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В статье рассматривается концепция снижения нормы прибыли Д. С. Милля как модель специ-
фической реакции рыночной системы на происходящую технологическую трансформацию. Описы-
вается «Эффект Д. С. Милля», заключающийся в том, что резкий рост эффективности производства 
приводит к такому же резкому повышению объема предложения инвестиционных ресурсов, кото-
рое способно снизить ожидаемую доходность от инвестиций настолько, что это блокирует даль-
нейший инвестиционный процесс и затормозит рост экономики. В статье, также, рассматриваются 
условия возникновения этого эффекта и возможности его преодоления.
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Промышленная революция конца XVIII — 
начала XIX вв. явилась первой глобальной техно-
логической трансформацией, которую пережила 
рыночная экономика в процессе своего станов-
ления и развития. Этот процесс имел сложный 
и противоречивый характер, сопровождавший-
ся многими неоднозначными социальными и 
экономическими последствиями [6]. Эти послед-
ствия нашли свое теоретическое отражение в 
работах классиков политической экономии, ко-
торые, либо, как Д. Рикардо или Ж. Б. Сэй, были 
современниками, непосредственно наблюдав-
шими эту глобальную трансформацию, либо, как 
Д. С. Милль, писали свои труды в последующий 
исторический период, когда отрицательные 
последствия промышленной революции про-
должали оказывать сильное влияние на эконо-
мическую и социальную жизнь общества, а по-
ложительные еще в полной мере не проявились 
[1; 5; 7; 10]. В результате, классики политической 
экономии оценивали перспективы развития со-
временных им социально-экономических тен-
денций весьма пессимистично [4]. С позиции 
нашего времени эти пессимистические прогно-
зы можно оценивать как ошибочные. Однако, 
при этом необходимо учитывать, что классики, 
в сущности, не анализировали реальные эконо-
мические процессы, а пытались моделировать 
возможные негативные реакции рыночной си-

стемы на процесс глобальных технологических 
изменений. Они рассматривали различные не-
гативные сценарии, которые, при условии из-
вестной корректировки в свете новых реалий, 
могут при определенных условиях рассматри-
ваться как возможный результат реакции ры-
ночной системы на очередную волну технологи-
ческих изменений, которая может иметь место в 
будущем. К числу подобных теоретических кон-
цепций относится концепция падения нормы 
прибыли и наступления «стационарного состоя-
ния», которая была разработана Д. С. Миллем.

Согласно концепции Д. С. Милля процесс 
экономического роста и накопления капитала 
имеет свои внутренние ограничения. Экономи-
ческий рост генерирует рост дохода и сбереже-
ний, которые в свою очередь, трансформируются 
в инвестиции и вызывают дальнейшее нако-
пление капитала, рост производства, а, следо-
вательно, доходов и сбережений. Однако расту-
щее в результате изобилие капиталов усиливает 
конкуренцию на рынке капиталов и вызывает 
снижение нормы прибыли и процентной ставки. 
Д. С. Милль полагал, что этот процесс не может 
продолжаться бесконечно, поскольку в созна-
нии населения и потенциальных инвесторов су-
ществует представление о некой «минимальной 
норме прибыли», которая является минималь-
но достаточным стимулом для осуществления 
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сбережений и инвестирования. При снижении 
фактических значений нормы прибыли и про-
центной ставки ниже этого уровня процесс сбе-
режения и инвестирования прекратиться. А это 
неизбежно произойдет при непрерывном уве-
личении изобилия капиталов, которое является 
прямым следствием экономического роста [8]. 
Таким образом, можно говорить о своеобразном 
«эффекте Д. С. Милля», который заключается в 
том, что быстрая технологическая трансфор-
мация создает избыточное предложение инве-
стиционных ресурсов и снижает их доходность 
ниже уровня, который является минимально не-
обходимым для дальнейшего стимулирования 
процессов сбережения и накопления капитала.

