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Êðèçèñû, ïðîèñõîäÿùèå â ñóáúåêòàõ ýêîíî-
ìèêè ðàçëè÷íîãî ìàñøòàáà è ïðîèñõîæäåíèÿ,
îòðàæàþò îñòðûå ïðîòèâîðå÷èÿ êàê âíóòðè
ñóáúåêòà, òàê è â åãî âçàèìîäåéñòâèè ñ îêðóæå-
íèåì. Îñîáûì âîïðîñîì èññëåäîâàíèÿ ÿâëÿåò-
ñÿ âûÿâëåíèå ôóíêöèè êðèçèñà, åãî ïîëîæèòåëü-
íûõ è îòðèöàòåëüíûõ ñòîðîí. Áîëüøèíñòâî
èññëåäîâàòåëåé ñòîèò íà áëèçêèõ ïîçèöèÿõ, êà-
ñàþùèõñÿ îïðåäåëåíèÿ ôóíêöèé êðèçèñà. Ñèí-
òåçèðóÿ ìíîæåñòâî òàêèõ ïðåäñòàâëåíèé, ïðî-
ôåññîð Þ.Â. ßêîâåö äàåò èõ êîíöåíòðèðîâàí-
íîå îïèñàíèå: «Êðèçèñ âûïîëíÿåò â äèíàìèêå
âîëíîîáðàçíîãî, ïðîòèâîðå÷èâîãî äâèæåíèÿ
ñèñòåì òðè âàæíåéøèå ôóíêöèè:

� ðåçêîãî îñëàáëåíèÿ è óñòðàíåíèÿ (ëèáî
êà÷åñòâåííîãî ïðåîáðàçîâàíèÿ) óñòàðåâøèõ
ýëåìåíòîâ ãîñïîäñòâóþùåé, ïðåîáëàäàþùåé,
íî óæå èñ÷åðïàâøåé ñâîé ïîòåíöèàë ñèñòåìû;

� ðàñ÷èñòêó äîðîãè äëÿ óòâåðæäåíèÿ ïåð-
âîíà÷àëüíî ñëàáûõ ýëåìåíòîâ íîâîé ñèñòåìû,
áóäóùåãî öèêëà;

� èñïûòàíèå íà ïðî÷íîñòü è ïåðåäà÷à â íà-
ñëåäñòâî òåõ ýëåìåíòîâ ñèñòåìû (îáû÷íî ýòî
îäíîâðåìåííî ñîõðàíÿþùèåñÿ ýëåìåíòû íàäñè-
ñòåìû è ñóïåðñèñòåìû), êîòîðûå àêêóìóëèðó-
þòñÿ, íàêàïëèâàþòñÿ, ïåðåõîäÿò â áóäóùåå
(èíîãäà ÷àñòè÷íî ìîäèôèöèðóÿñü)» [1] .

Îòñþäà íåèçáåæíî ñëåäóåò âûâîä î òîì, ÷òî
ôóíêöèÿ êðèçèñà äâîéñòâåííà è, â êîíå÷íîì
ñ÷åòå, ïðîãðåññèâíà. Òàê, Þ.Ì. Îñèïîâ  ïèøåò:
«Áåç êðèçèñà íåò ðàçâèòèÿ, íåò êà÷åñòâåííûõ
ïðåâðàùåíèé... Êðèçèñ � íåïðåìåííàÿ ïðåäïî-
ñûëêà è óñëîâèå êà÷åñòâåííîãî ñêà÷êà» [2]. È
äàëåå: «Êðèçèñ � ðàçðóøèòåëü, íî îí è ñîçäà-
òåëü» [3].

Êàêîâû ïðè÷èíû êðèçèñà, åãî ãåíåçèñ? Îïè-
ñûâàåìûé ðàçëè÷íûìè ó÷åíûìè ãåíåçèñ êðèçè-
ñà íå äàåò ÷åòêîãî îòâåòà íà ýòîò âîïðîñ. Òî÷êà
çðåíèÿ, âûñêàçûâàåìàÿ Ý.Ì. Êîðîòêîâûì è åãî
ñîàâòîðàìè, îïðåäåëÿåò ãåíåçèñ êðèçèñîâ ñ äè-
àëåêòè÷åñêèõ ïîçèöèé: «Ñâÿçü ôóíêöèîíèðîâà-
íèÿ è ðàçâèòèÿ èìååò äèàëåêòè÷åñêèé õàðàêòåð,
÷òî è îòðàæàåò âîçìîæíîñòü è çàêîíîìåðíîñòü
íàñòóïëåíèÿ è ðàçðåøåíèÿ êðèçèñîâ. Ôóíêöè-
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Íàñòîÿùàÿ ñòàòüÿ ñîäåðæèò ðåçóëüòàòû òåîðåòè÷åñêîãî èññëåäîâàíèÿ âçàèìîñâÿçè êðèçèñîâ ïðî-
ìûøëåííûõ ïðåäïðèÿòèé ñ èõ èíâåñòèöèîííûì è èííîâàöèîííûì ïîâåäåíèåì. Èññëåäóåòñÿ ãåíåçèñ
êðèçèñà, êîíöåïòóàëüíàÿ ìîäåëü åãî ðàçâèòèÿ è ïðåîäîëåíèÿ. Â ñòàòüå ïîêàçàíî, ÷òî êðèçèñ åñòü
ñëåäñòâèå íàêîïèâøèõñÿ îøèáîê ìåíåäæìåíòà, è â ïåðâóþ î÷åðåäü îøèáîê â èíâåñòèöèîííîì ïîâå-
äåíèè.

îíèðîâàíèå ñäåðæèâàåò ðàçâèòèå è â òî æå âðå-
ìÿ ÿâëÿåòñÿ åãî ïèòàòåëüíîé ñðåäîé, ðàçâèòèå
ðàçðóøàåò ìíîãèå ïðîöåññû ôóíêöèîíèðîâà-
íèÿ, íî ñîçäàåò óñëîâèÿ äëÿ åãî áîëåå óñòîé÷è-
âîãî îñóùåñòâëåíèÿ» [4]. Ñ ýòèì ìîæíî ñîãëà-
ñèòüñÿ ëèøü îò÷àñòè. Êðèçèñ ïðåäñòàâëÿåò ñî-
áîé ïîðîæäåíèå âíóòðåííèõ ïðîòèâîðå÷èé. Ýòè
ïðîòèâîðå÷èÿ, â ÷àñòíîñòè, ìîãóò ïðîÿâëÿòüñÿ
è â íàðóøåíèè ñòàöèîíàðíîñòè ðàçâèòèÿ ýêî-
íîìèêè. Ðÿä èññëåäîâàòåëåé ñ÷èòàåò, ÷òî èç
ôàêòà âíóòðåííèõ ïðîòèâîðå÷èé íåïîñðåä-
ñòâåííî ñëåäóåò öèêëè÷åñêàÿ ïîâòîðÿåìîñòü
êðèçèñîâ � öèêëè÷íîñòü.

