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XX ға сыр да эко но ми ка лық теорияға едәуір үлес қос қан 
атақ ты ға лым дар зерт те ген проб ле ма лар дың әр қи лы бо лу ына 
қа ра мас тан олар дың ең бек те рі нің теория лық не гі зін эко но ми-
ка лық өсу жә не бә се ке лес тік тің кей нсиан дық үл гі сі құ ра ған еді. 
Біз мұ ны олар дың ғы лы ми шы ғар ма шы лы ғы на Дж.М. Кей нс тің 
едәуір әсе рі бол ға нын қай сы бір ең бек те рін де ар найы атап өту-
ле рі нен бай қай мыз. Олар бел гі лі Кемб ридж, Гар вард эко но ми-
ка лық мек теп те рі нің өкіл де рі нен құ рал ған ға лым-эко но мис тер 
шо ғы ры бо ла тын. 

Дж. Кей нс 1936 жыл дың ақ па нын да жа рық көр ген өзі-
нің атақ ты «Жұ мыс пен қам ту, пай ыз жә не ақ ша ның жал пы 
теориясы» ең бе гін 1930 жыл дар дың бі рін ші жар ты сын да жа-
зып бі тір ді. Кей нс тің теория лық жүйе сін де гі бас ты мә се ле лер 
жиын тық сұ ра ныс эле ме нт те рі, со ның ішін де, әсі ре се не гіз гі 
ка пи тал ды ин вес ти циялау бо лып та бы ла ды. Не гіз гі ка пи тал ды 
ин вес ти циялау үде ріс те рін де гі өз ге ріс тер нақ ты ұлт тық та быс 
пен жұ мыс пен қам ту дең гейле рін де гі өз ге ріс тер дің не гіз гі се-
бе бі бо ла тын ды ғы жан-жақ ты са рап тау ар қы лы дә лел ден ген 
еді. Қи сын ды тіз бек нә ти же сін де ры нок тық эко но ми ка ның іш кі 
тұ рақ сыз ды ғы көр се ті ліп, оның қа лып ты жағ дайы ның өзі мәж-
бүр лі жұ мыс сыз дық пен си пат та ла тын ды ғы анық тал ды. Сон-
дық тан да ры нок тық ша ру ашы лық тың мак роэко но ми ка лық 
қыз ме ті мем ле кет тік ба қы лауды қа жет сі не ді. 

Адам ақ ша ин вес ти цияла ған кез де шы ға ры ла тын өнім ді 
са ту дан ағым да ғы шы ғын дар ды ше гер ген нен кейін гі алы на-
тын бо ла шақ та быс тар ды ием де ну ге құ қы лы. Бұл та быс тар ға 
ол мү лік ті пай да ла ну мер зі мі ба ры сын да қол жет кі зу ге ты ры-
са ды. Дж. Кей нс бұл жыл дық та быс тар қа та рын Q1 Q2…Qn деп 
бел гі леп, ин вес ти циядан кү ті ле тін та быс тар деп атай ды. Ин вес-
ти циядан кү ті ле тін та быс тар ға қа ра ма-қар сы күр де лі мү лік тің 
ұсы ныс ба ға сын осы сәт те ры нок тан са тып алы на тын мү лік тің 
ры нок тық ба ға сы деп емес, осы мү лік тің қо сым ша бір лі гін шы-
ға ру ға өн ді ру ші ні ниет тен ді ру ге жет кі лік ті ба ға деп тү сі ніп, 
оны мү лік тің ор нын тол ты ру құ ны деп атай ды. Кү тіл ген та быс-
ты күр де лі мү лік тің ұсы ныс ба ға сы мен не ме се ор ның тол ты-
ру құ ны мен бай ла ныс ты ра тын қа ты нас, яғ ни күр де лі мү лік тің 
осы тү рі нің қо сым ша бір лі гі әке ле тін кү тіл ген та быс пен осы 
бір лік ті өн ді ру ба ға сы ара сын да ғы қа ты нас ка пи тал дың осы 
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тү рі нің шек ті тиім ді лі гін көр се те ді. Дә лі рек айт-
қан да дей ді Дж. Кей нс «Мен ка пи тал дың шек ті 
тиім ді лі гін күр де лі мү лік тен қыз мет мер зі мі ба-
ры сын да кү ті ле тін та быс тар ды бір қа тар жыл дық 
та быс тар дың қа зір гі құ нын оның ұсы ныс ба ға-
сы мен тең дес ті ре ала тын есеп теу став ка сы ның 
мөл ше рі деп са най мын. Осы лай ша біз күр де лі 
мү лік тің же ке ле ген түр ле рі нің шек ті тиім ді лі гін 
анық тай ала мыз. Бұл шек ті тиім ді лік тер дің ең 
үл ке нін бү кіл ка пи тал дың шек ті тиім ді лі гі ре-
тін де қа рас ты ру ға бо ла ды»[1].