Детальное описание этого эффекта содер-
жится в фундаментальной работе Д. С. Милля 
«Основы политической экономии», IV книга ко-
торой непосредственно посвящена анализу про-
блем долгосрочной экономической динамики 
капитализма. Модель этой динамики, разрабо-
танная Д. С. Миллем, основана на представлении 
о существовании некоей «минимальной нормы 
прибыли», которая уравновешивает стремления 
людей к потреблению и сбережению своего до-
хода. «В  каждый данный момент…, — утвержда-
ет Д. С. Милль, — существует определенная 
минимальная норма прибыли, которая может 
побудить население … именно в данное время 
осуществлять накопления и производительно 
использовать накопленные средства» [2, c. 52.]. 
Сбережения и инвестиции продолжают расти и 
капитал продолжает накапливаться до тех пор, 
пока фактическая норма прибыли превышает 
минимальную. Смысл этой теоретической кон-
струкции станет более понятен, если соотнести 
ее с классической теорией рынка капиталов и 
процента, рассмотренной в первом параграфе 
первой главы и Приложении 1. Согласно этой 
теории величина предложения сбережений 
определяется высотой ставки процента, а объем 
спроса на инвестиции определяется разрывом 
между нормой прибыли и ставкой процента. 
Предприниматели предъявляют спрос на допол-
нительные инвестиции до тех пор, пока норма 
прибыли в реальном производстве превышает 
ставку процента. Поэтому равновесие на рын-
ке капиталов, определяемое как равенство сбе-
режений и инвестиций, устанавливается тогда, 
когда ставка процента становится равна норме 
прибыли в реальном производстве.

Д. С. Милль, в общем, принимает эту класси-

ческую модель, однако вносит в нее оригиналь-
ную модификацию. Он полагает, что сбереже-
ния будут увеличиваться до тех пор, пока ставка 
процента и средняя норма прибыли в реальном 
производстве превышают минимальную нор-
му прибыли. Но, если увеличиваются сбереже-
ния, то согласно классической теории процента, 
должны расти и инвестиции. Если рост предло-
жения сбережений не остановится, пока ставка 
процента не будет равна минимальной норме 
прибыли, то равенство ставки процента и сред-
ней нормы прибыли не будет достигнуто до тех 
пор, пока средняя норма прибыли не достигнет 
минимального уровня. Пока средняя норма при-
были будет выше минимального уровня, ставка 
процента будет ниже средней нормы прибыли, 
и объем инвестиций будет увеличиваться. Даже 
если в какой-то момент времени ставка процен-
та окажется равной средней норме прибыли, и 
объем инвестиций будет временно стабили-
зирован, предложение сбережений продолжит 
свой рост, что приведет к снижению ставки про-
цента ниже уровня средней нормы прибыли и 
возобновлению роста инвестиций [3; 9].

Динамическое равновесие в модели 
Д. С. Милля

Исходя из используемого Д. С. Миллем поня-
тия «минимальной нормы прибыли» величину 
прироста инвестиций можно представить как 
функцию от разности средней нормы прибыли 
и ставки процента, а прирост сбережений как 
функцию от разности ставки процента и мини-
мальной нормы прибыли:

dI = f (R – i);	 	 (1)

dS = ϕ (i – R0);		  (2)

где R0 — минимальная норма прибыли. Обе 
зависимости являются положительными, что 
означает, что инвестиции продолжают расти до 
тех пор пока норма прибыли превышает про-
центную ставку, что создает положительную 
предпринимательскую прибыль, а сбережения 
продолжают расти пока процентная ставка пре-
вышает «минимальную норму прибыли», то есть 
доходность сбережений является выше мини-
мального уровня, при котором сохраняется сти-
мул для сбережения части дохода.

Представив эти зависимости в линейной 
форме, и учитывая, что в состоянии равновесия 
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приросты сбережений и инвестиций должны 
быть равны нулю, можно записать простейшую 
систему из двух линейных уравнений:

c (R – i) = 0;			   (3)

k (i – R0) = 0;		  (4)

где с и k — постоянные положительные ко-
эффициенты. Очевидно, что эта система будет 
иметь единственное решение при i = R = R0. Сле-
довательно, равновесие на рынке капитала и в 
масштабах экономики устанавливается только 
тогда, когда средняя норма прибыли достигает 
минимального значения, которое уже не стиму-
лирует дальнейший рост сбережений и инвести-
ций.