Îäíàêî èç íàëè÷èÿ ïðîòèâîðå÷èé âîâñå íå
ñëåäóåò öèêëè÷íîñòü. Èç íàëè÷èÿ ïðîòèâîðå÷èé
ìîæåò ñëåäîâàòü òîëüêî ñàìà âîçìîæíîñòü êðè-
çèñîâ. Ïî êðàéíåé ìåðå, öèêëè÷íîñòü � ýòî ïî-
âòîðÿåìîñòü ÷åðåç îäèíàêîâûå ïðîìåæóòêè âðå-
ìåíè [5]. Àâòîð ãîòîâ äîïóñòèòü â ïîíÿòèè öèê-
ëè÷íîñòü ñóùåñòâîâàíèå íåîäèíàêîâûõ ïðîìå-
æóòêîâ âðåìåíè, îäíàêî âåëè÷èíà èõ äîëæíà
áûòü ïîä÷èíåíà íåêîåé èçâåñòíîé çàêîíîìåð-
íîñòè èëè çàêîíó. Åñëè ýòîò ïðèçíàê îòñóòñòâó-
åò, òî ìû ìîæåì ãîâîðèòü íå î öèêëè÷íîñòè
êðèçèñîâ, à î êîëåáàòåëüíîì õàðàêòåðå ðàçâè-
òèÿ ýêîíîìèêè. Äåéñòâèòåëüíî, òàêàÿ çàêîíî-
ìåðíîñòü ïîêà íå èçâåñòíà, à öèêëè÷íîñòü êðè-
çèñîâ, îïèñàííàÿ ìíîãèìè ó÷åíûìè, ìîæåò
áûòü ðàññìîòðåíà ëèøü êàê ñòàòèñòè÷åñêîå
ïîäòâåðæäåíèå âûäâèíóòûõ ãèïîòåç. Ñ äðóãîé
ñòîðîíû, íàáëþäåíèÿ ïîñëåäíèõ äåñÿòèëåòèé
ñâèäåòåëüñòâóþò î íàëè÷èè äâóõ âûðàæåííûõ
ÿâëåíèé: âî-ïåðâûõ, ïðîìåæóòêè âðåìåíè âîç-
íèêíîâåíèÿ êðèçèñîâ èìåþò ñóùåñòâåííûé ðàç-
áðîñ (äî 20%) îò òåõ, êîòîðûå áûëè îïèñàíû
ðàíåå Í. Êîíäðàòüåâûì, Ð. Ýëëèîòîì èëè äðó-
ãèìè ó÷åíûìè; âî-âòîðûõ, àìïëèòóäà êðèçèñîâ
ñòàëà ñóùåñòâåííî ìåíüøå. Åùå îäíî ìàëîèçó-
÷åííîå îáñòîÿòåëüñòâî � ýòî ïðîäîëæèòåëü-
íîñòü ñàìèõ êðèçèñîâ. Îá ýòîì ïî âîçìîæíîñ-
òè, ñòàðàþòñÿ íå óïîìèíàòü ëèáî ïðè îïèñàíèè
çàòÿæíûõ êðèçèñîâ ãîâîðèòü î öåïè êðèçèñîâ.
Â ñîâîêóïíîñòè ýòî ñâèäåòåëüñòâóåò î òîì, ÷òî
îáúåêòèâíîñòè â ïåðèîäè÷íîñòè êðèçèñîâ íà-
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ìíîãî ìåíüøå, ÷åì ýòî ïðèíÿòî ñ÷èòàòü, à âåñü-
ìà çíà÷èòåëüíàÿ äîëÿ ïðè÷èí âîçíèêíîâåíèÿ è
ðàçâèòèÿ íîñèò âïîëíå ðóêîòâîðíûé, ñóáúåê-
òèâíûé õàðàêòåð.

 Ïîýòîìó, ïðèçíàâàÿ íàëè÷èå ñòàòèñòè÷åñ-
êîé çàêîíîìåðíîñòè â ïîâòîðÿåìîñòè êðèçèñîâ,
ìû ìîæåì ãîâîðèòü â îñíîâíîì î ñóùåñòâåí-
íîì âëèÿíèè ñëó÷àéíîñòè íà ïåðèîäèçàöèþ
êðèçèñíûõ ÿâëåíèé. Ò. å. ìû ìîæåì óòâåðæäàòü,
÷òî ïðîòèâîðå÷èÿ ïðèâîäÿò ê êðèçèñó, íî êîã-
äà îí íàñòóïèò è êàêîâà áóäåò åãî ãëóáèíà, ìû
ìîæåì îöåíèòü ëèøü ñòàòèñòè÷åñêè.

Ñðåäè ïðè÷èí êðèçèñîâ ïðàêòè÷åñêè âñå
èññëåäîâàòåëè âûäåëÿþò äâå ãðóïïû: à) îáúåê-
òèâíûå; á) ñóáúåêòèâíûå. Â êîíòåêñòå íàñòîÿ-
ùåãî èññëåäîâàíèÿ îñîáûé èíòåðåñ ïðåäñòàâ-
ëÿþò ñóáúåêòèâíûå ïðè÷èíû âîçíèêíîâåíèÿ
êðèçèñîâ. Ïðàêòè÷åñêè âñå ñóáúåêòèâíûå ïðè-
÷èíû ìîãóò áûòü ñâåäåíû ê îøèáêàì ïðèíÿ-
òèÿ óïðàâëåí÷åñêèõ ðåøåíèé èëè â áîëåå òî÷-
íîì ïîíèìàíèè � ê îøèáêàì â èíâåñòèöèîí-
íîì ïîâåäåíèè.

Ì.È. Òóãàí-Áàðàíîâñêèé âûäâèíóë òî÷êó
çðåíèÿ, ñîãëàñíî êîòîðîé äâèæåíèå ýêîíîìè-
÷åñêîãî öèêëà, à ñëåäîâàòåëüíî, è êðèçèñà îï-
ðåäåëÿåòñÿ äèíàìèêîé èíâåñòèöèé. «Äâèæó-
ùåé ñèëîé ÿâëÿåòñÿ èíâåñòèðîâàíèå. È êîãäà
îíà íà÷èíàåò äåéñòâîâàòü, òî óâëåêàåò çà ñî-
áîé âñå äðóãèå îòðàñëè ýêîíîìèêè, â òîì ÷èñ-
ëå è îòðàñëè, ïðîèçâîäÿùèå ïîòðåáèòåëüñêèå
òîâàðû» [6]. Èäåÿ Òóãàí-Áàðàíîâñêîãî ñîñòî-
èò â òîì, ÷òî ôàçû ïðîìûøëåííîãî öèêëà îï-
ðåäåëÿþòñÿ íå çàêîíàìè ïîòðåáëåíèÿ, à çàêî-
íàìè èíâåñòèðîâàíèÿ. Òàêèì îáðàçîì, ãîñïîä-
ñòâóþò íàä öèêëîì è óïðàâëÿþò èì êîëåáàíèÿ
ðàçìåðîâ èíâåñòèöèé, ïîòðåáëåíèå æå äâèæåò-
ñÿ â ðåçóëüòàòå ýòèõ êîëåáàíèé. Îäíàêî çäåñü
íåèçáåæåí âûâîä î òîì, ÷òî íåïðàâèëüíîå,
îøèáî÷íîå èíâåñòèðîâàíèå ìîæåò ïîðîäèòü
êðèçèñ. Ìû ñêàçàëè, ìîæåò ïîðîäèòü êðèçèñ
ïîòîìó, ÷òî åùå íå çíàåì ýòîé âçàèìîñâÿçè.
Íàøà çàäà÷à � âûÿâèòü åå.