Бұл жер де ка пи тал дың шек ті тиім ді лі гі кү-
ті ле тін та быс жә не күр де лі мү лік тің ағым да ғы 
ұсы ныс ба ға сы не гі зін де анық та лып отыр. Ол 
мү лік тің қыз мет мер зі мі со ңын да оның бас тап-
қы құ ны на қа тыс ты ин вес ти циялау дың нә ти же-
сі нен емес, жа ңа дан өң ді ріл ген мү лік ке ақ ша са-
лу дан тү се тін та быс нор ма сы на тәуел ді. 

Егер уа қыт тың қай сы бір ке зе ңі ба ры сын-
да ка пи тал дың бір тү рі не инв се ти ция кө бей ген 
бол са, он да ин вес ти ция өс кен сай ын оның шек ті 
тиім ді лі гі ке ми тү се ді – оның бір се бе бі ка пи тал-
дың осы тү рі нің ұсы ны сы өс кен сай ын кү ті ле тін 
та быс құл ды рай ды, та ғы бір се бе бі тиіс ті күр де-
лі игі лік тер өн ді рі сі қуат та ры на кө бі рек сал мақ 
түс се, олар дың ұсы ныс ба ға сы да жо ға ры лай тү-
се ді. Уа қыт тың қыс қа ара лық та рын да те пе-тең-
дік ті ор нық ты ру үшін көр се тіл ген екін ші фак тор 
ма ңыз ды, бі рақ ұзақ ке зең дер ді қа рас ты ра тын 
бол сақ, бі рін ші фак тор дың ма ңыз ды лы ғы ар та 
тү се ді. 

Ағым да ғы ин вес ти циялар дың нақ ты мөл ше-
рі, шек ті тиім ді лі гі ағым да ғы пай ыз нор ма сы нан 
ас пайт ын күр де лі мү лік тің еш қан дай тү рі қал ма-
ған ға дейін өсу ге ұм ты ла ды. Бас қа ша айт қан да, 
ин вес ти цияның мөл ше рі жиын тық ка пи тал дың 
жек ті тиім ді лі гі ры нок тық пай ыз нор ма сы на тең 
бол ған ға дейін гі ин вес ти циялық сұ ра ныс тың 
гра фи гі нүк те сі не қа рай жыл жи бе ре ді. 

Бұ дан шы ға ты ны ин вес ти циялау ға ниет жар-
ты лай ин вес ти циялық сұ ра ныс гра фи гі не тәуел-
ді бол са, жар ты лай пай ыз нор ма сы на тәуел ді бо-
лып ке ле ді.

Шек ті өтім ді лік не ме се та быс, тиім ді лік не-
ме се пай да лы лық – ка пи тал дың біз жиі пай да ла-
ны ла тын тер мин де рі осы лар. 

