0 = 0,259



рот) I1. Рас чет ны ми по ка за те ля ми яв ляют ся про ме жу точ ное по треб ле ние Pp1 =
= I1 – Va, ВВП = I2 и от но си тель ные по ка за те ли pij/Ij = Rij.

При зна ком ма к ро эко но ми че с ко го, ста ти че с ко го рав но ве сия яв ля ет ся ра вен -
ст во сум мы эле мен тов строк и столб цов сво им вы пу с кам p11 + p12 = p11 + p21 = I1
и p22 + p21 = p22 + p12 = I2.

Для обес пе че ния ме жо т рас ле во го ба лан са чет вер тым ква д ран том (ди а го наль-
ным эле мен том) ма т ри цы МОБ долж ны быть до хо ды кон со ли ди ро ван но го го су дар -
ст вен но го бю д же та Vb = rg ВВП. До ля до хо дов бю д же та в ВВП, rg = Vb/ВВП оп -
ре де ля ет став ку обоб щен но го на ло га.

В су ще ст ву ю щей си с те ме на ло го об ло же ния, в ко то рой бю д жет Vb на пол ня -
ет ся за счет на ло гов на до бав лен ную сто и мость, об ре ме нен ную дру ги ми вы пла -
та ми, ВВП ока зы ва ет ся ра вен их сум ме, т. е. ВВП = Va + Vb, а сле до ва тель но,
Vb = rgVa/(1 – rg).

Та кая груп па ис ход ных дан ных, как фонд оп ла ты тру да на ем ных ра бот ни ков
в про из вод ст вен ной сфе ре Wa и фонд оп ла ты тру да бю д жет ни ков (вклю чая пен -
сии) Wb, ко то рые при ве де ны в стро ке «Фонд оп ла ты тру да», ус та нав ли ва ют ся
ад ми ни с т ра тив но (эк зо ген но). Их ве ли чи ны обу слав ли ва ют со от но ше ние меж -
ду по треб ле ни ем и на коп ле ни ем (ис точ ни ком ин ве с ти ций Cp1), ко то рые оп ре де -
ля ют ди на ми ку раз ви тия эко но ми ки.

От но ше ние вы плат бю д жет ни кам Wb к оп ла те тру да ра бот ни ков про из вод ст -
вен ной сфе ры Wa обу слов ли ва ют от но си тель ные за тра ты на со дер жа ние го су -
дар ст вен но го ап па ра та (бю д жет ную на груз ку) Kb = Wb/Wa.

До ля за трат на оп ла ту тру да в до бав лен ной сто и мо с ти Va оп ре де ля ет став ку
оп ла ты тру да rw = Wa/Va = 0,45. От но ше ние аб со лют ных зна че ний Wa и Wb
к со от вет ст ву ю щим вы пу с кам RT1 = Wa/I1 = rw(1 – Rp1) и RT2 = Wb/I2 = rwKb(1 – rg)
ха рак те ри зу ет от но си тель ную оп ла ту тру да.

Ос тав ша я ся по сле оп ла ты тру да бю д жет ни ков Wb часть бю д же та рав на раз -
но сти Prb = Vb – Wb. Ука зан ный ос та ток ана ло гич но ин ве с ти ци ям в раз ви тие
про из вод ст вен ной сфе ры рас хо ду ет ся на под дер жа ние и раз ви тие ин фра ст рук -
ту ры бю д жет ных ор га ни за ций.

Пер вый эле мент стро ки «вы пу с ки», ле жа щей ни же стро ки до бав лен ной сто -
и мо с ти, ра вен сум ме за трат на про ме жу точ ное по треб ле ние Pp1 и до бав лен ную
сто и мость, со здан ную в про из вод ст вен ной сфе ре эко но ми ки Va. Он оп ре де ля ет
ожи да е мую сто и мость вы пу щен ной про дук ции (ус луг) I1 = Pp1 + Va. До бав лен -
ная сто и мость рас хо ду ет ся на оп ла ту тру да на ем ных ра бот ни ков в этой сфе ре Wa
и пол ную при быль Pr1, т. е. Vа = Wa + Pr1. При быль Pr1 де лит ся на на ло ги и вы -
пла ты Tx и чи с тую при быль Gh. Чи с тая при быль оп ре де ля ет на коп ле ния, ис точ -
ник ин ве с ти ций в раз ви тие эко но ми ки, ко то рые обес пе чи ва ют не пре рыв ный
рост со зда ва е мой в ре аль ной эко но ми ке до бав лен ной сто и мо с ти. Вто рой эле -
мент этой стро ки I2 = ВВП ра вен сум ме за трат на ко неч ное по треб ле ние в бю д -
жет ной сфе ре Ya = Va и бю д же ту Vb, т. е. I2 = ВВП = Va + Vb.

