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Дж.М. Кей нс тің эко но ми ка­
лық теория сын да ғы бел гі сіз дік 

фак то ры

Ма қа ла Дж.М. Кей нс тің эко но ми ка лық теория сын да ғы бел гі­
сіз дік фак то рын тал дау ға ар нал ған. Бел гі сіз дік фак то ры не се беп­
ті адам дар өз жи нақ та рын өтім ді фор ма да сақ тайтынын, не се беп­
ті ин вес ти циялар құ был ма лы жә не не се беп ті пай ыз қой ылы мы ның 
кө ме гі мен жи нақ тар мен ин вес ти циялар ға әсер ету ге бол майтынын 
тү сін ді ре ді. Адам зат та ри хын да эко но ми ка ның прог ре сі баяу жә не 
үзі ліс пен жү ре тін ді гі бел гі сіз дік пен анық та ла ды. Кей нс си пат та ған 
дра ма ның бар лық кейіп кер ле рі аз ды­көп ті дә ре же де бо ла шақ ту ра­
лы бел гі сіз бол жам дар ға ие жә не ақ ша ны иеле ну «сақ та ну ға» мүм кін­
дік бе ре тін ма ңыз ды құ рал деп са най ды. Бұлың ғыр кү тім дер тауар­
лар, қыз мет тер мен ин вес ти циялар «қо лай лы ба ға лар мен» қол же тім ді 
бол ған нан кейін де ұзақ сақ та лып, іс кер лік бел сен ді лік ке қы сым көр­
се те тін ді гі де бел гі сіз дік пен анық та ла ды. Бел гі сіз дік ті се зі ну өсе ді 
жә не ке ми ді, яғ ни қай сы бір уа қыт та адам дар бо ла шақ қа аса се нім ді, 
бас қа уа қыт та – аса се нім ді емес. Жауап тар біз қа рас тыр ған Кей нс тің 
ең бек те рін де әрі ол осы ма қа ла да айт ыл мақ.

Түйін сөз дер: бел гі сіз дік фак то ры, ин вес ти ция, жиын тық сұ ра­
ныс, жи нақ тар, кү ту лер.
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M.K. Baygisiev 

Uncertainty in the economic 
theory of J.M. Keynes

 The article is devoted to the analysis of a factor of uncertainty of 
the economic theory of J. M. Keynes. The factor of vagueness explains 
why people keep the economies in a liquid form, why investments are 
volatile and why by means of rate of percent it is impossible to influence 
on economies and to the investments. By uncertainty is defined also that 
fact that on extents of all history of mankind progress of economy goes 
slowly and falteringly. All the characters of the drama written by Keynes 
increasingly have vague ideas about the future and believe the possession 
of money of the important means allowing “to be insured”. Uncertainty 
also explains the fact that the atmosphere is gloomy expectations can be 
stored for a long time and inhibit economic activity after the goods, ser­
vices and investments will be available “at a reasonable price.” The feeling 
of uncertainty increases and decreases, in some the periods people are 
more sure of the future, in others – less. Answers in Keynes’s works that 
we are considering. 

Key words: uncertainty factor, investment, aggregate demand, sav­
ings, expectations.
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Фак тор неоп ре де лен нос ти в 
эко но ми чес кой теории Дж.М. 

Кей нса

Статья пос вя ще на ана ли зу фак то ра неоп ре де лен нос ти эко но ми­
чес кой теории Дж.М. Кей нса. Фак тор неоп ре де лен нос ти объяс няет, 
по че му лю ди хра нят свои сбе ре же ния в лик вид ной фор ме, по че му 
ин вес ти ции во ла тиль ны и по че му с по мощью став ки про цен та нель­
зя влиять на сбе ре же ния и ин вес ти циям. Неоп ре де лен ностью оп ре­
де ляет ся и тот факт, что на про тя же ний всей ис то рии че ло ве чест ва 
прог ресс эко но ми ки идет мед лен но и пре ры вис то. Все пер со на жи 
на пи сан ной Кейн сом дра мы в боль шей сте пе ни или мень шей имеют 
неоп ре де лен ные предс тав ле ния о бу ду щем и счи тают об ла да ние 
день га ми важ ным средст вом, поз во ляющим «заст ра хо вать ся». Неоп­
ре де лен ностью же объяс няет ся и то, что ат мос фе ра мрач ных ожи да­
ний мо жет дол го сох ра нять ся и по дав лять де ло вую ак тив ность пос ле 
то го, как то ва ры, ус лу ги и ин вес ти ции  станут дос туп ны «по прием­
ле мым це нам». Ощу ще ние неоп ре де лен нос ти на рас тает и убы вает, в 
ка кое­то пе ри оды лю ди бо лее уве ре ны в бу ду щем, в дру гие – ме нее. 
От ве ты в тру дах Кей нса, ко то рые мы расс мат ри ваем.