Ең кем де ген де Кей нс тің пі кі рін ше, «мұн да 
тү сі нік сіз үш пункт бар. Бі рін ші ден, әң гі ме қо-
сым ша на ту рал ды бір лік те гі ка пи тал ды пай да-
ла ну ға бай ла ныс ты на ту рал ды мән де гі өнім нің 
нақ ты бір лі гін де гі өсі мі ту ра лы бо лып отыр ма, 
жоқ әл де пай да ла ны ла тын ка пи тал дың қо сым-
ша бір лі гі нің құн ды лы ғы жо ға ры лауы мен бай-
ла ныс ты өнім құн ды лы ғы ның өсі мі ту ра лы ма? 

Бі рін ші жағ дайда, ка пи тал дың на ту рал ды бір лі-
гін анық тау ке зін де қиын шы лық тар туады. Екін-
ші ден, ка пи тал дың шек ті тиім ді лі гі қан дай бол-
ма сын аб со лют ті ша ма бо лып та бы ла ма де ген 
сұ рақ туын дай ды не ме се мүм кін ол ара қа ты нас 
тү рін де кө рі не тін шы ғар. Егер оның ас та рын да-
ғы мә ні не зер са ла тын бол сақ жә не оны пай ыз 
нор ма сын дай ша ма ре тін де қа рас тыр сақ, он да 
оны ара қа ты нас деп есеп теу ге бо ла ды. Со лай 
бол ған ның өзін де, бұл қан дай екі ша ма ның ара-
қа ты на сы екен ді гі тү сі нік сіз»[2].

Ең со ңын да, ес ке ру сіз қал ды рыл са бә рі нен 
де үл кен ша та су лар мен тү сі нік сіз дік тер ді туын-
да та тын ерек ше лік тер бар – ол қа лып тас қан жағ-
дайда қо сым ша ка пи тал ды пай да ла ну ар қы лы 
алы на тын құн ды лық тың өсі мі мен қо сым ша күр-
де лі мү лік тер дің қыз мет етуі нің то лық мер зі мі 
бой ын ша алы на тын бір қа тар өсім дер ара сын да-
ғы айыр ма шы лық, яғ ни Q1,Q2…Qn.... ара сын да-
ғы айыр ма шы лық тар. Мұ ның өзі эко но ми ка лық 
теорияда ғы жо ра мал дар дың рө лі ту ра лы үл кен 
проб ле ма ны кө те ре ді. Ка пи тал дың шек ті тиім-
ді лі гі ту ра лы пі кір та лас тар дың көп ші лі гін де Q1-
ден бас қа көр се тіл ген қа тар дың еш қай сы сы на 
еш қан дай на зар ауда рыл май ке ле ді. Егер біз Q 
бар лық жағ дайда бір дей бо ла тын ста тис ти ка лық 
теория шең бе рін де қал ғы мыз кел ме се, мұ ны сол 
қал пын да қал ды ру ға бол майды. Ка пи тал әр бір 
ағым да ғы уа қыт ке зе ңін де өзі нің шек ті өні мін 
ала ды де ген бө лу теория сын да қа был дан ған қа-
ғи да қоз ға лыс сыз жағ дайда бейім дел ген жә не 
со лай тү сін ді ріл ген де ға на шын дық қа жа на са-
ды. Ка пи тал дан тү се тін ағым да ғы жиын тық та-
быс тың оның шек ті тиім ді лі гі не ті ке лей қа ты сы 
жоқ. Со ны мен бер ге, ка пи тал дың шек ті бір лі гі-
нен тү се тін ағым да ғы та быс (яғ ни өнім ұсы ны-
сы ба ға сын анық тау ға қа ты са тын ка пи тал дан 
та быс) пай да ла ну дың шек ті шы ғын да ры на тең 
бо ла ды жә не мұ ның да ка пи тал дың шек ті тиім-
ді лі гі мен ті ке лей бай ла ны сы жоқ.