В стро ках «Про из вод ст вен ные за тра ты» и «Рен та бель ность» при ве де ны со от -
вет ст ву ю щие по ка за те ли для аг ре ги ро ван ной про из вод ст вен ной сфе ры и сфе ры
по треб ле ния при на чаль ном со сто я нии эко но ми ки. Они поз во ля ют оп ре де лить
эф фек тив ность (рен та бель ность) как про из вод ст вен ной сфе ры (ре аль ной эко но-
ми ки) и сфе ры по треб ле ния, так и об щую рен та бель ность эко но ми ки. Для аг ре -
ги ро ван ной эко но ми ки Рос сии 2006 г. об щая рен та бель ность при не из мен ных
на чаль ных зна че ни ях пе ре мен ных со сто я ния оп ре де ля ет ся со от но ше ни ем: Rnt0 =
= (Pc1 + Pc2)/(I1 + I2) = 58200/73264 = 0,259.

В этой таб ли це ожи да е мая сто и мость вы пу щен ной за год про дук ции пред -
став ле на, кро ме стро ки «Вы пу с ки», в столб це «Сто и мость про даж». Та кая за пись
оз на ча ет пред по ло же ние, что вся вы пу щен ная за год про дук ция бу дет про да на
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по ожи да е мой сто и мо с ти. Эко но ми ка, в ко то рой вы пол ня ет ся это ус ло вие, яв -
ля ет ся ди на ми че с ки рав но вес ной эко но ми кой (Пе ре са да, 2012). В ней сум мар ные
про да жи X(t) на ра с та ю щим ито гом за T = 1 год рав ны вы пу с ку, т. е. в ней спрос
Xi(t)/T (руб./год) (ско рость из ме не ния за па сов) ра вен пред ло же нию Ii.

Та кая эко но ми ка яв ля ет ся «эта лон ной», с ко то рой со по с тав ля ет ся ре аль но
су ще ст ву ю щая эко но ми ка. В ре аль ной, мно го про дук то вой эко но ми ке, в от ли -
чие от ста ти че с ки рав но вес ной эко но ми ки, спрос обыч но опе ре жа ет или от ста -
ет от пред ло же ния. Про гноз ожи да е мо го хо да раз ви тия эко но ми ки мо жет быть
по лу чен толь ко пу тем ди на ми че с ко го мо де ли ро ва ния (Пе ре са да, 2010). Да лее
все оцен ки бу дут осу ще ств лять ся в пред по ло же нии, что эко но ми ка яв ля ет ся ди -
на ми че с ки рав но вес ной, как это де ла ет ся тра ди ци он но.

2. При ана ли зе со сто я ния эко но ми ки с уче том кре ди торской и дебиторской
задолженности сле ду ет иметь в ви ду, что про из во ди тель, по лу чая кре дит, дол -
жен бу дет де лить ся с кре ди то ром до хо да ми, ожи да е мы ми в бу ду щем. При этом
эф фек тив ность про из вод ст вен ной сфе ры ес те ст вен но сни зит ся. В таб л. 2 пред -
став лен при мер из ме не ний, ко то рые пре тер пит ма т ри ца ме жо т рас ле во го ба лан са
(МОБ) табл. 1 при сов ме ст ном рас смо т ре нии про из вод ст вен ной сфе ры и кре ди -
то ра (фи нан со вой сфе ры). В этом при ме ре рас ши рен ная ма т ри ца рас сма т ри ва -
ет ся со сто я щей не из двух, а из трех сек то ров эко но ми ки. Про из вод ст вен ной
сфе ры, фи нан со вой сфе ры и сфе ры ко неч но го по треб ле ния.