Клю че вые сло ва: фак тор неоп ре де лен нос ти, ин вес ти ция, со во­
куп ный сп рос, сбе ре же ния, ожи да ния.
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ДЖ.М. КЕЙ НС ТІҢ  
ЭКО НО МИ КА ЛЫҚ 
ТЕОРИЯ СЫН ДА ҒЫ  

БЕЛ ГІ СІЗ ДІК ФАК ТО РЫ

ӘОЖ 330.8

Дж.М. Кей нс теория сын да А. Смит тің «ры нок тың кө рін-
бейт ін қо лы ның» ор нын «шарт ты лық тың кө рін бейт ін жі бі» 
бас қан. Мұ ның өзі Кей нс ке адам ның мі нез-құл қын клас си-
ка лық мек теп ке қа ра ған да шы найы рақ си пат тау ға мүм кін дік 
бе ре ді. Жал пы дан жал қы ға ке ліс тің не гіз гі мақ са ты же ке тұл-
ға ның құл қы мен тап шы лық тың ма те ри ал дық шарт та ры ара-
сын да ғы ті ке лей бай ла ныс тың жі гін ашып көр се ту бол ған еді. 
Бү гін гі таң да бұл тү сі нік тер дің бай ла ныс ты лы ғы мем ле кет пен 
әлеу мет тік инс ти тут тар ар қы лы рас та лып отыр. 

Кей нс те пе-тең дік идеясы нан бас тарт қан жоқ, бі рақ оның 
тү сі ні гін де те пе-тең дік тің жа ра ты лы сы на та би ғи не гіз бе рі луі 
қа жет. Мұн дай ке ліс тің прак ти ка лық нә ти же сі бә се ке лі эко но-
ми ка «қа лып ты» жағ дай лар да жұ мыс пен то лық қам ту ға ұм ты-
ла ды дейт ін көз қа рас тан бас тар ту еді. Кей нс бой ын ша эко но ми-
ка да әр түр лі «те пе-тең дік тер дің» бо луы мүм кін, бі рақ олар дың 
бі реуі бас қа сы нан гө рі «та би ғи лау» бо луы мүм кін емес. 

Эко но ми ка лық бол мыс тың си па ты, Кей нс ке сәй кес, бел гі-
сіз дік тер ге то лы құ бы лыс тар. Бел гі сіз дік фак то ры адам дар ды 
өз де рі нің жи нақ та рын өтім ді лік (банк тер дің өз мін дет те ме-
ле рін уақы ты лы ат қа руы) фор ма сын да сақ тау ға итер ме лей ді. 
Ин вес ти циялар дың өз гер ме лі лі гі жә не жи нақ тар мен ин вес ти-
циялар ға пай ыз мөл шер ле ме сі ар қы лы ық пал жа саудың қиын-
ды ғы дәл осы бел гі сіз дік фак то ры мен ай қын да ла ды. Адам зат 
та ри хы бой ын ша эко но ми ка лық прог рес тің баяу жә не кі ді ріс ті 
жү руі де бел гі сіз дік фак то ры мен тү сін ді рі ле ді. Кей нс кел тір ген 
кейіп кер лер дің бар ша сы бел гі лі бір дә ре же де өз де рі нің бо ла-
ша ғы ту ра лы бел гі сіз дік те бол ған дық тан ақ ша лы бо лу ды «сақ-
та ну дың» ма ңыз ды құ ра лы деп есеп тейді. Бел гі сіз дік «өн ді ріс 
өзі не қа жет ті сұ ра ныс ты туын да та ды» дейт ін Сэй за ңын да 
әл сі ре те ді. Үрей лі кү ту лер ат мос фе ра сы ның іс кер лік бел сен ді-
лік ті жан шуы, тауар лар дың, қыз мет тер мен ин вес ти циялар дың 
«қо лай лы ба ға лар» ар қы лы қол же тім ді бол ған ға дейін қоз ға ла 
қой мауы да бел гі сіз дік фак то ры ның әсе рі. Бел гі сіз дік се зі мі бір-
де ар та тү се ді, бір де ке ми ді; қай сы бір ке зең де адам дар бо ла-
шақ қа се нім ді, бас қа бір уа қыт та қа ра ма-қар сы се зім дер пай да 
бо ла ды. Се нім ді лік дең гейі жо ға ры ла са эко но ми ка гүл де не ді, 
тө мен де се да му те же ле ді.