Дж. Кей нс ұсын ған анық та ма А. Мар шалл-
дың пі кір ле рі не өте жа қын тұр деп есеп теу ге бо-
ла ды. А. Мар шалл дың өзі өн ді ріс фак то ры ның 
«шек ті та за тиім ді лі гі» де ген тү сі нік ті қол дан-
ған не ме се бас қа ша айт қан да ка пи тал дың шек ті 
пай да лы лы ғы деп атау ға әб ден бо ла ды. А. Мар-
шалл дың пі кі рін ше: «Қан дай бол ма сын фаб ри-
ка да құ ны 100 фунт стер линг тұ ра тын қо сым ша 
ма ши на лар ды қол да ну ар қы лы осы ма ши на лар-
дың амор ти за циясын ше ге ре оты рып, қо сым ша 
шы ғын шы ғар май-ақ фаб ри ка ға жыл сай ын қо-
сым ша 3 фунт стер линг та за тү сім ді қам та ма сыз 
ету ге бо ла ды. Егер ин вес тор лар жо ға ры пай да 
та бу есе бі мен ка пи та лын өзі қа ла ған жер ге са-
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ла тын бол са жә не осы ат қа ры лып, те пе-тең дік 
ор нық ты рыл ған нан кейін түс кен та быс осы ма-
ши на лар ды қол да ну бой ын ша шы ғын дар ды дәл-
ме-дәл жа ба ды, олай бол са біз бұ дан пай ыз дың 
жыл дық нор ма сы 3% де ген қо ры тын ды шы ға ра-
мыз. Бі рақ мұн дай мы сал дар құн ды анық тайт ын 
іш кі күш тер дің бір бө лі гі не ға на тән. Олар ды 
пай ыз теория сын да да, жа ла қы теория сын да да 
ашып, анық тау шы ға ал майт ын шең бер ге түс-
кен мен бір дей мүм кін емес [3].

Егер осы пай ым даулар тіз бе гі мен жү ре бер-
сек, шын мә ні де пай ыз нор ма сы қан ша бо луы 
ке рек де ген анық та ма ны із деу жо лын да шы ға 
ал майт ын шең бер дің ішін де қа ла ты ны мыз ды 
А.  Мар шалл жақ сы тү сін ген.

Ка пи тал дың шек ті тиім ді лі гі ұғы мы ның мә ні 
мен ма ғы на сы ту ра лы мә се ле де гі ең үл кен ша та-
су – ол тиім ді лік көр сет кі ші ка пи тал дың ағым-
да ғы қайтары мы на емес, ка пи тал дың кү ті ле тін 
та быс қа тәуел ді екен ді гі фак ті сін тү сін беу ден 
туын дап отыр. Мұ ны дұ рыс тап көр се ту үшін 
ка пи тал дың шек ті тиім ді лі гі не бо ла шақ та кү ті-
ле тін өн ді ріс шы ғын да ры өз ге ріс те рі нің – мей лі 
ол ең бек ба ға сы ның өз ге руі нә ти же сін де пай да 
бол сын (яғ ни жа ла қы бір лі гін де) не ме се тех но-
ло гияны жаң ғыр ту мен қайта құ ру нә ти же сін де 
мүм кін бол сын, ти гі зе тін әсе рін көр се ту ар қы лы 
же ту ге бо ла ды. Ал, жа ңа жаб дық тар бол са өн ді-
рі ле тін өнім нің ба ға сы тиіс ті дең гейге тө мен де-
ген ге дейін қо сым ша үл кен мөл шер де кө бейтіліп 
қол да на бе ре ді. Бұ дан бас қа, жаб дық тар дың ес-
кі сін бе, жа ңа сын ба пай да ла ну дан тү се тін кә сіп-
кер лік пай да (ақ ша лай), егер бұл жаб дық тар да 
ар зан өнім шы ға ры ла тын бол са тө мен де ті ле тін 
бо ла ды. Осын дай өз ге ріс тер дің ер те рек қол ға 
алуы ның жо ға ры не ме се тө мен ық ти мал ды ғы на 
бай ла ныс ты қол да ныс та бар ка пи тал дың шек ті 
тиім ді лі гі ке рі сін ше ке ми тү се ді. 