В табл. 2 су ще ст во вав шая в табл. 1 сто и мость вы пу с ка про из вод ст вен ной
сфе ры I = 46 360 (руб./год) раз де ле на на две со став ля ю щие. Од на со став ля ю -
щая — фи нан со вый обо рот IK = 10 653 (руб.)/(год) оп ре де ля ет кре ди тор скую за -
дол жен ность. Вто рая со став ля ю щая — сто и мость вы пу с ка про дук ции соб ст -
вен ной про из вод ст вен ной сфе ры. Она оп ре де ля ет ся как раз ность I1 = I – IK =
= 46 360 – 10 653 = 35 707. За тра ты на про дук цию ко неч но го по треб ле ния ос -
та ют ся не из мен ны ми.

Об щие за тра ты на про ме жу точ ное по треб ле ние в про из вод ст вен ной сфе ре,
от ра жа е мые в пер вом столб це, скла ды ва ют ся из за трат на при об ре те ние про дук -
ции про из вод ст ва соб ст вен ной эко но ми ки p11 и го до вых про цент ных вы плат
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Таблица 2

Ма т ри цы МОБ аг ре ги ро ван ной эко но ми ки Рос сии за 2006 г. с сов ме ст ным рас смо т ре ни ем
соб ст вен но го про из вод ст ва и кре ди тор ской и де би тор ской за дол жен но с ти

Про из во ди те ли

По тре би те ли Про да жи

Про из вод ст вен -
ная сфе ра

Де би тор ская
за дол жен ность

Ко неч ное
по треб ле ние

Yi = PiYni

Сто и мость
про даж/год

Ii = PiXni

(обо рот)

Про из вод ст вен ная сфе ра p1j

От носительная сто и мость Rij

p11 = 20 809,0
R11 = 0,583

p12 = 0,0
R12 = 0,0

Y1 = 14 798,0
RY1 = 0,55

I1 = 35 707,0

Кре ди тор ская за дол жен ность p2j

От носительная сто и мость Rij

p21 = 1704,0
R21 = 0,048

p22 = 5326,0
R22 = 0,50

Y2 = 3622,0
RY2 = 0,135

IK = 10 653

До бав лен ная сто и мость
Vj = Wj + Prj

V1 = 13 784,0 V2 = 5327,0 Vb = 8364,0
rg = 0,31

I3 = ВВП =
= 26884,0 

Вы пу с ки Ij = Ppj + Vj I1 = 35 707,3 I2 = 10 653 I3 = ВВП =
= 26 884

Is0 = 73 244,0

Фонд оп ла ты тру да Wj 

От носительная сто и мость Rij

W1 = 8280,0
RT1 = 0,232

W2 = 2471,0
RT2 = 0,232

Wb =3560,0
RT3 = 0,132

rw = Wa/Va = 0,45
Kb = Wb/Wa = 0,43

Про изводственные за тра ты Pcj

От носительная сто и мость Rij

Pc1 = 30 793
Rs1 = 0,862

Pc2 = 7797,0
Rs2 = 0,732

Pc3 = 22 080,0
Rs3 = 0,821

PcS = 60671,0
Rss = 0,828

Рен та бель ность Rntj Rnt1 = 0,160 Rnt2 = 0,366 Rnt3 = 0,218 Rnt0 = 0,207



p21 = Zk %/год от кре ди тор ской за дол жен но с ти IK. Для фи нан со вой си с те мы
обыч но из ве ст на став ка кре ди та, на при мер, Zk = 16%, тог да p21 = ZkIK = 1704.

Сум мар ное про ме жу точ ное по треб ле ние пер во го и вто ро го субъ ек тов долж -
но ос тать ся тем же, что и в табл. 1, т. е. p11 + p21 + p12 + p22 = 27 840. Тре бу ет ся от -
ве тить на во прос о со от но ше ни ях всех со став ля ю щих, ко то рые удов ле тво ря ют
это ус ло вие ба лан са.