Кей нс бел гі сіз дік жағ дайын бү кіл эко но ми ка лық бол мыс қа 
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жай ып, та ра ту дан ау лақ. Бел гі сіз дік, эко но ми ка-
ның өмір шең ді гі мен гүл де нуі біз дің бо ла ша ғы-
мыз ға тәуел ді бол ған жағ дайда ға на эко но ми ка-
лық теория ның зерт теу пә ні не айна ла ды. Егер 
сұ ра ныс күн де лік ті қа жет ті тауар лар мен ға на 
шек тел ген бол са, он да эко но ми ка лық теорияға 
бел гі сіз дік тү сі ні гін қа рас ты ру дың қа же ті де 
бол мас еді. Мұн дай жағ дайда ауа райы не ме се 
со ғыс жағ дайы сияқ ты сырт қы фак тор лар бел гі-
сіз дік тің қай нар кө зі не айна лар еді. Ка пи та лизм 
тұ сын да бел гі сіз дік ті эко но ми ка лық жүйе туын-
да та ды, өйт ке ні жүйе нің өзі ка пи тал дың қор ла-
нуы үшін жа сақ тал ған «ма ши на» бо лып та бы ла-
ды. Ал күр де лі тауар дың пай да лы әсе рі бір ден 
емес, уа қыт өте ке ле бай қа ла ты ны бел гі лі.

Со ны мен бай лық ты жа сау ме ха низ мі бір уа-
қыт та эко но ми ка лық жә не әлеу мет тік тұ рақ сыз-
дық қыз ме тін ат қа ра ды. 

Өзі нің не гі зін де Кей нс тің клас си ка лық мек-
теп тен қол үзуі атал ған ілім нен то лық тай бас 
тар ту емес еді; мұн да ғы мә се ле мә мі ле жа саушы 
эко но ми ка лық агент тер дің қо лын да ғы ақ па рат 
кө ле мі не бай ла ныс ты туын да ды. Кей нс не гіз-
гі айыр ма шы лық ты тәуе кел дік фак тор ла ры (оны 
есеп теу ге бо ла ды) мен бел гі сіз дік (есеп теу ге бол-
майды) ара сы нан бай қа ды. Өзі нің «Ық ти мал дық 
ту ра лы Трак та тын да» мә се ле ні ке ле сі дей қояды: 
«Біз дің бі лі мі міз дің әр түр лі дең гейі жағ дайын да 
бо ла шақ қа қа тыс ты ұтым ды кү ту лер де ген не ні 
біл ді ре ді» [1]. Оның не гіз гі идеясы ста тис ти ка лық 
ық ти мал дық теория сын те ріс теп оны ло ги ка лық 
теория мен ал мас ты ру да еді. Ло ги ка лық теорияда-
ғы ық ти мал дық – бұл ста тис ти ка ның емес, ло ги-
ка лық пай ым даулар дың функ циясы. Ық ти мал-
дық тар дың ста тис ти ка лық бо луы мүм кін, бі рақ ол 
мін дет ті емес. Кей нс тің осы лай ша пай ым даула-
ры ның өз ге ше лі гі – ол бі лім көз де рін із дес ті ру де 
бай қау мен ба қы лауға емес, са на ға се не ді, са на ға 
жү гі не ді. Оның ло ги ка лық ық ти мал дық теориясы 
әдет те адам дар дың түй сік-тү сі ні гін де гі «ық ти-
мал», «мүм кін», «кім біл сін» де ген көз қа рас тар ға 
мей лін ше мак си мал ды жа қын дайды. Бұ ған қа ра-
ма-қар сы тиім ді ры нок тар теориясы тәуе кел де рін 
дәл есеп теу ге бо ла тын қар жы лық ры нок тар дың 
сақ тан ды ру ры нок та ры на эк ви ва ле нт ті екен ді гі не 
сен дір гі сі ке ле ді. 