Д. С. Милль рассматривает два возможных 
варианта приближения средней нормы прибы-
ли к минимальному уровню. Первый вариант 
предполагает ускоренное накопление капита-
ла при стабильной или сравнительно медленно 
возрастающей численности населения, что ве-
дет к повышению номинальной и реальной за-
работной платы. В этом случае «… больший по 
размерам капитал будет распределен в виде за-
работной платы между прежним числом работ-
ников. Поскольку количество труда не увеличи-
лось и не было сделано каких-либо улучшений, 
повышающих его эффективность, то не прои-
зойдет какого-либо увеличения продукта; …в 
подобной ситуации прибыли в кратчайший срок 
упадут до такой степени, что прекратится даль-
нейший рост капитала» [2, c. 58.]. Второй вариант 
предполагает, что рост населения компенсирует 
накопление капитала, блокируя тенденцию по-
вышения номинальной и реальной заработной 
платы, однако рост номинальной заработной 
платы происходит в связи с повышением спро-
са на сельскохозяйственную продукцию. «При 
отсутствии каких-либо усовершенствований в 
промышленном производстве, — утверждает 
Д. С. Милль, — этот спрос может удовлетворять-
ся только путем либо использования худших 
участков земли, либо путем более сложной и 
дорогостоящей обработки участков, уже исполь-
зуемых для производства сельскохозяйственной 
продукции» [2, c. 58.]. Этот вариант развития эко-
номики был в достаточной степени разработан 
предшественником Д. С. Милля — Д. Рикардо. 
Д. С. Милль использует его, чтобы показать, что 

и в этом случае неизбежно произойдет сниже-
ние средней нормы прибыли за счет роста цен 
на сельскохозяйственную продукцию и вызван-
ное этим повышение номинальной заработной 
платы.

Таким образом, Д. С. Милль полагает, что 
тенденция средней нормы прибыли к мини-
мальному уровню, прекращающему накопление 
капитала, действует непрерывно. «Рост капита-
ла, — утверждает он, — достиг бы в ближайшем 
будущем своего предела, если бы этот предел 
постоянно не отодвигался, и не возникало но-
вых возможностей для роста» [2, c. 58.]. В каче-
стве тенденций, противодействующих паде-
нию средней нормы прибыли до минимального 
уровня, Д. С. Милль рассматривает обесценение 
части капиталов в период торговых кризисов, 
совершенствование технологии производства, 
импорт дешевых товаров и экспорт капитала. 
Однако действие этих тенденций, по мнению 
Д. С. Милля лишь отодвигают момент, когда 
норма прибыли зафиксируется на своем мини-
мальном уровне и процесс накопления капи-
тала остановится: «…увеличение богатства не 
беспредельно и в конце … находится состояние 
застоя» [2, c. 76.].

Очевидно, что в своей теории снижения нор-
мы прибыли до минимального уровня Д. С. Мил-
ль воспроизводит в модифицированном виде 
модель краткосрочного макроэкономического 
равновесия, разработанную классиками на базе 
«Равенства Сэя». Благодаря введению в эту мо-
дель понятия «минимальной нормы прибыли», 
Д. С. Милль определяет краткосрочное макроэ-
кономическое равновесие или в его терминоло-
гии, — состояние застоя, как состояние, к кото-
рому экономическая система тяготеет в каждый 
данный момент времени при прочих равных 
условиях (при данной численности рабочего на-
селения, уровне производительности и капита-
ловооруженности труда). Однако Д. С. Милль на 
этом не останавливается. Вводя в анализ проти-
водействующие тенденции, он закладывает ос-
новы для формирования теории долгосрочного 
макроэкономического равновесия, обеспечи-
вающего непрерывное накопление капитала и 
рост производства. Таким образом, долгосроч-
ное равновесие определяется как состояние, в 
котором тенденция снижения средней нормы 
прибыли и противодействующие ей тенденции 
взаимно компенсируют друг друга.
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Формализованная модель «эффекта 
Д. С. Милля»