Мұ ның өзі ақ ша ның құн ды лы ғы ның өз ге рі-
сі жө нін де гі бол жам дар дың ағым да ғы өн ді ріс 
кө ле мі не әсер ету фак то ры бо лып та бы ла ды. 
Ақ ша ның құн сыз да нуы ту ра лы бол жам ин вес-
ти циялар ды ын та лан ды ра ды жә не со ған сәй кес 
жал пы жұ мыс пен қам ту ды жо ға ры ла та ды, се бе-
бі ол ка пи тал дың шек ті тиім ді лі гі гра фи гін жо-
ға ры жыл жы та ды, яғ ни бұл ин вес ти циялық сұ-
ра ныс гра фи гі жо ға ры лай тү се ді де ген сөз. Ақ ша 
құ ны ның жо ға ры лауы ту ра лы жо ра мал дың күй-
зе ліс ті әсе рі де бар, се бе бі он дай жо ра мал ка пи-
тал дың шек ті тиім ді лі гі гра фи гі нің тө мен жыл-
жуына едәуір ық пал ете ді. 

Бо ла шақ та орын ала тын ақ ша құ ны ның өз ге-
ріс те рін ка пи тал дың қол да бар қо ры ның шек ті 
тиім ді лі гі емес, оны бі рін ші бо лып пай ыз на ры-

ғы се зе ді де ген жо ра мал да қа те лік бо лып та бы-
ла ды. Қол да ныс та ғы ак тив тер дің әр қа шан ақ ша 
құ ны ның бо ла шақ та кү ті ле тін өз ге ріс те рі не ав-
то мат ты түр де жа ңа сы ке те ді. Мұн дай кү ті ле тін 
өз ге ріс тер дің ма ңыз ды лы ғы олар дың жа ңа ак-
тив тер ді өн ді ру ге дай ын дық қа әсе рін де (ка пи-
тал дың шек ті тиім ді лі гі ар қы лы) бол са ке рек. 
Ба ға лар дың кү ті ле тін өсуі нің ын та лан ды ру шы 
әсе рі осы ған бай ла ныс ты пай ыз қой ылы мы ның 
жо ғар лауы мен емес, осы ған бай ла ныс ты ка пи-
тал дың қол да бар қо ры ның шек ті тиім ді лі гі нің 
жо ға ры лауы не гі зін де мүм кін бо ла ды. Егер пай-
ыз нор ма сы ка пи тал дың шек ті тиім ді лі ге мен қа-
тар жо ғар ла са ба ға өсуін кү ту еш қан дай да ын та-
лан ды ру шы әсер ет пес еді. Өн ді ріс ті ке ңейтуге 
ын та лы лық пай ыз нор ма сы на қа тыс ты ка пи тал-
дың шек ті тиім ді лі гі нің өсуі мен анық та ла ты ны 
дау сыз.

Пай ыз нор ма сы ның тө мен деуін кү ту ка пи-
тал дың шек ті тиім ді лі гі гра фи гі не тө мен дет кіш 
әсер ете ді, се бе бі қол да бар жаб дық та өн ді ріл-
ген өнім осы жаб дық тың қыз мет мер зі мі бір 
бө лі гі нің ұзақ ты ғы бой ын ша оның та за тү сі мі 
кем бол ған ның өзін де тиім ді лі гі жо ға ры жаб-
дық тар да өн ді ріл ген өнім мен бә се ке ле се алуы 
тиіс. Көр се тіл ген кү ту лер дің аса көп күй зе ліс ті 
әсе рі бол майды, се бе бі әр түр лі мер зім де гі займ-
дар бой ын ша бо ла шақ пай ыз мөл шер ле ме ле рі 
ту ра лы тү сі нік тер қол да ныс та ғы мөл шер ле ме-
лер жиын ты ғы нан да өз кө рі ні сін та ба ды. Де ген-
мен, кей бір күй зе ліс ті әсер дің бо луы да мүм кін, 
өйт ке ні қол да ныс та ғы жаб дық та оның қыз мет 
мер зі мі со ңы на қа рай шы ға рыл ған өнім нің жа-
ңа жаб дық та шы ға рыл ған өнім мен бә се ке ле-
суіне ту ра ке ле ді. Ал, жа ңа жаб дық та өн ді ріл ген 
өнім қа зір гі қол да ныс та ғы жаб дық тың қыз мет 
мер зі мі аяқ тал ған соң да пай ыз нор ма сы тө мен-
деуіне сәй кес та быс нор ма сы жо ға ры ла ған кез де 
де өнім шы ға ру ды жал ғас ты руы әб ден ық ти мал 
жағ дай бо лып та бы ла ды. 