Íå âñÿêàÿ èíâåñòèöèîííàÿ îøèáêà ïðèâî-
äèò ê êðèçèñó. Ýòà îøèáêà äîëæíà èìåòü íå-
êîå êðèòè÷åñêîå çíà÷åíèå ëèáî òàêèõ îøèáîê
äîëæíî áûòü ñîâåðøåíî ìíîãî. Êðèçèñ âîçíè-
êàåò ïî ìåðå íàêîïëåíèÿ èíâåñòèöèîííûõ
îøèáîê, ïîñêîëüêó ëþáàÿ èíâåñòèöèîííàÿ
îøèáêà ïðèâîäèò ê áåçâîçâðàòíûì çàòðàòàì,
îòÿãîùàþùèì ýêîíîìè÷åñêîå ïîëîæåíèå
ñóáúåêòà, ñîâåðøàþùåãî åå. Ýêîíîìè÷åñêàÿ
ñèñòåìà, íàïðèìåð ïðåäïðèÿòèå, äî èçâåñòíîé
ñòåïåíè îáëàäàåò ýëàñòè÷íîñòüþ, ò. å. ìîæåò

áûòü óñòîé÷èâà ê îøèáêàì òàêîãî ðîäà, â ñèëó
ñîïðîòèâëåíèÿ ê òîé èëè èíîé âåëè÷èíå ñóì-
ìàðíûõ îøèáîê. Ïî ìåðå íàêîïëåíèÿ îøèáîê
ïðîèñõîäèò èñ÷åðïàíèå ýëàñòè÷íîñòè, è ïðåä-
ïðèÿòèå ïðèáëèæàåòñÿ ê êðèçèñó. Â òî÷êå, ãäå
ýëàñòè÷íîñòü èñ÷åðïàíà, ïðîèñõîäèò ðàçðûâ,
ïåðåëîì, è íàñòóïàåò êðèçèñ. Êîíöåïòóàëüíî
îíà ìîæåò èìåòü âèä, ïðåäñòàâëåííûé íà ðè-
ñóíêå 1.

Ïðåäåëüíàÿ îøèáêà � ýòî òàêàÿ èíâåñòèöè-
îííàÿ îøèáêà, êîòîðàÿ ïðèâîäèò ê ïàäåíèþ
ýôôåêòèâíîñòè ôóíêöèîíèðîâàíèÿ ïðåäïðèÿ-
òèÿ íèæå ìèíèìàëüíî äîïóñòèìîãî èëè ïðå-
äåëüíîãî óðîâíÿ, ïîñëå êîòîðîãî íèêàêèå äåé-
ñòâèÿ óïðàâëÿþùåãî óæå íå ìîãóò ïðåäîòâðà-
òèòü êðèçèñ. Ïðåäåëüíàÿ îøèáêà êàê áû ïåðå-
ïîëíÿåò «÷àøó èíâåñòèöèîííûõ îøèáîê».
Èìåííî ýòà îøèáêà çíàìåíóåò ïðîõîæäåíèå
ïðåäïðèÿòèåì òî÷êè áèôóðêàöèè, ïîñëå êîòî-
ðîé, ñîãëàñíî òåîðèè íîáåëåâñêîãî ëàóðåàòà
È.Ñ. Ïðèãîæèíà, âîçâðàò ê ïðåæíåìó êà÷å-
ñòâåííîìó è êîëè÷åñòâåííîìó è îäíîâðåìåííî
ðàâíîâåñíî-êîëåáàòåëüíîìó ñîñòîÿíèþ ïðåä-
ïðèÿòèÿ ñòàíîâèòñÿ íåâîçìîæíûì � ïðåäïðèÿ-
òèå ïåðåõîäèò â ñóùåñòâåííî íåðàâíîâåñíîå
ñîñòîÿíèå [7].

Êðèçèñ ïðåäïðèÿòèÿ îáû÷íî ðåàëèçóåòñÿ â
ôîðìå åãî íåñîñòîÿòåëüíîñòè êàê äîëæíèêà.
Ñóùåñòâóåò ìíîæåñòâî êðèòåðèåâ, ðàçðàáîòàí-
íûõ ðàçëè÷íûìè èññëåäîâàòåëÿìè äëÿ îöåíêè
îæèäàíèÿ òàêîé íåñîñòîÿòåëüíîñòè. Íàèáîëåå
øèðîêî èçâåñòíà îöåíêà ïðåäïðèÿòèÿ êàê ïî-
òåíöèàëüíîãî áàíêðîòà íà îñíîâå êðèòåðèåâ
Àëüòìàíà èëè Ôóëìåðà. Íà ïðèìåðå ýòèõ ìî-
äåëåé ðàññìîòðèì óñëîâèÿ, ïðè êîòîðûõ èíâå-
ñòèöèîííàÿ îøèáêà ïðèâîäèò ê êðèçèñó (áàíê-
ðîòñòâó) ïðåäïðèÿòèÿ.
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Ìîäåëü Àëüòìàíà [8]:
Z = 1,2A + 1,4B + 3,3C + 0,6D + 0,999E,

ãäå: A – îáîðîòíûé êàïèòàë/ñîâîêóïíûå àêòèâû;
B – íåðàñïðåäåëåííûå ïðèáûëè ïðîøëûõ
ëåò/ñîâîêóïíûå àêòèâû;
C – ïðèáûëü äî óïëàòû ïðîöåíòîâ è íàëî-
ãîâ/ñîâîêóïíûå àêòèâû;
D – ðûíî÷íàÿ êàïèòàëèçàöèÿ àêöèé/ïîëíàÿ
áàëàíñîâàÿ ñòîèìîñòü äîëãîâûõ îáÿçà-
òåëüñòâ;
E – îáúåì ðåàëèçàöèè/ñîâîêóïíûå àêòèâû.
Ïðè Z < 2,675 íàñòóïëåíèå íåïëàòåæåñïî-

ñîáíîñòè íåèçáåæíî.
Ìîäåëü Ôóëìåðà [9]:

H = 5,528 V
1
 + 0,212 V

2
 + 0,073 V

3
 +

+ 1,270 V
4
 – 0,120 V

5
 + 2,335 V

6
 + 0,575 V

7
 +

+ 1,083 V
8
 + 0,894 V

9
 – 6,075,

ãäå: V
1
 = íåðàñïðåäåëåííûå ïðèáûëè ïðîøëûõ

ëåò/ñîâîêóïíûå àêòèâû;
V

2
 = îáúåì ðåàëèçàöèè/ñîâîêóïíûå àêòèâû;