Условием сохранения долгосрочного рав-
новесия является поддержание положительной 
разности между средней нормой прибыли в эко-
номике и ставкой процента. Причем, ставка про-
цента при этом будет определяться в диапазоне 
между фактической и минимальной нормой 
прибыли. Для того, чтобы при этом экономика 
в каждый данный момент времени находилась 
в состоянии равновесия нужно, чтобы в каж-
дый данный момент времени сбережения были 
равны инвестициям, а для этого должны быть 
равны их приросты в единицу времени. Это ра-
венство обеспечивается установлением равно-
весного уровня ставки процента, который для 
системы с линейными зависимостями прироста 
инвестиций от разности фактической средней 
нормы прибыли и ставки процента и прироста 
сбережений от разности ставки процента и ми-
нимальной нормы прибыли, может быть опре-
делен на основе следующего уравнения:

dI — dS = c (R – i) – k (i – R0);	 (5)

Решением этого уравнения для ставки про-
цента при dI – dS = 0 будет следующее выраже-
ние:

		  (6)

Эта ставка процента обеспечивает равнове-
сие на рынке капитала, при котором сбережения 
и инвестиции растут одинаковыми темпами и 
краткосрочное равновесие, поддерживаемое 
в экономике в каждый данный момент време-
ни, оказывается совместимым с долгосрочным 
равновесием. Нетрудно заметить, что поскольку 
фактическая средняя норма прибыли превыша-
ет минимальную, ставка процента также будет 
ниже фактической средней нормы прибыли. 
Ставка процента будет равна фактической сред-
ней норме прибыли только в том случае, если 
последняя принимает свое минимальное значе-
ние. Если же фактическая норма прибыли выше 
минимальной, будет существовать положитель-
ная разность между фактическим значением 
средней нормы прибыли и ставкой процента, 
и инвестиции будут возрастать. При условии, 
что предложение труда, то есть численность 
рабочего населения будет неизменной, а капи-
таловооруженность труда постоянной, все до-

полнительные инвестиции будут полностью из-
расходованы на увеличение заработной платы:

(7)

Воздействие изменения реальной заработ-
ной платы на величину средней нормы прибыли 
можно выразить как:

(8)

Очевидно, что снижение нормы прибыли бу-
дет продолжаться до тех пор, пока она не снизит-
ся до минимального уровня, ограничивающего 
рост накопления капитала. Только в этом случае 
изменения реальной заработной платы и нормы 
прибыли обращаются в ноль. Это и есть тенден-
ция прибыли к минимальному уровню, которую 
рассматривает Д. С. Милль. Из всех факторов, ко-
торые, согласно теории Д. С. Милля могут сдер-
живать эту тенденцию, устойчивое противодей-
ствие ей может оказывать только повышение 
производительности труда, прочие факторы 
(обесценение капитала в период кризисов, экс-
порт капитала и импорт дешевых товаров) могут 
оказывать только эпизодическое воздействие 
и, следовательно, не способны обеспечить под-
держание долгосрочного равновесия. Однако, 
нужно учесть, что повышение производитель-
ности труда, как правило, неразрывно связано 
с ростом его капиталовооруженности, то есть с 
увеличением затрат капитала в расчете на еди-
ницу рабочей силы. Д. С. Милль не акцентировал 
на этом своего внимания, но этот момент пред-
ставляется важным для развития его теории в 
концепцию долгосрочного равновесия.

Смягчение «эффекта Д. С. Милля» за счет 
роста производительности труда с учетом 
роста капиталовооруженности

Повышение затрат капитала в расчете на од-
ного занятого работника оказывает двоякое воз-
действие на величину средней нормы прибыли.

Во-первых, рост капиталовооруженности 
труда приводит к сокращению доли дополни-
тельных инвестиций, которые непосредственно 
увеличивают спрос на труд, и при неизменной 
численности рабочего населения вызывают по-
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вышение уровня реальной заработной платы. 
Поэтому прирост инвестиций с учетом повыше-
ния уровня капиталовооруженности труда мо-
жет быть записан как:

dI = ∆K(1/p) + L∆w/p;		  (9)

Откуда прирост заработной платы в резуль-
тате увеличения инвестиций может быть опре-
делен как:

(10)

Очевидно, что в условиях повышения ка-
питаловооруженности труда, рост заработной 
платы будет меньше, чем в случае, когда весь до-
полнительный капитал полностью обращается 
увеличением спроса на труд.