Ка пи тал дың қол да бар қо ры ның шек ті тиім-
ді лі гі нің кү ту лер де гі өз ге ріс тер ден тәуел ді лі гін 
тү сі ну ма ңыз ды, өйт ке ні дәл осы тәуел ді лік тің 
өзі ка пи тал дың шек ті тиім ді лі гін қат ты тер бе ліс-
тер ге ұшы ра та ды да, эко но ми ка лық цикл дар ды 
тү сі ну ге мүм кін дік бе ре ді. 

Ин вес ти ция кө ле мі не әсер ете тін, кей де ша-
тас ты ры ла тын, бі рақ ажы ра ты луы қа жет тәуе-
кел дің екі тү рі бел гі лі. Оның бі рін ші сі – кү тіл-
ген та быс қа қо лы ның же тер-жет пе сі не кү ді гі 
бар кә сіп кер дің не ме се қа рыз алу шы ның тәуеке-
лі. Егер адам кар та ға өзі нің мен шік ті ақ ша сын 
са ла тын бол са, он да әң гі ме тәуе кел дің дәл осы 
тү рі ту ра лы. Ал ақ ша ны қа рыз ға жә не не сиеге 
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бе ре тін жүйеде тәуе кел дің екін ші тү рі орын ала-
ды, оның қа рыз бе ру ші нің тәуеке лі деп атай мыз. 
Бұл тәуе кел қа рыз алу шы ның адал ды ғы на кү дік-
те ну мен бай ла ныс ты бо луы мүм кін, яғ ни әдейі 
ұйым дас ты рыл ған банк рот тық қауіп-қа тер ден 
не ме се мін дет те ме сін орын дау дан жал та ру әре-
ке ті мен не ме се қа рыз алу шы ның өзін ақ та ма ған 
есеп теу ле рі нен не ме се қа рыз дың ор нын тол ты ру 
кө ле мі нің жет кі лік сіз ді гі нен туын дайт ын амал-
сыз банк рот тық қа тер лер мен бай ла ныс ты бо луы 
мүм кін. Бұл қа тар ға тәуе кел дің та ғы да үшін ші 
тү рін қо су ға бо лар еді – ол ақ ша лай қа рыз дың 
нақ ты мү лік пен са лыс тыр ған да ғы се нім ді лі гі тө-
мен ду екен ді гі не бай ла ныс ты тәуе кел жә не ақ-
ша стан дар ты бір лі гі нің ық ти мал құн сыз да нуы 
қаупі нен пай да бо ла тын тәуе кел. Де ген мен, мұн-
дай қа тер дің ор ны то лы ғы мен не ме се то лық тай 
дер лік ұзақ пай да ла ны ла тын мү лік пен тол ты ры-
луы тиіс. 