V
3
 = ïðèáûëü äî óïëàòû íàëîãîâ/ñîâîêóï-

íûå àêòèâû;
V

4
 = äåíåæíûé ïîòîê/ïîëíàÿ çàäîëæåí-

íîñòü;
V

5
 = äîëã/ñîâîêóïíûå àêòèâû;

V
6
 = òåêóùèå ïàññèâû/ñîâîêóïíûå àêòèâû;

V
7
 = log (ìàòåðèàëüíûå àêòèâû);

V
8
 = îáîðîòíûé êàïèòàë/ïîëíàÿ çàäîëæåí-

íîñòü;
V

9
 = log (ïðèáûëü äî óïëàòû ïðîöåíòîâ è

íàëîãîâ/âûïëà÷åííûå ïðîöåíòû).
Íàñòóïëåíèå íåïëàòåæåñïîñîáíîñòè íåèç-

áåæíî ïðè H < 0.
Àíàëèç ìîäåëåé ïîêàçûâàåò, ÷òî: à) îñíîâ-

íàÿ ÷àñòü ôàêòîðîâ, âõîäÿùèõ â óðàâíåíèÿ êðè-
òåðèåâ, ëèáî ñîâïàäàåò, ëèáî òåñíî ìåæäó ñî-
áîé ñâÿçàíà; á) áîëüøàÿ ÷àñòü âõîäÿùèõ â íèõ
êîìïîíåíò íåïîñðåäñòâåííî ñâÿçàíà ñ îáúåìîì
èíâåñòèöèé. Òàê, âõîäÿùèé â îïðåäåëåíèå ïî-
äàâëÿþùåãî áîëüøèíñòâà êîìïîíåíò êðèòåðè-
åâ ïîêàçàòåëü ñòîèìîñòè ñîâîêóïíûõ àêòèâîâ
ôóíêöèîíàëüíî îïðåäåëÿåòñÿ èìåííî ýòèì ïî-
êàçàòåëåì, ïî êðàéíåé ìåðå, â ëèíåéíîé ïðî-
ïîðöèè. Ïîñëåäíåå îáñòîÿòåëüñòâî ÿâëÿåòñÿ
âåñüìà âàæíûì, ïîñêîëüêó îïðåäåëÿåò íèæíþþ
ãðàíèöó ñêîðîñòè èõ ïðèðîñòà. Ñàìè æå êîì-
ïîíåíòû ìîäåëè â îáðàòíîé ïðîïîðöèè çàâè-
ñÿò îò ñòîèìîñòè ñîâîêóïíûõ àêòèâîâ. Ïîêàçà-
òåëè ïîëíîé çàäîëæåííîñòè è áàëàíñîâîé ñòî-
èìîñòè äîëãîâûõ îáÿçàòåëüñòâ òàêæå ñâÿçàíû
ñ îáúåìàìè èíâåñòèöèé, ïîñêîëüêó çíà÷èòåëü-
íàÿ äîëÿ ïîñëåäíèõ îñóùåñòâëÿåòñÿ çà ñ÷åò çàé-
ìîâ. Òàêèì îáðàçîì, åñëè çàôèêñèðîâàòü çíà-

÷åíèÿ âñåõ ïðî÷èõ âåëè÷èí, òàê èëè èíà÷å âõî-
äÿùèõ â ñîñòàâ êðèòåðèåâ, òî ìîæíî óòâåðæ-
äàòü, ÷òî êàê êðèòåðèé Àëüòìàíà, òàê è êðèòå-
ðèé Ôóëìåðà çàâèñÿò îò îáúåìîâ èíâåñòèöèé â
îáðàòíîé ïðîïîðöèè è óìåíüøàþòñÿ ïðè âîç-
ðàñòàíèè èíâåñòèöèé. Ñâÿçü ïîêàçàòåëåé âõî-
äÿùèõ â ìîäåëè, îòîáðàæåíà â òàáëèöå 1.

Íà ïðèìåðå êðèòåðèÿ Àëüòìàíà ïîêàæåì
ãðàíè÷íûå óñëîâèÿ âîçíèêíîâåíèÿ èíâåñòèöè-
îííîé îøèáêè íà ïðåäïðèÿòèè. Çàìåòèì, ÷òî
èññëåäîâàíèå ãðàíè÷íûõ óñëîâèé íà ìîäåëè
Ôóëìåðà ïðîèçâîäèòñÿ ñîâåðøåííî àíàëîãè÷-
íî. Äëÿ èññëåäîâàíèÿ çàïèøåì óðàâíåíèå êðè-
òåðèÿ Àëüòìàíà äëÿ óñëîâèé, ïðåäøåñòâóþùèõ
èíâåñòèöèÿì:

Z
0
 = 1,2A

0
 + 1,4B

0
 + 3,3C

0
 + 0,6D

0
 + 0,999E

0
,

ãäå: A
0
, B

0
, C

0
, D

0
, E

0
 – çíà÷åíèÿ ôàêòîðîâ, âõî-

äÿùèõ â êðèòåðèé Àëüòìàíà äî íà÷àëà èí-
âåñòèöèé:
A

0
 = Îê

0 
/ Sa

0

B
0
 = Íï

0 
/ Sa

0

C
0
 = Ïóï

0 
/ Sa

0

D
0
 = Rk

0 
/ Bd

0

E
0
 = Îð

0 
/ Sa

0

Îê
0
 – âåëè÷èíà îáîðîòíîãî êàïèòàëà äî íà-

÷àëà èíâåñòèöèé;
Íï

0
 – âåëè÷èíà íåðàñïðåäåëåííîé ïðèáû-

ëè äî íà÷àëà èíâåñòèöèé;
Ïóï

0
 – âåëè÷èíà ïðèáûëè äî óïëàòû ïðî-

öåíòîâ è íàëîãîâ äî íà÷àëà èíâåñòèöèé;
Îð

0
 – âåëè÷èíà îáúåìà ðåàëèçàöèè äî íà-

÷àëà èíâåñòèöèé;
Rk

0
 – ðûíî÷íàÿ êàïèòàëèçàöèÿ àêöèé äî íà-

÷àëà èíâåñòèöèé;
Bd

0
 – áàëàíñîâàÿ ñòîèìîñòü äîëãîâûõ îáÿ-

çàòåëüñòâ äî íà÷àëà èíâåñòèöèé;
Sa

0
 – ñòîèìîñòü ñîâîêóïíûõ àêòèâîâ äî íà-

÷àëà èíâåñòèöèé.