Көп түр лі ық ти мал дық тар дың іші нен Кей нс ті 
әсі ре се бел гі сіз ық ти мал дық тар қы зық ты ра ды. 
Олар, әдет те са лыс ты ру ға кел мейт ін ар гу мент-
тер то ғы сын да пай да бо ла ды. 

Жой ыл майт ын бел гі сіз дік тер дің өмір шең ді гі 
(бар бо луы) Кей нс ті эко но мет ри ка ның пай да лы-
лы ғы ту ра лы ұстаны мын өз ге рт ті. Тәуел ді айны-
ма лы ның бо ла шақ мә нін бол жауға мүм кін дік ту-

ғы за тын тәуел сіз жә не тәуел ді айны ма лы лар дың 
ара сын да ғы өза ра бай ла ныс тар ды та бу мақ са-
тын да ста тис ти ка лық әдіс тер ді қол да ну Кей нс ті 
кү дік тен ді ре ді.

Бі рін ші ден, әл де бір па ра ме тр лер ді та бу үшін 
рег рес сив ті тал дау ды қол да ну, оны шын дық қа 
ба лау – бұл ір ге лі қа те лік ке ұры ну. Па ра ме тр лер 
әр дай ым жыл дан жыл ға өз гер мейді деп жо ра-
мал дау не гіз сіз [2].

Екін ші ден, Кей нс сан дық мо дель дерді сы-
на ды, се бе бі олар бел гі лі бір оқи ға ға құ рас ты-
рыл ған дық тан әм бе бап тық си пат тан ада бо ла-
ды. «Коэфи циент тер мен уа қыт ин тер вал да рын 
таң дау ер кін ді гі не қол жет кі зе оты рып өт кен де гі 
де рек тер дің шек те луі топ та ма сы на са лыс тыр ма-
лы сәй кес фор му ла ны жа сап шы ға ру ға бо ла тын 
шы ғар. Бі рақ бұл сон да не ні дә лел де мек» [3].

Үшін ші ден, ста тис ти ка лық фор ма да көр се-
ту ге мүм кін емес едәуір ма ңыз ды фак тор лар бар, 
олар ды қам ту ға ты ры су, әдет те жал ған дәл дік-
тер ге итер ме лей ді. Бұл ара да Эйнш тейн пі кі рін 
ес ке тү сі ру ге бо ла ды: «Есеп теу ге тұ рар лық ты-
ның бар лы ғы бір дей есеп теу ге кел мейді жә не 
есеп теу ге ке ле тін нің бар лы ғы мен есеп те су дің 
де қа же ті жоқ». Кей нс жүк та сы ма лы кө ле мі мен 
те мір жол дар то ра бын пай да ла ну ара сын да ғы 
кор ре ля цияны мы сал ға кел ті ріп, эко но мет ри-
ка лық тал дау дың бір қа тар құн ды қо ры тын ды-
лар жа сауға мүм кін дік бе ре ті ні ту ра лы айтады. 
«Бі рақ кре дит тік цикл дер ста тис ти ка лық тал дау 
үшін өте күр де лі зат бо луы әб ден мүм кін» [4].

Кей нс тің бел гі сіз дік фак то рын ше ге леуі 
оның «адам зат дра ма сы на» се зім тал ды ғын ай-
қын дайды. Бұл дра ма ның мә ні – кез кел ген эко-
но ми ка лық прог рес ке ке дер гі кел ті ре тін бо ла-
шақ ал дын да ғы үрей, бо ла шақ тың бел гі сіз ді гі. 