Бай қа сақ, тәуе кел дің бі рін ші тү рі бел гі лі 
ма ғы на да қо ғам дық қа жет ті шы ғын дар тү рін де 
кө рі не ді екен, со ның өзін де де олар ды тәуе кел-
дік тер ді өза ра те ңес ті ру жо лы мен де, жо ра мал-
дың дәл ді гін жо ға ры ла ту жо лы мен де тө мен де-
ту мүм кін дік те рі бар. Ал, тәуе кел дің екін ші тү рі 
кре ди тор мен қа рыз алу шы бір тұл ға ре тін де кө-
рін ген жағ дайда орын ал майт ын ин вес ти ция құ-
ны на та за қо сым ша бо лып та бы ла ды. Егер қол ға 
алы нып отыр ған іс тәуе кел ді бол са, он да қа рыз 
алу шы кү ті ле тін та быс пен қа рыз алу үшін тиім-
ді де ген пай ыз нор ма сы ара сын да ғы айыр ма шы-
лық тың едәуір қа шық ты ғын қа ла ған бо лу еді. 
Со ны мен бір ге дәл осы се беп тің өзі қа рыз бе-
ру ші ні бер ген қа рыз ақ ша сы ның кө бі рек пай да 
әке луін көз де ген пи ғы лы та за пай ыз нор ма сы на 
қа ра ған да оның та ғай ын да ған став ка сы ның жо-
ға ры лау бо лу ына итер ме лей ді. Қа рыз алу шы ның 
тәуе кел ді те ңес ті ре тін ұтым ды нә ти же сі не де ген 
үмі ті қа рыз бе ру ші ге еш қа н дай жұ ба ныш бо ла 
ал май ды. 

Ка пи тал дың шек ті тиім ді лі гі гра фи гі нің ір-
ге лі ма ңы зы бар, се бе бі не гі зі нен осы фак тор 
ар қы лы (пай ыз нор ма сы нан едәуір ар тық) жо ра-
мал дан ған бо ла шақ, қа зір гі ағым да ғы жағ дайға 
әсер ете ді. Ка пи тал дың шек ті тиім ді лі гін күр де-
лі жаб дық тар дан тү се тін ағым да ғы та быс деп қа-
те анық тау осы шақ пен бо лар шақ тың теориясы 
бай ла ныс та ры ның бұ зы лу ына алып ке ле ді.

Бел гі лі ағыл шын ға лы мы Р.Ф. Хар род муль-
типли ка тор тұ жы рым да ма сын сырт қы сау да-
ға қа тыс ты да мыт ты, сон дай-ақ эко но ми ка лық 
цикл ға кей нсиан дық тү сін дір ме бе ре оты рып, 
оның се беп те рін муль типли ка тор мен ак се ле ра-
тор дың өза ра әре кет те суінен тап ты. Р. Хар род 

өзі нің «Эко но ми ка лық ди на ми ка  те ориясы ту-
ра лы» ең бе гін де «...де ген мен Кей нс тің «Жал-
пы теория сын да» бас ты рөл ді ста ти ка лық емес 
ұғым ат қа ра ды, сон дық тан да «Жал пы тео рия» 
ди на ми ка мен бай ла ныс ты рыл ған ға дейін біз ді 
қа на ғат тан ды ра ал май ды. Көп те ген эко но мис тер 
ста ти ка теориясы на та ңу ға құ ма рт қан шек теу лер 
өз де рі нің ма ғы на сыз ды ғы мен ме ні таң қал ды ра-
ды. Ал, шын мә нін де гі тү бе гей лі шек теу лер бар, 
бі рақ олар та ны мал емес. «Жал пы теорияда» үл-
кен рөл ат қа ра тын оң ды жи нақ өзі нің мән-маз-
мұ ны бой ын ша ди на ми ка лық ұғым бо лып та бы-
ла ды», – деп қо рыт ты [4].

«Аме ри кан дық Кей нс» атан ған Гар вард уни-
вер си те ті нің про фес со ры Эл вин Хан сен әлем дік 
та ны мал дық қа 1951 жы лы жа риялан ған «Эко-
но ми ка лық цикл дар жә не ұлт тық та быс» ең бе гі 
ар қы лы жет ті. Са рап тау дың кей нс тік си па тын 
те рең де ту ар қы лы Э. Хан сен Дж.М. Кей нс тің 
көп те ген қо ры тын ды ла рын то лық ты рып, не гіз-
дей түс ті. «Ұлт тық та быс ты жан-жақ ты зерт теу 
қа зір дәс түр лі кей нсиан дық көз қа рас деп са на ла-
тын жи нақ жә не ин вес ти ция тұ жы рым да ма сын 
да да мы та тү се ді. Та за ин вес ти циялар дең гейін 
анық тайт ын фак тор лар ка пи тал дың шек ті өнім-
ді лі гі, жа ңа шыл дық, бі лік ті лік дең гейі, кү ту лер 
сияқ ты фак тор лар дан құ ра ла ды» [5].