3. Сто и мость про даж про дук ции про из вод ст вен ной сфе ры та ко му по тре би -
те лю, как фи нан со вая сфе ра эко но ми ки p12, оп ре де лит ся раз но стью меж ду сто и -
мо с тью де би тор ской и кре ди тор ской за дол жен но с тью, пред став ля е мых Рос ста -
том еже год но, т. е. p12 = Id – IK = 11 062 – 10 653 = 409.

Фи нан со вая сфе ра, в ко то рой ак ку му ли ру ют ся де неж ные ре сур сы, яв ля ет ся
ис точ ни ком (ге не ра то ром) кре ди тов. В этой сфе ре, как и у каж до го субъ ек та
эко но ми ки, сле ду ет рас сма т ри вать ак ти вы Ff, со сто я щие из двух сла га е мых: Ff =
= FT + FN (руб). Сла га е мое FN, не дви жи мость, обес пе чи ва ет функ ци о ни ро ва ние
фи нан со вой сфе ры. Те ку щие ак ти вы FT пред наз на че ны для обес пе че ния фи -
нан со во го обо ро та IK (руб./год).

Бо лее об щим по ка за те лем, ха рак те ри зу ю щим фи нан со вую сфе ру, яв ля ет ся
фи нан со вая мощ ность Mf. Она оп ре де ля ет ся про из ве де ни ем ве ли чи ны ак ти вов Ff
на обо рот IK, т. е. Mf = Ff IK (руб.2/год). Как вид но из пре ды ду щей фор му лы для
ак ти вов, эта мощ ность со сто ит из двух сла га е мых. Пер вое из них — фи нан со вая
мощ ность обес пе чи ва ю щая функ ци о ни ро ва ние фи нан со вой си с те мы MN = FNIK.
Вто рое сла га е мое — по лез ная фи нан со вая мощ ность MT = FTIK, ко то рая соб ст -
вен но и рас хо ду ет ся на кре ди то ва ние и обес пе че ние фи нан со во го обо ро та.

Эф фек тив ность фи нан со вой сфе ры по мощ но с ти ηf (не рен та бель ность) оп ре -
де лит ся от но ше ни ем до стиг ну то го ре зуль та та, т. е. ве ли чи ной по лез ной фи нан -
со вой мощ но с ти MT = FTIK, к об щей фи нан со вой мощ но с ти Mf = Ff IK,
т. е. ηf = FT/FN/(1 + FT/FN). От но ше ние FT/FN у функ ции ηf ле жит в пре де лах
0 < FT/FN < 1, и при FT/FN = 1, эта эф фек тив ность до сти га ет мак си му ма ηf = 0,5.
Со от вет ст вен но FT/FN = ηf /(1 – ηf).

Функ ция, опи сы ва ю щая за кон эф фек тив но с ти про из вод ст вен ной сфе ры,
отли ча ет ся от функ ции эф фек тив но с ти фи нан со вой сфе ры. Она име ет вид
ηV = 1/(1 + FT/FN). От но ше ние FT/FN у функ ции для про из вод ст вен ной сфе ры
ηV ле жит в пре де лах 1 < FT/FN < �. При FT/FN = 1 эф фек тив ность по мощ но с ти
про из вод ст вен ной сфе ры то же мак си маль на и рав на 0,5. С рос том FT/FN эта эф -
фек тив ность стре мит ся к ну лю. Со от вет ст вен но FT/FN = 1/ηV – 1. Из этих со от -
но ше ний, гра фи че с ки пред став лен ных на рис . 1 и 2, вид но, что эф фек тив ность
по мощ но с ти фи нан со вой сфе ры ηf как ге не ра то ра кре ди тов и про из вод ст вен -
ной сфе ры как ге не ра то ра вы пу с ков ηV (пунк тир ная кри вая) долж на ле жать в пре-
де лах 0 < η < 0,5. Ее пре вы ше ние в лю бой из сфер пе ре ве дет эту сфе ру в про ти -
во по лож ный ре жим функ ци о ни ро ва ния и сни зит эф фек тив ность.
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Рис. 1. Эф фек тив ность фи нан со вой и про из вод ст вен ной сфе ры эко но ми ки
как функ ция от но си тель ной ве ли чи ны ак ти вов