Дж.М. Кей нс тің «Жұ мыс пен қам ту, пай ыз 
жә не ақ ша ның жал пы теориясы» атақ ты ең бе гі-
нің бас ты дә ле лі жұ мыс пен қам ту кө ле мі жиын-
тық сұ ра ныс дең гейіне тәуел ді. Эко но мис тің 
қо лын да бар ап па рат ты қол да на оты рып, яғ ни 
эко но ми ка ны құ райт ын «ұсы ныс» пен «сұ ра ныс-
ты» пай да ла на оты рып жұ мыс бе ру ші нің қа жет-
ті жұ мыс шы лар ды жал дау ға шы ғы ны (ұсы ныс) 
мен осы сан да ғы жұ мыс шы лар дың өн дір ген өні-
мін өт кі зу ден алын ған тү сім ара қа ты сы ар қы лы 
тұ ты ну шы тиіс ті ба ға не гі зін де гі өнім кө ле мін 
са тып ал са жә не мұ ның өзі кә сіп кер дің де шы-
ғын да рын ақ тайт ын бол са, он да ры нок та те пе-
тең дік ор ны ға ды. Жиын тық ұсы ныс пен сұ ра ныс 
қи сық та ры қиы лыс қан нүк те «тиім ді сұ ра ныс» 
нүк те сі бол мақ.

Тиім ді сұ ра ныс нүк те сі то лық қам ту нүк те сі-
мен бет тес пеуі де мүм кін екен ді гін дә лел деу үшін 
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Кей нс клас си ка лық дә лел деу лер ден бас тарт ты. 
Оған дейін еш кім де бү кіл эко но ми ка ға қа тыс ты 
өн ді ріс тік теория жа сай ал ма ған бо ла тын. Кей нс 
“жиын тық сұ ра ныс функ ция сын” (не ме се кү ті-
ле тін кә сіп кер лік та быс) екі ком по не нт ке бө ле-
ді: тұ ты ну шы лық жә не ин вес ти циялық сұ ра ныс, 
бұл екеуі бі рі гіп өн ді ріс жә не жұ мыс пен қам ту 
дең гейін анық тайды. Со ның өзін де тұ ты ну сұ ра-
ныс тың тұ рақ ты эле мен ті бол са, ин вес ти циялар 
сұ ра ныс тың тұ рақ сыз эле мен ті бо лып та бы ла ды.

Қыс қа мер зім ді перс пек ти ва да тұ ты ну ға 
бейім ді лік ке ағым да ғы та быс тың тұ рақ ты бө-
лі гі жа та ды жә не көп өз ге ріс ке ұшы ра май ды. 
Мә се ле мы на да, тұ ты ну ға бейім ді лік едәуір дә-
ре же де қа лып тас қан әдет тер ге тәуел ді, ал ин вес-
ти циялар бол са кү ту лер ге тәуел ді бо лып ке ле ді. 
Кей нс шы ғар ған «пси хо ло гия лық заң ға» сәй кес 
та быс өсе түс кен сай ын тұ ты ну баяу ға на кө-
бейеді, со ған қа рай та быс тө мен де ген де де ол 
бә сең қыс қа ра ды. Тұ ты ну дең гейі нің та быс дең-
гейі нен тұ рақ ты лау бо луы жүйеге кей бір ор нық-
ты лық алып ке ле ді. Бі рақ бұл жер де мә се ле бар. 
Егер тұ ты ну ға бейім ді лік 1-ден кем бол са, он да 
тұ ты ну мен өн ді ріс ара сын да ғы айыр ма ин вес-
ти циялар мен то лық ты ры луы тиіс, бол ма са жұ-
мыс пен то лық қам ту жү зе ге ас пай ды.

Клас си ка лық теория қол да ныс та ғы пай ыз-
дық мөл шер ле ме ге сәй кес жи нақ тар ин вес ти-
цияға айна ла ды деп ұйға ра ды. Кей нс тің жа ңа-
шыл ды ғы ның мә ні – ол жи нақ ты ин вес ти циялық 
қор дың бір бө лі гі емес, тұ ты ну қо ры нан ше ге рім 
ре тін де қа рас ты ра ды. Нә ти же сін де Кей нс өзі нің 
атақ ты “құнт ты лық па ра док сын” қи сын ға кел ті-
ріп, қа лып тас тыр ды. «Егер айна ла тү гел жи нақ-
тау ға көш се, фир ма лар дың сау да сы жүр мейді, 
сон дық тан бір мез гіл де ин вес ти циялау ға ын та 
жо ға ры ла ма са өн ді ріс кө ле мі кыс қа ра ды. Мұн-
дай жағ дайда құнт ты рақ қо ғам ға жұ мыс пен то-
лық қам ту ды сақ тап қа лу қиын ға со ға ды» [5].

