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Капитализация экономики является важной
научно-практической проблемой наряду с про-
блемами роста национального богатства, струк-
турной перестройки экономики, развития ее фи-
нансовой системы.

Капитализация - фундаментальный процесс,
экономический смысл которого состоит в повы-
шении стоимости капитала, принадлежащего
субъектам всех уровней хозяйствования, в резуль-
тате роста их хозяйственного потенциала и эф-
фективности. В этой связи капитализация во мно-
гом определяет темпы экономического роста и
глобальную конкурентоспособность экономики,
благосостояние и качество жизни общества. Зна-
чение капитализации возрастает в условиях гло-
бальных изменений в производственной и инсти-
туциональной структуре, финансовой сфере ми-
ровой экономики, оказывая существенное влия-
ние на развитие национальных экономик.

Экономическая система региона и хозяйству-
ющие в ней объекты являются основой результа-
тивности региональной политики государства.

Коммерческие организации, выступающие
элементами экономической региональной систе-
мы, наряду с другими ее объектами, создают фун-
дамент для воспроизводственных процессов ре-
гиона. Если ключевым ресурсом для реализации
целей региональной экономики служит положи-
тельный эффект от деятельности коммерческих
объектов, то создание благоприятных условий для
их функционирования и развития - приоритетны-
ми задачами регионального управления.

Основной целью коммерческих организаций
является увеличение дохода и получение прибы-
ли, а ее собственников - увеличение рыночной
стоимости хозяйствующего субъекта. Таким об-
разом, рыночная стоимость организации - клю-
чевой индикатор ее деятельности.

Рост стоимости компании сопровождается
воспроизводственными процессами как на уров-
не самой организации, так и при взаимодействии
с экономической региональной системой. Дина-
мичные воспроизводственные процессы капита-
ла прямым образом влияют на инвестиционную
привлекательность самой компании, региона и
страны в целом. Следовательно, рыночная сто-
имость коммерческой организации представляет
собой важный показатель функционирования хо-
зяйствующего элемента в экономической регио-
нальной системе. Изучение многогранного взаи-
мовлияния рыночной стоимости коммерческих
организаций и региональных экономических си-
стем представляет большую актуальность и зна-
чимость для развития региональной науки и прак-
тики.

В настоящее время все чаще в деловой и на-
учной сфере употребляется термин “капитализа-
ция”, который многие специалисты определяют
как синоним понятия рыночной стоимости ком-
мерческой организации. В настоящее время по-
нятие капитализации с практической стороны
получило наиболее динамичное развитие, остав-
ляющее множество вопросов для его теоретичес-
кого исследования.
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На практике сложилось достаточно много
трактовок и истолкований капитализации:

- превращение части прибыли или всей при-
были компании в капитал;

- стоимость всех акций компании, т.е. цена,
которую необходимо было бы заплатить в случае
ее покупки;

- стоимость имущества по приносимому им
доходу;

- рыночная стоимость компании;
- стоимость компании, определяемая путем

умножения ее акций и облигаций на их рыноч-
ную стоимость;

- оценка стоимости предприятия, земельно-
го участка, ценных бумаг и другого имущества
посредством расчета приведенной суммы ожида-
емых доходов, взятой за весь период его предпо-
лагаемого использования;

- стоимость ценных бумаг, которая устанав-
ливается котировкой на фондовой бирже;

- цена, которую рынок готов заплатить за
компанию;

- процесс превращения прибавочной сто-
имости в капитал;

- превращение дохода в капитал, т.е. исполь-
зование дохода на расширение дела;

- превращение части прибыли или всей при-
были в добавочный капитал, добавочные факто-
ры производства;

- оценка стоимости фирмы на базе ее основ-
ного и оборотного капитала;

- оценка стоимости фирмы на основе рыноч-
ной стоимости ее акций и облигаций;

- определение стоимости организации на
базе ежегодно получаемой прибыли;

- процесс присоединения к сумме действу-
ющего капитала нормы прибыли процента, а так-
же путем выпуска акций и других способов на-
ращивания их капитальной базы.