4. В рас сма т ри ва е мой эко но ми ке де би тор ская за дол жен ность Id = 11 063 пре -
вы ша ет кре ди тор скую за дол жен ность на 3,8%, тог да как про сро чен ная де би тор -
ская за дол жен ность со став ля ет 8%. До ста точ но ее ре а ли зо вать на по ло ви ну, что
бы обе за дол жен но с ти ста ли оди на ко вы, и тог да p12 = Id – IK = 0. В этом слу чае
от но си тель ные ак ти вы для обе их сфер FT/FN ока жут ся рав ны ми еди ни це. Это
сде ла ет их эф фек тив но с ти рав ны ми ηf = ηV = 0,5, от но ше ние R22 = p22/IK = 0,5,
и, сле до ва тель но, p22 = IK0,5 = 5327.

Для аг ре ги ро ван ной мно го про дук то вой эко но ми ки эле мент вто рой стро ки
p22 пред став ля ет со бой сум му кре ди тов всех субъ ек тов эко но ми ки. Его оп ре де -
ле ние поз во ля ет пе рей ти к вы чис ле нию всех эле мен тов ба ланс ной ма т ри цы
мак си маль но эф фек тив ной эко но ми ки. За тра ты на ко неч ное по треб ле ние в ней:
Y2 = IK – p21 – p22 = 3622. Тог да при p12 = 0 до бав лен ная сто и мость V2 = IK – p22 =
= 5327.

Так как сум мар ное ко неч ное по треб ле ние долж но быть рав но су ще ст ву ю щей
в рас сма т ри ва е мой эко но ми ке ве ли чи не Ya = 18 520, т. е. Y1 + Y2 = Ya = Va, то за -
тра ты на ко неч ное по треб ле ние в про из вод ст вен ной сфе ре Y1 = Ya – Y 2 = 14 898.
До бав лен ная сто и мость в этой сфе ре V1 = Va – V2 = 13 794. Про ме жу точ ное по -
треб ле ние в ней p11 = I1 – Y1 = 20 809.

Та ким об ра зом, ис хо дя из ус ло вий ста ти че с ко го ба лан са, все эле мен ты рас -
сма т ри ва е мой ма т ри цы оп ре де ле ны. Это поз во ля ет пе рей ти к оцен ке рен та -
бель но с ти про из вод ст вен ной сфе ры эко но ми ки, фи нан со вой сфе ры и эко но -
ми ки в це лом. Для та кой оцен ки не об хо ди мо ис поль зо вать дан ные о за тра тах на
оп ла ту тру да в про из вод ст вен ной сфе ре и в фи нан со вой сфе ре.

Фонд оп ла ты тру да про из вод ст вен ной сфе ры ос та ет ся преж ним: W1 = 8280.
Ве ли чи на сум мар но го про ме жу точ но го по треб ле ния в этой сфе ре Pp1S = p11 + p21 =
= 22 513. От но си тель ная ве ли чи на про из вод ст вен ных за трат со став ля ет Rs1 =
= (Pp1S + W1)/I1 = 0,862, а их рен та бель ность Rnt1 = 1/Rs1 – 1 = 0,160.

От но си тель ная ве ли чи на фон да оп ла ты тру да в фи нан со вой сфе ре бу дет счи -
тать ся той же, что и в про из вод ст вен ной сфе ре W1/I1 = W2/I2 = 0,232. В де неж -
ном вы ра же нии его ве ли чи на для фи нан со вой сфе ры ока жет ся W2 = I2 · 0,232 =
= 2471. Так как ве ли чи на сум мар но го про ме жу точ но го по треб ле ния в этой сфе -
ре Pp2S = p22 = 5327, то от но си тель ная ве ли чи на про из вод ст вен ных за трат со -
став ля ет Rs2 = (Pp2S + W2)/I2 = 0,732. Их рен та бель ность ока зы ва ет ся очень вы -
со кой. Она до сти га ет ве ли чи ны Rnt2 = 1/Rs2 – 1 = 0,366.