 Ин вес ти циялар Кей нс тың атау ын да “ка пи-
тал дың шек ті тиім ді лі гі не” тәуел ді. Бұл өн ді ріс-
ке ар нал ған тауар лар ды алу үшін са лын ған қа ра-
жат тың кү ті ле тін та быс ты лы ғы. Бұ ны ры нок тық 
пай ыз мөл шер ле ме сі мен са лыс ты ра ды. «Егер ка-
пи тал дың шек ті тиім ді лі гі пай ыз дық мөл шер ле-
ме ден жо ға ры бол са, он да ин вес ти циялар өсе ді, 
егер тө мен бол са, он да ке ми ді. Ин вес ти цияның 
ша ма сы жиын тық ка пи тал дың шек ті тиім ді лі гі 
ры нок тық пай ыз мөл шер ле ме сі не тең дей бо ла-
тын нүк те ге ұм ты ла ды» [4]. “Тұ ты ну ға бейім ді-
лік” пен “ин вес ти цияға ниет ті лік ті” (екі фак тор-
дың, ка пи тал дың шек ті тиім ді лі гі мен пай ыз дық 
мөл шер ле ме нің қо сын ды сы) есеп ке ал ған да жұ-
мыс пен қам ту кө ле мі бір қа тар лы анық та ла ды.

Эко но мис тер дің көп те ген буыны үшін бұл 
те зис Кей нс теориясы ның квин тэс сен циясы 
бол ды. Клас си ка лық мек теп тің эко но мис те рі-
нің пай ым дауын ша жиын тық сұ ра ныс – өн ді-
ріс тің ақ ша лай құ ны – кү ті ле тін та быс ты са-
ты лым дар дың тө мен деуіне же дел жә не икем ді 
бейім де ле ді де эко но ми ка ны жұ мыс пен то лық 
қам ту дең гейін де ұс тап тұ ра ды. Кей нс бұл жо-
ра мал ды аб со лют ті ақи қат ре тін де қа был дау дан 
бас тарт ты. 

Егер ин вес ти циялар қыс қа ра бас та са эко-
но ми ка ны құл ды раудан қан дай күш сақ тап қа-
ла ды? Қыс қа ша жауап ке ле сі дей: қо ғам ның әл-
ауқа ты дең гейі нің тө мен деуін эко но ми ка лық 
құл ды раудың се беп те рі “ин вес ти цияға қа тыс ты 
жи нақ тар дың ар ты ғы” тоқ та та ды. Егер тұ ты ну ға 
бейім ді лік бел гі лі бол са (айталық, ол ағым да ғы 
та быс тың 90 пай ызы на тең), он да ариф ме ти ка-
ның кө ме гі мен (муль типли ка тор ар қы лы) біз 
та быс тың ұл ғаюы мен қыс қа руы жи нақ тар дың 
ин вес ти циялар ға тең дес кен нүк те сін де то ғыс қа-
нын көр ген бо лар едік. 

Со ны мен жиын тық сұ ра ныс қал пын да, өйт-
ке ні кү ту лер де қал пын да, яғ ни жұ мыс пен қам ту 
да сол күйін де қа ла бе ре ді. Өз ді гі нен туын дайт-
ын сұ рақ: қа лай ша жиын тық сұ ра ныс өн ді ріс тік 
қуат тар дың жал пы кө ле мі нен кейін деп қа ла ды? 
Не ге кей бір уа қыт тар да, тіп ті ұзақ ке зең дер ара-
лы ғын да ры нок тық жүйе жұ мыс із деуші лер ді 
жұ мыс пен қам ти ал май ды? “Жал пы теория дан” 
туын дайт ын жауап ке ле сі дей: эко но ми ка ның 
өзін-өзі рет теу ші кү ші оның те пе-тең ді гін бұ-
за тын дест рук тив ті күш тер ден әл сіз. Мі не, осы 
жер ден бас тап бел гі сіз дік фак то ры сю жет тің 
бас ты қоз ғаушы сы на айна ла ды. Оның әсе рі нің 
не гіз гі құр бан ды ғы «ин вес ти цияға ниет ті лік» 
бо лып шы ға ке ле ді.