Вместе с тем современная экономическая на-
ука исследует преимущественно количественную
сторону капитализации, рассматривая ее резуль-
таты в компаниях и национальных хозяйствах как
важные показатели производственной деятельно-
сти. Вопросы сущности и содержания капитали-
зации как сложного многоуровнего процесса, ко-
торый активно влияет на экономический потенци-
ал и воспроизводство, по-разному проявляется в
особых условиях той или иной национальной эко-
номики, в российской и зарубежной экономичес-
кой литературе рассмотрены недостаточно.

В микросистемах национальной экономики
капитализация представляет собой интегральный
рыночный оценочный показатель, характеризу-
ющий инвестиционную привлекательность и под-
тверждающий кредитоспособность организации,
показатель капитализации строится с учетом не
только внутренних характеристик хозяйствующе-
го субъекта, но и характеристик внешней среды.

Существующий сегодня уровень теоретичес-
кой разработанности проблем капитализации не-
достаточен для формирования государственной
промышленной политики. Научные рекоменда-
ции по этим вопросам особенно актуальны сей-
час, поскольку в настоящее время реализуется
программа радикальных изменений организаци-
онной структуры промышленного комплекса
страны. Создается ряд крупных отраслевых кор-
пораций, в рамках которых должен существенно
повыситься уровень централизации отраслей.

Капитализация тесно взаимоувязана с эффек-
тивностью производства. Показатели рыночной
капитализации зависят от достигнутой эффектив-
ности производства. С другой стороны, уровень
рыночной капитализации - один из факторов хо-
зяйственной устойчивости производства, а сле-
довательно, и повышения его эффективности.
Эффективность и устойчивость возрастают при
капитализации производства в связи с расширя-
ющимися возможностями маневра материальны-
ми, финансовыми и трудовыми ресурсами; их
более рациональным использованием; большей
независимостью от внешних факторов.

Капитализация, с точки зрения динамики
экономического развития, охватывает как сферу
производства, так и сферу рыночного обращения.
В производственном отношении увеличение ка-
питализации предприятия включает в себя два
направления - централизацию и концентрацию
капитала. С точки зрения рыночного обращения
капитализация предполагает постоянный мони-
торинг курсового значения акций данного пред-
приятия.

Рост капитализации решает не только зада-
чи финансирования производственной деятель-
ности предприятий и корпораций, но и становит-
ся источником формирования “новых сбереже-
ний” населения в виде приносящих доход цен-
ных бумаг коммерческих организаций. Кроме
того, участие значительного количества физичес-
ких лиц в капитале акционерных компаний дела-
ет их публичными. Масштабные вложения
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средств в агрегаты фондового рынка становятся
мировой тенденцией.

В настоящее время использование термина
“капитализация” уже давно вышло за рамки кор-
поративного сектора и охватывает все новые уров-
ни организации хозяйственных отношений. Неко-
торые ученые и практики в своих современных
работах употребляют понятия “капитализация ре-
гиона”, “капитализация государства” и прочих
объектов и систем. Опираясь на классическую те-
орию, авторы полагают, что фундаментом капи-
тализационных процессов любых экономических
систем является капитализация корпоративного
сектора экономики, т.е. микроэкономики.

Проникновение капитализации во все новые
хозяйственные отношения, особенно в условиях
глобализации, значительно усложняет сами ка-
питализационные процессы и предъявляет новые
требования к их функционированию и развитию.

В настоящее время основной причиной ка-
питализационных процессов является реальный
сектор экономики: базовые отрасли промышлен-
ности, наукоемкие производства, строительство,
сельское хозяйство и др., основанные на иннова-
ционных технологиях. Эти отрасли народного
хозяйства создают фундамент развития для все-
го государства и выступают основой для функ-
ционирования обеспечивающих отраслей: тор-
говли, банковской деятельности, страхования,
транспорта, связи и прочего. Базовые отрасли
предоставляют основу для развития воспроизвод-
ственных процессов национальной экономики,
что стимулирует экономический рост в государ-
стве.

Накопительные и воспроизводственные ме-
ханизмы в организациях базовых отраслей ока-
зывают существенное влияние на региональные
экономические системы государства. Воспроиз-
водство капитала в организациях стимулирует
развитие ресурсных рынков и хозяйственных свя-
зей региона.

Таким образом, капитализация реального
сектора экономики, основанная на воспроизвод-
ственных процессах, является ключевым катали-
затором в развитии экономических систем.