Во-вторых, повышение капиталовооружен-
ности труда вызывает прирост его производи-
тельности, и тем самым сдерживают падение 
нормы прибыли в условиях возрастания реаль-
ной заработной платы. Если предположить, что 
между уровнем капиталовооруженности труда 
и уровнем его производительности существует 
линейная зависимость, то прирост производи-
тельности труда может быть записан как:

	 (11)

где b — постоянный коэффициент, характе-
ризующий данную зависимость.

Поскольку стоимость продукта в классиче-
ской теории складывается из затрат капитала и 
оплаты труда, производительность труда можно 
представить как:

Y/L = (аK(1/р)/L + w/p)(1 + R); 	 (12)

Продифференцировав это выражение по 
значениям нормы прибыли и заработной платы, 
получим:

dY/L = (K(1/р)/L + w/p)∆R + (1+ R)∆w/p;   (13)

Подставив это выражение к (11) и выразив 
оттуда изменение нормы прибыли, можно полу-
чить выражение, позволяющее определить усло-
вия долгосрочного равновесия экономической 

системы в модели Д. С. Милля:

				    (14)

Равновесное значение прироста капитала 
можно представить как:

(15)

Или после подстановки (10) в 15:

(16)

Если же подставить это значение в (10), мож-
но получить равновесное значение прироста ре-
альной заработной платы:

(17)

Причем если подставить равновесные 
значения проростов капитала и заработной 
платы в (9) станет очевидным, что величина  
 
 
 
 
представляет равновесную долю накопления ка-
питала в общем приросте инвестиций, которая 
позволяет сохранить сложившуюся норму при-
были. Она находится в обратной зависимости от 
b — величины, определяющей влияние капита-
ловооруженности труда на его производитель-
ность (при этом, чтобы долгосрочное равнове-
сие возможно только если b ≥ R2).

При соблюдении этих условий прирост капи-
таловооруженности и производительности тру-
да будет полностью компенсировать прирост ре-
альной заработной платы, норма прибыли будет 
оставаться на прежнем уровне, и инвестиции бу-
дут продолжать свой рост. Объем национально-
го производства при этом также будет увеличи-
ваться по мере повышения производительности 
труда, то есть установится состояние устойчи-
вого сбалансированного роста. Разумеется, сам 
Д. С. Милль считал такое состояние недости-
жимым, наоборот он полагал, что устойчивым 
может быть только состояние застоя, в котором 
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накопление капитала и экономический рост 
прекратятся. Однако, как было показано выше, 
сформированная Д. С. Миллем модель экономи-
ческой динамики легко трансформируется в мо-
дель сбалансированного роста, то есть в модель 
долгосрочного равновесия.

Тем не менее следует отметить, что условия 
сбалансированного роста, которые позволя-
ют избежать «Эффекта Д. С. Милля» достаточно 
сложны для того, чтобы они могли автомати-
чески поддерживаться в процессе реального 
развития экономики, переживающей процесс 
интенсивных технологических трансформа-
ций. Смысл проведенного анализа, скорее, за-
ключается в том, чтобы показать, что в основе 
«Эффекта Д. С. Милля» лежит не сам по себе воз-
росший поток инвестиционных ресурсов, соз-

данный процессом технологической трансфор-
мации и ростом эффективности производства, 
сколько его структурная несбалансированность. 
При соблюдении, выявленных в нашем анализе 
пропорций, этот поток мог бы способствовать 
дальнейшему стимулированию экономическо-
го роста без снижения нормы прибыли. Таким 
образом, можно утверждать, что, описанный 
Д. С. Миллем негативный эффект, вызываемый 
резким ростом сбережений и предложения ин-
вестиционных ресурсов, может быть если не 
полностью нивелирован, то по крайней мере 
значительно ограничен за счет регулирующей 
политики государства, способной поддержать 
структурную сбалансированность инвестицион-
ного процесса.
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