Ин вес ти циялар дың ка пи та лис тік эко но ми ка-
да ғы өз гер ме лі эле мент екен ді гі бар ша ға мә лім. 
Клас сик тер дің пі кі рін ше ин вес ти циялар дың өз-
гер ме лі лі гі қыс қа мер зім ді фак тор, сон дық тан 
еш қан дай да прак ти ка лық ма ңыз ды лы ғы жоқ. 
Ин вес тор лар дың қа те лік те рі тренд тен ша ма лы 
ға на ауыт қу, ал тен ден цияны ин вес ти цияның 
тиім ді лі гін бас қа ру шы ір ге лі күш тер ұс тап тұ ра-
ды деп есеп тел ді. Қыс қа ша айт қан да, эко но ми ка 
дәс түр лі түр де қа таң цикл ды жә не тұ рақ ты деп 
са на лып кел ді. Кей нс бұ ған ке ліс кен жоқ. Өзі нің 
ин вес ти циялық үде ріс ті са рап тау ме ха низ мі не 
ақ ша фак то рын ен гіз ді. Қа зір гі эко но ми ка да ин-
вес ти циялар не гі зі нен қар жы ры нок та ры – қор-
лар, об ли га циялар, банк тік кре дит теу ар қы лы 
жү зе ге асы ры ла ды. Кей нс тің «Жал пы теория-
сын да ғы» он екін ші та рауда қар жы ры нок та рын 
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Дж.М. Кей нс тің эко но ми ка лық теория сын да ғы бел гі сіз дік фак то ры

тұ рақ сыз дан ды ру шы күш тер ді са рап тауы – бұл, 
сөз жоқ 2008 жыл ғы дағ да рыс ты теория лық тұр-
ғы дан тү сін ді ру дің эко но ми ка лық әде биет те гі ең 
үз дік үл гі сі бо лып та бы ла ды. 

Кей нс өзі не тән әде би да рын ды лық пен ин-
вес тор кон вен ционал дық (шарт ты, қа лай бол са 
со лай) пай ым дар ға сүйе ніп “оның бар тәуел ді лі-
гі – бұл жа қын бо ла шақ ту ра лы жа ңа ақ па рат тың 
пай да бо лу мүм кін ді гі жә не де он дай ақ па рат-
тың пай да бо лу ық ти мал ды ғы аса жо ға ры емес” 
...Сөйт іп же ке ле ген ин вес тор өзі нің са лы мын 
уа қыт тың қыс қа ке зең де рі не қа тыс ты кә дім гі-
дей “се нім ді” деп са най ды жә не ке ле сі сон дай 
ке зең дер де де се нім ді лік сақ та ла ды жә не оның 
шарт та ры бұ зы ла қой май ды деп са най ды»[6]. 
Бұл әдіс тің кем ші лі гі – ин вес тор бір қа ра пай ым 
ға на дә лел ді ес ті гі сі де, көр гі сі де кел мейді. Бір 
ке зең нен, ол мей лі өте қыс қа бол сын – екін ші бір 
ке зең ге өту де гі бел гі сіз дік тің аз да ған үле сі сы-

зық тық бой ын ша кө бейт кен де экс по нен циал ды 
ар та ты ны бел гі лі ғой. 

Іс жү зін де кез кел ген ин вес ти цияның есеп ті 
та быс ты лы ғы бір қа тар жыл дар ба ры сын да көп-
те ген бел гі сіз фак тор дың әсе рі не ду шар бо ла ды. 
Бұл әр түр лі ин вес ти циялар ға бо ла шақ та ғы сұ ра-
ныс тың бел гі сіз ді гі туын дайт ын пай ыз дық мөл-
шер ле ме ша ма сы, инф ля ция қар қы ны, айыр бас 
ба ға мы ның қа лық тауы, тех но ло гияда ғы өз ге ріс-
тер жә не т.с.с бо луы мүм кін.

Дж.М. Кей нс: “Өзі міз дің же ке пі кі рі міз құн-
сыз бол ған дық тан, біз бас қа лар дың пі кі рі не құ лақ 
асу ды қа лай мыз, оның ес ті ге ні, біл ге ні, жал пы ақ-
па ра ты мол дау бо луы мүм кін. Яғ ни біз көп ші лік-
тің мі нез-құл қы на не ме се ор та ша мі нез-құлық қа 
сәй кес бол ғы мыз ке ле ді. Бас қа ша айт қан да, біз 
то быр ға іле се жү гі ріп, оның қа шан, қай да бұ ры-
лып ке те тін ді гін ал дын ала біл гі міз ке ле ді”, – деп 
түйін дей ді [6].
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