Òàáëèöà 1. Âçàèìîçàâèñèìîñòü ïîêàçàòåëåé,
îïðåäåëÿþùèõ ôàêòîðû êðèòåðèåâ Àëüòìàíà

è Ôóëìåðà

Ïîêàçàòåëü Çàâèñèìîñòü îò èíâåñòèöèé 

Ñîâîêóïíûå àêòèâû 

Ïðÿìàÿ çàâèñèìîñòü: ñîâîêóïíûå 

àêòèâû âîçðàñòàþò ïî ìåðå 

îñóùåñòâëåíèÿ èíâåñòèöèé 

Ïîëíàÿ áàëàíñîâàÿ ñòîèìîñòü 

äîëãîâûõ îáÿçàòåëüñòâ 

Ïðÿìàÿ çàâèñèìîñòü: èíâåñòèöèè, 

îñóùåñòâëÿåìûå çà ñ÷åò çàéìîâ 

Ïîëíàÿ çàäîëæåííîñòü 
Ïðÿìàÿ çàâèñèìîñòü: èíâåñòèöèè, 

îñóùåñòâëÿåìûå çà ñ÷åò çàéìîâ 

Ìàòåðèàëüíûå àêòèâû 

Ïðÿìàÿ çàâèñèìîñòü: ìàòåðèàëüíûå 

àêòèâû âîçðàñòàþò ïî ìåðå 

îñóùåñòâëåíèÿ èíâåñòèöèé 

Âûïëà÷åííûå ïðîöåíòû 

Ïðÿìàÿ çàâèñèìîñòü: âûïëà÷åííûå 

ïðîöåíòû ðàñòóò ïðîïîðöèîíàëüíî 

äîëãîâûì îáÿçàòåëüñòâàì, 

âîçðàñòàþùèì ïî ìåðå 

îñóùåñòâëåíèÿ èíâåñòèöèé 

Áàññ À.ß. Òåîðåòè÷åñêàÿ êîíöåïöèÿ êðèçèñà â ðàçâèòèè ïðåäïðèÿòèÿ
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Ïóñòü ñîñòîÿíèå ïðåäïðèÿòèÿ äî èíâåñòè-
öèé îöåíèâàåòñÿ êàê áåñêðèçèñíîå, ïðè ãðàíè÷-
íîì çíà÷åíèè êðèòåðèÿ Àëüòìàíà, ðàâíîì
2,675. Òîãäà óðàâíåíèå ãèïåðïîâåðõíîñòè, ðàç-
äåëÿþùåé ýêîíîìè÷åñêîå ãèïåðïðîñòðàíñòâî
ïðåäïðèÿòèÿ íà êðèçèñíîå è áåñêðèçèñíîå, ìîæ-
íî çàïèñàòü ñëåäóþùèì îáðàçîì:

Z
0
 = 2,675 èëè

1,2A
0
 + 1,4B

0
 + 3,3C

0
 + 0,6D

0
 + 0,999E

0
 = 2,675.

Ïóñòü áûëè îñóùåñòâëåíû èíâåñòèöèè â
îáúåìå ∆S. Òîãäà ñòîèìîñòü ñîâîêóïíûõ àêòè-
âîâ ïðåäïðèÿòèÿ ñòàíåò ðàâíîé S

0
 + ∆S, à:

Îê = Îê
0
 + ∆Îê – âåëè÷èíà îáîðîòíîãî êà-

ïèòàëà â ðåçóëüòàòå èíâåñòèöèé;
Íï = Íï

0
 + ∆Íï – âåëè÷èíà íåðàñïðåäåëåí-

íîé ïðèáûëè â ðåçóëüòàòå èíâåñòèöèé;
Ïóï=Ïóï

0
 + ∆Ïóï – âåëè÷èíà ïðèáûëè äî

óïëàòû ïðîöåíòîâ è íàëîãîâ â ðåçóëüòàòå èí-
âåñòèöèé;

Îð= Îð
0
 + ∆Îð – âåëè÷èíà îáúåìà ðåàëèçà-

öèè â ðåçóëüòàòå èíâåñòèöèé;
Rk =Rk

0 
+ ∆Rk – ðûíî÷íàÿ êàïèòàëèçàöèÿ

àêöèé â ðåçóëüòàòå èíâåñòèöèé;
Ád=Ád

0
 + ∆Ád – áàëàíñîâàÿ ñòîèìîñòü äîë-

ãîâûõ îáÿçàòåëüñòâ â ðåçóëüòàòå èíâåñòèöèé;
Sa= Sa

0
 + ∆Sa – ñòîèìîñòü ñîâîêóïíûõ àê-

òèâîâ â ðåçóëüòàòå èíâåñòèöèé.
 Òîãäà â ðåçóëüòàòå èíâåñòèöèé:

A = Îê
0
+ ∆Îê / Sa

0
+∆Sa               (5)

B = Íï
0
 + ∆Íï

 
/ Sa

0
+∆Sa              (6)

C = Ïóï
0
+ ∆Ïóï

 
/ Sa

0
+∆Sa              (7)

D = Rk
0 
+ ∆Rk

 
/ Ád

0
+∆Ád, ãäå ∆Ád = f(∆Sa)

è 0
)Sa(d

))Sa(f(d >
∆
∆

.                 (8)

E = Îð
0 
+ ∆Îð / Sa

0
+∆Sa.              (9)

Åñëè çàôèêñèðîâàòü çíà÷åíèÿ B, C, D, E, òî
ïðè óìåíüøåíèè çíà÷åíèÿ ôàêòîðà A ïî îòíî-
øåíèþ ê ôàêòîðó A

0
 ïðîèçîéäåò ïàäåíèå çíà-

÷åíèÿ Z íèæå çíà÷åíèÿ Z
0
, ò. å. 2,675, è, ñëåäî-

âàòåëüíî, ïðåäïðèÿòèå ïîïàäàåò â òó ÷àñòü ãè-
ïåðïðîñòðàíñòâà, êîòîðàÿ õàðàêòåðèçóåò åãî íå-
ïëàòåæåñïîñîáíîñòü è, ñëåäîâàòåëüíî, êðèçèñ.
Ýòî âîçìîæíî â òîì ñëó÷àå, êîãäà Îê

0
+ ∆Îê

 
/

Sa
0
+∆Sa< Îê

0 
/ Sa

0
, èëè, èíûìè ñëîâàìè, êîãäà

îáîðîòíûé êàïèòàë ðàñòåò ìåäëåííåå, ÷åì ñî-
âîêóïíûå àêòèâû. Àíàëîãè÷íî ðàññóæäàÿ, ìîæ-
íî ïîñòðîèòü è âñå îñòàëüíûå ñîîòíîøåíèÿ, ïðè
êîòîðûõ ïðåäïðèÿòèå c óñòàíîâëåííîé Àëüòìà-
íîì âåðîÿòíîñòüþ ïîïàäàåò â êðèçèñíîå ñîñòî-
ÿíèå.