Как показывает теория и практика экономи-
ческих кризисов, воспроизводственные процес-
сы в реальном секторе экономики позволяют вы-
вести экономическую систему из неустойчивого
состояния, будь то коммерческая организация,
регион или государство.

Большинство научных деятелей сошлись во
мнении, что воспроизводство - это процесс про-
изводства, рассматриваемый в непрерывном дви-
жении и возобновлении, он включает в себя вос-
производство материальных благ, рабочей силы,
производственных отношений.

В условиях капиталистических отношений
воспроизводственные процессы представляют
собой не только воспроизводство материальных
благ, но и воспроизводство прибавочной стоимо-
сти. Наращивание прибавочной стоимости и кон-
куренция побуждают капиталистов осуществлять
расширенное воспроизводство или накопление
капитала.

Воспроизводство капитала в ключевых от-
раслях и в настоящее время является базовым
капитализационным процессом развития нацио-
нальной экономики. Воспроизводственные про-
цессы в корпоративном секторе национальной
экономики создают фундамент для развития раз-
личных экономических систем. Поэтому капита-
лизация реального сектора экономики представ-
ляет значимый интерес для науки и практики и
требует более глубокого и разностороннего изу-
чения.

Функционирование экономической системы
региона способствует формированию капитали-
зации региона как одного из ключевых индика-
торов развития мезосистем. Капитализация ре-
гиона, по мнению авторов, представляет собой
процесс роста стоимости совокупных активов
региона, участвующих в воспроизводственных
процессах всех отраслей народного хозяйства.

Регион обеспечивает рост капитализации,
переходя к стратегическому освоению своих тер-
риторий, ориентируясь не только на строитель-
ство новых нефтяных труб, газопроводов, но и
на увеличение стоимости капитала за счет пре-
вращения земельных активов в капитал, повы-
шения качества трудовых ресурсов или повыше-
ния стоимости сосредоточенного в регионе ин-
теллектуального и инфраструктурного капитала.
Ведущей региональной стратегией в промышлен-
но развитых странах становится “стратегия со-
бирания уникальных компетенций”.

Мезосистемы, являясь элементом националь-
ной экономики, в свою очередь, способствуют
развитию капитализационных процессов страны,
формируя капитализацию государства. Капитали-
зация государства, по мнению авторов, - это уча-
стие его элементов в развитии воспроизводствен-
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ных процессов, превращающих ресурсы в рабо-
чий капитал и повышающих богатство страны,
инвестиционную привлекательность экономики
и эффективность участия в глобальных мировых
процессах.

Воспроизводство, включающее фазы произ-
водства, распределения, обмена и потребления,
на разных уровнях национальной экономики
представляет собой различные по сущности и по
формам взаимосвязей процессы. Воспроизвод-
ство в микросистемах - это производство средств
производства и конечных товаров или услуг, ко-
торые потребляются как самой организацией, так
и мезо- и макросистемами. Результаты производ-
ства мезо- и макросистем потребляются как внут-
ри их воспроизводственного процесса, так и в
микроэкономических объектах.

Таким образом, непрерывная и многосторон-
няя взаимосвязь воспроизводственных процессов
на различных уровнях национальной экономики
способствует росту капитализации организаций,
регионов и в конечном счете государства.

Взаимозависимость капитализации и воспро-
изводственных процессов хозяйствующих объек-
тов ставит вопрос о целесообразности введения
понятия воспроизводственной капитализации
компании.

Воспроизводственная капитализация компа-
нии - это процесс приращения стоимости капи-
тала компании в результате производства, распре-
деления, обмена и потребления ее продукции и
услуг в условиях взаимодействия с объектами
различного уровня организации общественно-
хозяйственных отношений.

На основании предложенной формулировки
можно сделать вывод о том, что главная ценность
воспроизводственной капитализации формирует-
ся на основе процесса воспроизводства в хозяй-
ствующих объектах на микроуровне националь-
ной экономики.

В свою очередь, процесс воспроизводственной
капитализации не стихийное явление, а поэтому в
настоящее время актуален вопрос эффективности
управления им. Для создания эффективной систе-
мы управления воспроизводственной капитализа-
цией необходимо определить ее структуру, а также
взаимосвязи ее элементов друг с другом и с внеш-
ней средой. Так как в основе капитализации реги-
она и страны лежит деятельность коммерческих
организаций, то далее исследование будем вести
на уровне микроэкономических систем.