Атақ ты «Кемб ридж мек те бі нің» тү ле гі жә не 
мақ та ны шы Джон Вайо лет Ро бин сон 1936 жыл ға 
дейін А. Мар шалл дың ең се нім ді із ба са ры бол-
ды, ал одан кейін кей нсиан дық тың ең жа лын ды 
жақ та сы бол ды, ал кейін неори кар диан дық жә не 
нео кей нсиан дық мек теп көш бас шы ла ры ның бі рі 
бол ды. 1956 жы лы Дж. Ро бин сон өзі нің бел гі лі 
шы ғар ма сы «Ка пи тал дың қор ла нуы» кі та бын 
жа рияла ды. Бұл шы ғар ма Кей нс теория сын ұзақ 
мер зім ді өсу жә не ка пи тал дың қор ла нуы мә се ле-
ле рі мен то лық тыр ды. «Біз, – дей ді Дж. Ро бин сон, 
– биз нес мен нің ка пи тал ға ал ған пай да нор ма сы 
ту ра лы айт қан да пай да мен ка пи тал ды ақ ша со-
ма ла ры ре тін де қа рас ты ру ға үйре ніп ал дық. Ка-
пи тал ин вес ти циялан ба ған қар жы ша ғын да биз-
нес мен нің та за тү сі мі нің ақ ша лай со ма сы се кіл ді 
ақ ша со ма сы бо лып та бы ла ды. Бі рақ, бұл екеуі 
уа қыт ағы мы бой ын ша бір дей емес. Ка пи тал ақ-
ша со ма сы ре тін де қа лып тас қан да пай да әлі жа-
са ла қой ма ды. Пай да жа сал ған да ка пи тал ақ ша 
бо лу дан қа лып, зауыт қа айна лып ке те ді. Зауыт-
тың құ нын оның бас тап қы ба ға сы нан ауыт қу-
ына се беп кер кез кел ген жағ дай туын дауы мүм-
кін. Сон да, біз ба ға ның кү тіл ме ген құл ды рауы 
жағ дайын да ғы не ме се зауыт ты ин вес ти циялау 
қол ға алын ған кез де гі зауыт тың қа ра ма ғын да 
қал ған ка пи тал ды қа лай ша қа рас ты руымыз ке-
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рек?» [6]. Дж. Ро бин сон сөз де рі нің мә ні мы на да: 
ка пи тал дың құн дық ша ма сын тап ба сып, анық-
тау мүм кін емес. Оның өз ге ріс те рі нің се беп те рі 
көп түр лі, сон дық тан құ ны бой ын ша ка пи тал ды 
са нау ар қы лы өл шейт ін бір лік ті та бу мүм кін дік-
те рі жоқ қа тән. 

Әлем дік эко но ми ка клас сик те рі нің XX ға-
сыр дың бас тау ын да ғы ой шыл тұ жы рым да ры 
бү гін гі кү ні де өз де рі нің кө кей кес ті лі гі нен айы-
рыл ған жоқ. Бұ ған мы сал ре тін де АҚШ Фе де-

рал ды Ре зер ві нің, Еуроо дақ ор та лық бан кі нің 
ка пи тал ға ин вес ти циялау ды қол дау ға ба ғыт тал-
ған пай ыз мөл шер ле ме ле рін тө мен де ту ар қы лы 
сан дық жұм сар ту, же ңіл де ту ша ра ла рын айт сақ 
жет кі лік ті. Әң гі ме эко но ми ка лық теория клас-
сик те рін айна-қа те сіз қайталауда емес, әң гі ме 
олар дың ір ге лі идеяла ры мен тұ жы рым да рын 
бас шы лық қа ала оты рып бү гін гі қар жы-эко но-
ми ка лық бол мыс тә жі ри бе сін де шы ғар ма шы-
лық пен қол да ну да бол са ке рек. 
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