 Îê
0
+ ∆Îê

 
/ Sa

0
+∆Sa< Îê

0 
/ Sa

0          
    (10)

 Íï
0
 + ∆Íï

 
/ Sa

0
+∆Sa< Íï

0 
/ Sa

0         
   (11)

 Ïóï
0
+ ∆Ïóï

 
/ Sa

0
+∆Sa< Ïóï

0 
/Sa

0
       (12)

 Rk
0 
+ ∆Rk

 
/ Ád

0
+∆Ád< Rk

0 
/Ád

0
          (13)

 Îð
0 
+ ∆Îð / Sa

0
+∆Sa< Îð

0
/Sa

0
          (14)

Áåçóñëîâíî, ÷òî ïðè îäíîâðåìåííîì âûïîë-
íåíèè âñåõ ñîîòíîøåíèé (10)-(14) ìåõàíèçì ðàç-
âèòèÿ êðèçèñà î÷åâèäåí. Îäíàêî òàêæå ÿñíî, ÷òî
ïîêàçàòåëü îáúåìà ðåàëèçàöèè îêàçûâàåò íå-
ïîñðåäñòâåííîå âëèÿíèå íà: âåëè÷èíó îáîðîò-
íîãî êàïèòàëà â ðåçóëüòàòå èíâåñòèöèé (Îê);
âåëè÷èíó íåðàñïðåäåëåííîé ïðèáûëè â ðåçóëü-
òàòå èíâåñòèöèé (Íï); âåëè÷èíó ïðèáûëè äî óï-
ëàòû ïðîöåíòîâ è íàëîãîâ â ðåçóëüòàòå èíâåñ-
òèöèé (Ïóï); ðûíî÷íóþ êàïèòàëèçàöèþ àêöèé
â ðåçóëüòàòå èíâåñòèöèé (Rk). Ïðè÷åì ýòî âëè-
ÿíèå íîñèò õîòÿ è ñòàòèñòè÷åñêèé õàðàêòåð, íî
èçìåíÿåòñÿ â ïðÿìîé ïðîïîðöèîíàëüíîé çàâè-
ñèìîñòè � ÷åì ìåíüøå îáúåì ðåàëèçàöèè, òåì
ìåíüøå çíà÷åíèÿ ýòèõ ïîêàçàòåëåé. Çàìåòèì,
÷òî ãðàíè÷íîå çíà÷åíèå êðèòåðèÿ, îïðåäåëåí-
íîå Àëüòìàíîì èëè Ôóëìåðîì, íå âëèÿåò íà
ëîãèêó èññëåäîâàíèÿ, à åãî èçìåíåíèå ëèøü
ïðèâîäèò ê ñìåùåíèþ ãèïåðïîâåðõíîñòè. Òî æå
ñàìîå ìîæíî ñêàçàòü è îòíîñèòåëüíî êîýôôè-
öèåíòîâ ïðè ôàêòîðàõ, âêëþ÷åííûõ â çàïèñü
êðèòåðèÿ.

Ñëåäîâàòåëüíî, ñóòü èíâåñòèöèîííîé
îøèáêè ñîñòîèò â îòíîñèòåëüíî ìåíüøåì ïðè-
ðîñòå ðàññìîòðåííûõ ïîêàçàòåëåé ïî îòíîøå-
íèþ ê îáúåìó èíâåñòèöèé. Ñîáñòâåííî èíâåñ-
òèöèîííàÿ îøèáêà ïðèâîäèò ê ñíèæåíèþ çíà-
÷åíèÿ ðàññìàòðèâàåìîãî êðèòåðèÿ, à åå ïîñòå-
ïåííîå íàêîïëåíèå íåèçáåæíî ââåðãàåò ïðåä-
ïðèÿòèå â êðèçèñ. Ïîñëåäíÿÿ èç îøèáîê çíàìå-
íóåò ñîáîé âîçíèêíîâåíèå ðàçðûâà íà êðèâîé,
õàðàêòåðèçóþùåé ýôôåêòèâíîñòè ôóíêöèîíè-
ðîâàíèÿ ïðåäïðèÿòèÿ. Ñëåäîâàòåëüíî, ïðåäåëü-
íàÿ èíâåñòèöèîííàÿ îøèáêà, âûçûâàþùàÿ ýòîò
ðàçðûâ, ïðèâîäèò ê íåîáõîäèìîñòè ñìåíû óñ-
òàðåâøèõ ïàðàäèãì âåäåíèÿ áèçíåñà. Ðåàëèçà-
öèÿ èìåííî ýòîãî óñëîâèÿ îáåñïå÷èâàåò âûæè-
âàåìîñòü ïðåäïðèÿòèÿ. Ïîýòîìó ñòàðòîâîé ïî-
çèöèåé êðèçèñà ñòàíîâèòñÿ óñòàðåâàíèå è áåñ-
ïëîäíîñòü ãîñïîäñòâóþùèõ ïàðàäèãì, èõ íå-
ñïîñîáíîñòü ê ðàçðåøåíèþ íàêîïèâøèõñÿ ïðî-
áëåì. Ýòî âåðíî êàê äëÿ îòäåëüíî âçÿòîãî ïðåä-
ïðèÿòèÿ, òàê è äëÿ ýêîíîìèêè â åå ãëîáàëüíîì
ïîíèìàíèè.

Ìû ïðèâåäåì çäåñü ïåðå÷åíü îñíîâíûõ ïà-
ðàäèãì, êîòîðûå óñòàðåâàþò è ñòàíîâÿòñÿ áåñ-
ïëîäíûìè â ïåðâóþ î÷åðåäü:

� ïàðàäèãìà òîâàðà;
� ïàðàäèãìà ïðîèçâîäñòâà òîâàðà;
� ïàðàäèãìà ñáûòà òîâàðà;

Ýêîíîìè÷åñêàÿ òåîðèÿ
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� ïàðàäèãìà öåíîîáðàçîâàíèÿ;
� ïàðàäèãìà êîíêóðåíòíûõ îòíîøåíèé.
Êàê ÿâëåíèå ñòàðåíèå ïàðàäèãì îòíîñèòåëü-

íî. Òîëüêî ñðàâíåíèå ñ íîâûì, áîëåå ýôôåêòèâ-
íûì ïðîÿâëåíèåì òîâàðà, ñïîñîáîì åãî ïðîèç-
âîäñòâà, ñáûòà, öåíîîáðàçîâàíèÿ è, íàêîíåö,
êîíêóðåíöèè ïîçâîëÿåò íàì ñóäèòü îá óñòàðå-
âàíèè òîé èëè èíîé ïàðàäèãìû. Îäíàêî ýòè
óñòàðåâàíèÿ ñòàíîâÿòñÿ çàìåòíûìè ëèøü â òîì
ñëó÷àå, êîãäà ïðîáëåìû, ñòîÿùèå ïåðåä ñóáúåê-
òîì ýêîíîìè÷åñêîé äåÿòåëüíîñòè, ñòàíîâÿòñÿ
ÿâíûìè. Ãðàíèöà, êîãäà ýòî ñòàíîâèòñÿ çàìåò-
íûì, âåðîÿòíî, îöåíèâàåòñÿ â êàæäîì êîíêðåò-
íîì ñëó÷àå ñóáúåêòèâíî. Â ñèëó ýòîãî êðèçèñ
ìîæåò íîñèòü ðàçëè÷íóþ ãëóáèíó è èìåòü ðàç-
ëè÷íûå ïîñëåäñòâèÿ äëÿ ïðåäïðèÿòèÿ, è èìåí-
íî ïîýòîìó ðàçíûìè áóäóò è îáúåì, è íàïðàâ-
ëåíèÿ ìåð ïî ïðåîäîëåíèþ êðèçèñà.