Воспроизводственная капитализация, как
индикатор эффективности деятельности органи-
зации, должна содержать в себе множество взаи-
мосвязанных параметров, влияющих на характер
хозяйственной деятельности объекта.

Воспроизводственная капитализация имеет
многогранную связь с воспроизводственными про-
цессами организации. Следовательно, факторы
производства и прочие процессы, составляющие
цикл воспроизводства, формируют основу роста
воспроизводственной капитализации компании.

Наряду с факторами внутренней среды орга-
низации, на рост воспроизводственной капита-
лизации компании оказывают влияние и внешние
условия.

Воспроизводственная капитализация компа-
нии во многом зависит от следующих показате-
лей, которые лежат в основе ее количественной
оценки:

- финансовый результат (прибыль / убыток)
компании;

- выручка от реализации товаров и услуг
компании;

- приращение собственного оборотного ка-
питала за счет воспроизводственного цикла;

- инвестиции в основные фонды и сферу
НИОКР компании как из собственных средств
(прибыли), так и из заемных источников.

Воспроизводственную капитализацию ком-
мерческой организации можно представить как
элемент более крупных систем. На основании
этого, можно полагать, что существует наличие
взаимовлияния между процессами капитализа-
ции коммерческих организаций и системами бо-
лее высокого порядка.

Множество социально-экономических про-
цессов, протекающих в региональных и нацио-
нальных системах, зависят от воспроизводствен-
ных механизмов. Увеличение темпов экономичес-
кого роста, глобальная конкурентоспособность
национального хозяйства, общественное благо-
состояние и улучшение качества жизни во мно-
гом находятся под воздействием процессов вос-
производственной капитализации коммерческой
организации.

Капитализационные процессы коммерческой
организации могут касаться большинства систем,
функционирующих от микро- до макроуровней.
Региональные системы находятся в наиболее тес-
ной и многосторонней взаимосвязи с капитали-
зацией коммерческих организаций.
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Функционирование и развитие корпоративных
форм хозяйствования оказывают значительное вли-
яние на изменение региональных систем. Воспро-
изводственные процессы капитализации коммер-
ческих организаций стимулируют развитие ресур-
сных рынков региона, инвестиционных процессов,
воздействуют на изменение уровня жизни населе-
ния через развитие социально-экономических ре-
гиональных систем и процессов.

Совокупность действий по использованию
каждого ресурса в компании, реализации всех
корпоративных процессов, достижению постав-
ленных целей бизнеса формирует многосторон-
ние взаимосвязи с элементами региональной си-
стемы. Элементы капитализации коммерческих
организаций, взаимодействуя со структурой ре-
гиональной экономической системы, постоянно
изменяют разнообразие и качество этих связей.

Все элементы капитализации коммерческой
организации оказывают прямое или косвенное
влияние на экономическую систему региона по-
средством предъявления требований к состоянию
ее подсистем.

Исследование характера влияния элементов
капитализации на экономическую региональную
систему в настоящее время является актуальной
задачей для науки и практики, создающей осно-
ву для разработки и реализации прикладных ин-
струментариев развития региона.

Воспроизводственная капитализация ком-
мерческих организаций представляет собой одно
из главных звеньев причинно-следственной цепи
в развитии более крупных систем национальной
экономики. Такая высокая значимость процессов
капитализации делает ее актуальным объектом
для более глубокого исследования.

Понимание воспроизводственных и капита-
лизационных процессов, происходящих в ком-
мерческих организациях, позволит значительно
повысить эффективность управления системами

разного уровня национальной экономики. Имен-
но формирование условий для устойчивого раз-
вития коммерческих организаций является осно-
вой создания и развития благоприятных социаль-
но-экономических условий в регионах. Капита-
лизация хозяйствующих субъектов стимулирует
развитие воспроизводственных процессов в ре-
гионе и формирует новые возможности для раз-
вития хозяйства страны. Расширенное превраще-
ние ресурсов в капитал на микроуровне позволя-
ет значительно повысить конкурентный статус
коммерческих структур, а следовательно, и на-
ращивать благосостояние региона.
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