Со по с тав ле ние рен та бель но с ти эко но ми ки без уче та фи нан со вой сфе ры
и при ее уче те по ка зы ва ет, что рен та бель ность про из вод ст вен ной сфе ры сни зи -
лась до Rnt1 = 0,160 про тив Rnt1 = 0,283 в табл. 1. Су ще ст вен но сни зи лась и об -
щая рен та бель ность эко но ми ки Рос сии 2006 г., ко то рая ока за лась рав ной Rnt0 =
= (Pc1 + Pc2 + Pc3)/(I1 + IK + I2) = 60 672/73 244 = 0,207 про тив Rnt0 = 0,259
в табл. 1.
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Рис. 2. От но си тель ная ве ли чи на ак ти вов фи нан со вой и про из вод ст вен ной сфе ры 
эко но ми ки как функ ция эф фек тив но с ти



Ка за лось бы, ес ли в про из вод ст вен ной сфе ре до стиг нуть ве ли чи ны от но си -
тель ных ак ти вов FT/FN < 1, как по ка за но на рис. 1, то это обес пе чит рост ее эф -
фек тив но с ти по мощ но с ти. Од на ко в дей ст ви тель но с ти это оз на ча ет, что про из -
вод ст вен ная сфе ра как бы пред ста ви ла по тре би те лям кре дит. Она взя ла на се бя
роль фи нан со вой сфе ры, и по это му ее эф фек тив ность сле ду ет оце ни вать уже по
фор му ле фи нан со вой сфе ры ηf = FT/FN/(1 + FT/FN).

Та кая оцен ка при от но ше нии ак ти вов FT/FN < 0,9 да ет ве ли чи ну эф фек тив -
но с ти ηf = FT/FN/(1 + FT/FN) < 0,47, что со став ля ет ме нее 95% от мак си маль но
воз мож ной ηf = 0,5.

Ана ло гич но, ес ли в фи нан со вой сфе ре ока жет ся, что от но си тель ные ак ти вы
FT/FN > 1, на при мер, FT/FN = 1,5, то эф фек тив ность по мощ но с ти как буд то бы
долж на быть рав на ηf = 1,5/(1 + 1,5) = 0,6. Од на ко, так как это не воз мож но,
то в дей ст ви тель но с ти в этом слу чае эко но ми ка ра бо та ет в ре жи ме сек то ра про -
из вод ст ва. Ее эф фек тив ность оп ре де ля ет ся со от но ше ни ем ηV = 1,5/(1 + 1,5) =
= 0,4, что со став ля ет 80% от мак си маль но воз мож ной эф фек тив но с ти 0,5.

Как по ка зы ва ют рас че ты ба лан са, рен та бель ность про из вод ст вен ной сфе ры
при этом воз ра с тет до уров ня Rnt1 = 0,217 про тив Rnt1 = 0,160 в табл. 2, а рен та -
бель ность фи нан со вой сфе ры со кра тит ся до Rnt2 = 0,149 про тив Rnt2 = 0,366
в табл. 2.

Ес ли от но ше ние FT/FN ока жет ся еще боль ше, то эф фек тив ность по мощ но с -
ти со ста вит еще мень ший про цент. Банки, ко то рые име ют боль шие те ку щие ак -
ти вы FT при ма лой сто и мо с ти не дви жи мо с ти FN, не из беж но со здадут в эко но -
ми ке кри зис ную си ту а цию.

Раз лич ные рас че ты по ка зы ва ют, что сни же ние про цент ной став ки ве дет к по -
вы ше нию рен та бель но с ти про из вод ст вен ной сфе ры. Од на ко при этом рен та бель-
ность кре ди та па да ет и да же мо жет стать от ри ца тель ной.

Та ким об ра зом, не об хо ди мость про из во ди те лей «де лить ся» с кре ди то ра ми до-
хо да ми, со зда ва е мы ми в про из вод ст вен ной сфе ре, ве дет к сни же нию рен та бель -
но с ти как сфе ры про из вод ст ва, так и эко но ми ки в це лом.
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