Òàêèì îáðàçîì, â îñíîâå ãåíåçèñà êðèçèñà
ëåæèò èíâåñòèöèîííàÿ îøèáêà. Â ðàìêàõ ýòî-
ãî ïðåäñòàâëåíèÿ ìîæíî óòâåðæäàòü, ÷òî êðè-
çèñ � ýòî òàêîå ñîñòîÿíèå ïðåäïðèÿòèÿ, êîãäà
íå ñóùåñòâóåò íè îäíîãî âàðèàíòà èíâåñòèðî-
âàíèÿ, ïîñòðîåííîãî â ðàìêàõ òðàäèöèîííîé äëÿ
äàííîãî ïðåäïðèÿòèÿ ïàðàäèãìû âåäåíèÿ áèçíå-
ñà, óäîâëåòâîðÿþùåãî êðèòåðèþ ïåðìàíåíòíî-
ãî èíâåñòèöèîííîãî ïðîöåññà. Îòñþäà ÿñíî, ÷òî
â òî÷êå, ñîîòâåòñòâóþùåé êðèòè÷åñêîé èíâåñ-
òèöèîííîé îøèáêå, äëÿ ëþáîãî ïðåäïðèÿòèÿ
ñóùåñòâóåò áèôóðêàöèÿ � äâå îñíîâíûå âîçìîæ-
íîñòè: 1) ïîëíàÿ äåñòðóêöèÿ ïðåäïðèÿòèÿ, 2)
âûõîä èç êðèçèñà íà îñíîâå íîâîé ïàðàäèãìû.
Ñóùíîñòü íîâîé ïàðàäèãìû ñîñòàâëÿåò òà èëè
èíàÿ èííîâàöèÿ. Îòñþäà âûòåêàåò íåîáõîäè-
ìîñòü èçìåíåíèÿ ïðåäñòàâëåíèé î ïðè÷èííî-
ñëåäñòâåííûõ ñâÿçÿõ êðèçèñà è èííîâàöèé. Íå
èííîâàöèè ïðèâîäÿò ê êðèçèñó, à êðèçèñ îòêðû-
âàåò äîðîãó ðåàëèçàöèè èííîâàöèé.

Èííîâàöèÿ ðîæäàåòñÿ ïîä ãðóçîì ïðîáëåì,
âîçíèêàþùèõ ïåðåä ïðåäïðèÿòèåì. Íåò ïðî-
áëåì � íåò èííîâàöèé. Ý. Õàíñåí ñ÷èòàåò: «Íî-
âîââåäåíèÿì ñâîéñòâåííî íàõëûíóòü ïðèëèâ-
íîé âîëíîé è çàòåì îòñòóïèòü... Ýêîíîìè÷åñ-
êèé öèêë ñâîäèòñÿ, òàêèì îáðàçîì, ïî ñóùåñòâó
ê îòëèâó è ïðèëèâó íîâîââåäåíèé è òåì ïîñëåä-
ñòâèÿì, êîòîðûå îòñþäà âûòåêàþò» [10]. Îäíà-
êî ìû íå ìîæåì ñîãëàñèòüñÿ ñ óòâåðæäåíèåì
Õàíñåíà: «Íîâîââåäåíèÿ � âîò ÷òî âûâîäèò ñè-
ñòåìó èç ðàâíîâåñèÿ è ïðèâîäèò åå ê áóìó â ñôå-
ðå êàïèòàëîâëîæåíèé» [11], ïî êðàéíåé ìåðå, â
òîé ÷àñòè, êîòîðàÿ êàñàåòñÿ ïðè÷èííî-ñëåä-
ñòâåííûõ ñâÿçåé ðàâíîâåñèÿ è èíâåñòèöèîííî-
ãî áóìà. Ìû ñ÷èòàåì, ÷òî ïðåäïðèÿòèå íàõî-

äèòñÿ â ìîìåíò êðèçèñà â ñîñòîÿíèè íåðàâíî-
âåñèÿ è òîëüêî èíâåñòèöèîííûé ïîäúåì ïðèâî-
äèò åãî â ñîñòîÿíèå ðàâíîâåñèÿ. Ñ äðóãîé ñòî-
ðîíû, òî, â ÷åì Õàíñåí óâèäåë ïðèëèâû è îòëè-
âû íîâîââåäåíèé, êàê ðàç è ïîäòâåðæäàåò ñôîð-
ìóëèðîâàííûé âûøå òåçèñ «åñòü ïðîáëåìû �
åñòü èííîâàöèè», à êîãäà ïðîáëåìû ðàçðåøå-
íû, ïðîáëåì íåò, òî íåò èííîâàöèé, íàñòóïèë
îòëèâ.

Óïðàâëÿþùèå ýêîíîìè÷åñêèìè ñóáúåêòàìè
íåïðåðûâíî ñîâåðøàþò îøèáêè, îòÿãîùàþùèå
èõ ýêîíîìèêó. Êîãäà âåëè÷èíà ýòîãî îòÿãîùå-
íèÿ äîñòèãàåò îïðåäåëåííîãî êðèòè÷åñêîãî
óðîâíÿ, òî ñòàíîâèòñÿ äåøåâëå èçîáðåñòè íå÷òî
íîâîå, äàþùåå ðàäèêàëüíûé ñêà÷îê â ýôôåêòèâ-
íîñòè, è áðîñèòü âñå ñòàðîå. Òîãäà è òîëüêî
òîãäà âîçíèêàåò ñïðîñ íà èííîâàöèþ. Äî ýòîãî
èííîâàöèÿ ÿâëÿåòñÿ ëèøü ïîòåíöèàëüíîé âîç-
ìîæíîñòüþ, ðîæäåííîé ôóíäàìåíòàëüíûìè
èññëåäîâàíèÿìè. Â ýòîì ñëó÷àå ýôôåêò, ïðèíî-
ñèìûé èííîâàöèåé, ïîãëîùàåò âñå îòðèöàòåëü-
íûå ðåçóëüòàòû, íàêîïèâøèåñÿ â íåäðàõ ñòàðîé
ïàðàäèãìû, è òîëüêî òîãäà íàñòóïàåò ðàâíîâå-
ñèå.

Èç ñêàçàííîãî âûòåêàåò, ÷òî ôóíêöèÿ, öèê-
ëè÷åñêè ñâÿçûâàþùàÿ ýôôåêòèâíîñòü äåÿòåëü-
íîñòè ïðåäïðèÿòèÿ è îøèáêó èíâåñòèðîâàíèÿ,
íîñèò ðàçðûâíûé õàðàêòåð (ðèñóíîê  2).

Òàêèì îáðàçîì, îòâåò íà âîïðîñ î òîì, êóäà
íàïðàâëÿòü èíâåñòèöèè ïîñëå ïðîõîæäåíèÿ òî÷-
êè áèôóðêàöèè, î÷åâèäåí. Èíâåñòèöèè ìîãóò
âûïîëíÿòü ñâîþ ðîëü, ò. å. ïðèíîñèòü íàèáîëü-
øèé ýôôåêò, òîëüêî â òîì ñëó÷àå, êîãäà îíè íà-
ïðàâëÿþòñÿ íà îñóùåñòâëåíèå ðàäèêàëüíûõ èí-
íîâàöèé, ñîçäàþùèõ ôóíäàìåíòàëüíóþ îñíîâó
íîâîé ïàðàäèãìû âåäåíèÿ áèçíåñà.

 Ïî ìåðå ïðèáëèæåíèÿ ê òî÷êå áèôóðêàöèè

Ðèñóíîê 2. Êîíöåïòóàëüíàÿ ìîäåëü öèêëè÷åñêîãî
ðàçâèòèÿ ïðåäïðèÿòèÿ
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Áàññ À.ß. Òåîðåòè÷åñêàÿ êîíöåïöèÿ êðèçèñà â ðàçâèòèè ïðåäïðèÿòèÿ
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â ëó÷øåì ïîëîæåíèè îêàçûâàþòñÿ ïðåäïðèÿòèÿ,
îáëàäàþùèå ôóíäàìåíòàëüíûì íàó÷íûì çàäå-
ëîì, ïåðñïåêòèâíûìè òîâàðíûìè è òåõíîëîãè÷åñ-
êèìè èííîâàöèÿìè, ðàñêðó÷åííûì èìèäæåì, ÷òî
ñóùåñòâåííî ñíèæàåò ïîòðåáíîñòü â èíâåñòèöèÿõ
è ðèñêè â ÷àñòè, êàñàþùåéñÿ ïåðñïåêòèâíûõ íà-
ïðàâëåíèé áèçíåñà. Âñåì äðóãèì ïðåäïðèÿòèÿì
òàêèå ðåçóëüòàòû ïðèõîäèòñÿ ïðèîáðåòàòü, ÷òî â
óñëîâèÿõ êðèçèñíîãî ñîñòîÿíèÿ ñàìîãî ïðåäïðèÿ-
òèÿ îêàçûâàåòñÿ íåâîçìîæíûì ëèáî êðàéíå çàò-
ðóäíèòåëüíûì èëè ñîïðÿæåííûì ñî çíà÷èòåëüíûì
ðèñêîì. Ïîýòîìó â ìèðîâîé ïðàêòèêå ÷àùå âû-
æèâàþò è áëàãîïîëó÷íî âûõîäÿò èç êðèçèñîâ òå
ïðåäïðèÿòèÿ, êîòîðûå ïåðìàíåíòíî îñóùåñòâëÿ-
þò èíâåñòèðîâàíèå íàó÷íûõ èññëåäîâàíèé â ÷àñò-
íîñòè è ÍÈÎÊÐîâñêîãî öèêëà â öåëîì.

Âàæíîé îñîáåííîñòüþ êðèçèñà ïðåäïðèÿ-
òèÿ ÿâëÿåòñÿ òî, ÷òî îí, áóäó÷è ëîêàëüíûì, êàê
öåïíàÿ ðåàêöèÿ, ìîæåò ðàñïðîñòðàíÿòüñÿ íà
âñþ îòðàñëü èëè ìíîæåñòâî ñîïðÿæåííûõ îò-
ðàñëåé, ïîòîìó ÷òî â íàðîäíîì õîçÿéñòâå îñó-
ùåñòâëÿåòñÿ òåñíîå âçàèìîäåéñòâèå âñåõ ïðåä-
ïðèÿòèé è îòðàñëåé, à ïðîáëåìû íå ðåøàþòñÿ
ïî îòäåëüíîñòè. Ëîêàëèçàöèÿ, à çàòåì è âûõîä
èç êðèçèñà âîçìîæíû òîëüêî ïóòåì íåïðåðûâ-
íîãî ìîíèòîðèíãà ñîñòîÿíèÿ ïðåäïðèÿòèé, îò-
ðàñëåé è ò. ä., ñâîåâðåìåííîãî ïåðìàíåíòíîãî
èíâåñòèðîâàíèÿ èõ äåÿòåëüíîñòè ïðè íåïðåìåí-
íîì îñóùåñòâëåíèè àêòèâíîãî èííîâàöèîííî-

ãî ïðîöåññà. Îòñóòñòâèå íåîáõîäèìîãî íàó÷íî-
ãî çàäåëà, êàê ïîêàçûâàåò èñòîðè÷åñêèé îïûò
ðàçâèòèÿ ìèðîâîé ýêîíîìèêè, ïðèâîäèò çà÷à-
ñòóþ ê íåîáðàòèìîìó îòñòàâàíèþ â ýêîíîìè-
÷åñêîì ðàçâèòèè. Â ýòîì ñëó÷àå íåò èíîãî ïóòè,
êðîìå òàêîé îðãàíèçàöèè èíâåñòèöèîííîãî
ïðîöåññà íà ïðåäïðèÿòèÿõ, êîòîðàÿ áû ïîçâî-
ëÿëà â ìàêñèìàëüíî âîçìîæíîé ñòåïåíè êîì-
ïåíñèðîâàòü ýòî îòñòàâàíèå çà ñ÷åò ïðèâëå÷å-
íèÿ èííîâàöèé èçâíå, íàïðèìåð â ôîðìå ôðàí-
÷àéçèíãà. Îäíàêî òàêîé ïóòü íå ñîçäàåò íåïîñ-
ðåäñòâåííîé âîçìîæíîñòè âûõîäà íà ëèäèðó-
þùèå ïîçèöèè â ýêîíîìè÷åñêîì ðàçâèòèè, à
ñîçäàåò ëèøü âîçìîæíîñòü ãåíåðàöèè ïðèáû-
ëè, êàê èíâåñòèöèîííîãî ðåñóðñà, èñïîëüçóåìî-
ãî â êîíå÷íîì ñ÷åòå äëÿ öåëåé ðàçâèòèÿ.

Îøèáêà èíâåñòèðîâàíèÿ ìîæåò ïðåäñòàâëÿòü
ñîáîé ïðåâûøåíèå íåîáõîäèìîãî îáúåìà èíâåñ-
òèöèé èëè åãî ïðåóìåíüøåíèå. Ìåíüøå èëè áîëü-
øå èíâåñòèðîâàíî, ÷åì ýòîãî òðåáóåò ðûíî÷íàÿ
êîíúþíêòóðà, â ïðèíöèïå áåçðàçëè÷íî ñ òî÷êè
çðåíèÿ äîñòèæåíèÿ îñíîâíûõ öåëåé ïðåäïðèÿòèÿ,
çàêëþ÷àþùèõñÿ â óâåëè÷åíèè ïðèáûëè, ñîõðàíå-
íèè èëè âîçðàñòàíèè ðûíî÷íîé äîëè è ò. ï. Êàê
îøèáêà èçëèøíåãî, òàê è îøèáêà íåäîñòàòî÷íî-
ãî èíâåñòèðîâàíèÿ èìåþò îäèíàêîâûå ïîñëåä-
ñòâèÿ: ïîòåðþ äîëè ðûíêà, ñíèæåíèå ïðèáûëü-
íîñòè. À ðàç òàê, òî îáà òèïà èíâåñòèöèîííûõ
îøèáîê âåäóò ïðåäïðèÿòèå ê êðèçèñó.
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