
12 Проблеми економіки № 2, 2013

Світова економіка та міжнародні відносини

удк 330.1

Навроцька Н. А.

ПРОВІДНІ ТеНДеНцІї ГЛОБАЛІЗАцІї ЗАОщАДЖеНь ТА ІНВеСТицІй  
У СВІТОВІй еКОНОМІцІ

у статті проаналізовано сучасні тенденції руху світових заощаджень, нагромаджень та інвестицій. визначені головні напрямки структурних 
зрушень у цих процесах, серед яких випереджувальна динаміка зростання заощаджень країн, що розвиваються, особливо китаю, країн БрікС 
та експортерів нафти, абсолютне й відносне зниження частки заощаджень розвинених країн при одночасній тенденції збільшення заощаджень 
країн, що розвиваються. З’ясовано, що у більшості країн, що розвиваються, інвестиції помітно поступаються заощадженням. в розвинутих кра-
їнах, найчастіше, навпаки – обсяги інвестиції більше заощаджень. При падаючій нормі заощаджень розвинені країни почали інвестувати свої 
національні економіки частково на заощадження країн, що розвиваються. найбільш помітним виступає значне відставання заощаджень від 
інвестицій в СШа. внаслідок нерівномірності розподілу інвестицій і заощаджень у світовій фінансовій системі збільшуються дисбаланси, які 
призводять до надлишку або нестачі нагромаджень і інвестицій щодо внутрішніх потреб країн. Проведений аналіз свідчить, що внаслідок 
ускладнення економічних процесів, сучасні концепти «заощадження», «нагромадження» та «інвестиції» не відображають повною мірою реаль-
ні тенденції процесів нагромадження-інвестування в глобальній економіці. тому потребують подальшого уточнення складові цих категорій, які 
в сучасних умовах стають більш складними, особливо з урахуванням впливу певних додаткових кількісно-якісних параметрів (інтелектуальний 
капітал, невловимі активи, якість інвестицій, капіталомісткість економіки та ін.).
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ГЛАВНые ТеНДеНции ГЛОБАЛиЗАции СБеРеЖеНий и иНВеСТиций В МиРОВОй ЭКОНОМиКе

в статье проанализированы современные тенденции движения мировых сбережений, накоплений и инвестиций. определены основные 
направления структурных сдвигов в этих процессах, среди которых опережающая динамика роста сбережений развивающихся стран, осо-
бенно китая, стран БрикС и экспортеров нефти, абсолютное и относительное снижение доли сбережений развитых стран при одновремен-
ной тенденции увеличения сбережений развивающихся. выяснено, что в большинстве развивающихся стран инвестиции заметно уступают 
сбережениям. в развитых странах зачастую наоборот, объемы инвестиций больше сбережений. При падающей норме сбережений развитые 
страны начали инвестировать свои национальные экономики частично на сбережения развивающихся. наиболее заметным является зна-
чительное отставание сбережений от инвестиций в СШа. вследствие неравномерности распределения инвестиций и сбережений в мировой 
финансовой системе увеличиваются дисбалансы, которые приводят к избытку или недостатку накоплений и инвестиций для внутренних по-
требностей стран. Проведенный анализ показывает, что в результате усложнения экономических процессов, современные концепты «сбере-
жения», «накопления» и «инвестиции» не отражают в полной мере реальные тенденции процессов накопления-инвестирования в глобальной 
экономике. Поэтому требуют дальнейшего уточнения составляющие данных категорий, которые в современных условиях становятся более 
сложными, особенно с учетом влияния определенных дополнительных количественно-качественных параметров (интеллектуальный капитал, 
неосязаемые активы, качество инвестиций, капиталоемкость экономики и проч.).
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MAIN TENDENCIES OF GLOBALISATION OF SAVINGS AND INVESTMENTS IN ThE WORLD ECONOMY

The article analyses modern tendencies of movement of world savings, economies and investments. It identifies main directions of structural shifts 
in these processes, among which are advanced dynamics of growth of savings of developing countries, especially China, BRICS countries and 
petroleum exporters, absolute and relative reduction of the share of savings of developed countries with simultaneous tendency of increase of savings 
in developing countries. It clarifies that investments are much lower than savings in the majority of developing countries. In developed countries 
volumes of investments are bigger than savings. With dropping volumes of savings, the developed countries started to invest into national economies 
partially from savings of developing countries. The most vivid is significant lag of savings from investments in the US. Due to irregularity of distribution 
of investments and savings, disbalances in the world financial system increase and result in excessive or insufficient economies and investments for 
internal needs of countries. The conducted analysis shows that in the result of complication of economic processes, the modern concepts of «savings», 
«economies» and «investments» do not reflect in full real tendencies of the economies-investments processes in the global economy. That is why, it 
is necessary to further specify components of these categories, which in modern conditions become more complex, especially with consideration 
of influence of certain additional quantitative and qualitative parameters (intellectual capital, intangible assets, quality of investments, capital 
intensiveness of economy, etc.).
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Вступ. Світогосподарські процеси виступають най-
важливішими детермінантами в ланцюжку «національні 
заощадження → національні нагромадження → внутрішні 
інвестиції». Прискорення процесів глобалізації в 1990–
2000-ті рр., тенденції лібералізації, інформаційна револю-
ція, зростання потужностей по збору й переробці даних 
поступово створили умови, коли інвестори можуть спира-
тися на заощадження й нагромадження всього світу, а  не 
тільки власні. це створило можливості для глобалізації за-
ощаджень і нагромаджень і формування нового ланцюж-
ка: «світові заощадження → світові нагромадження → світові 
інвестиції». 

Аналіз останніх досліджень та публікацій. Пробле-
ми заощаджень у взаємозв’язку з інвестуванням  досліджу-
вали  такі зарубіжні економісти, як л. григорьев,  Ф. мишкін, 
Ф. модільяні, м. обстфельд, дж. Потерба, к. рогофф, П. Са-
муельсон, м. Фелдстайн, к. Френч, м. Фрідмен, Б. Хейфец, 
ч. Хоріокі та  інші. Серед українських економістів, які до-
сліджували заощадження, нагромадження та інвестиції, 
слід зазначити м. алексєєнка, З. ватаманюка, в. Замовця, 
Б. кваснюка, в. корнєєва, в. міщенка, а. рамського, м. Сав-
лука  та інш. 

у сучасних працях, присвячених проблемам заоща-
джень, нагромаджень та інвестицій, висвітлено окремі 
аспекти теорії та практики кожної категорії або їх взаємо-
зв’язку, проблеми трансформації заощаджень в інвестицій-
ні ресурси. разом з тим, у зв’язку із стрімкими змінами, що 
відбуваються в світовій економіці та істотним чином впли-
вають на глобалізацію заощаджень та інвестицій, потребу-
ють системного дослідження новітні тенденцій розвитку 
цих процесів. 

Формулювання цілей статті. Посилення впливу 
глобальних чинників на світові інвестиційні процеси ви-
магає всебічного аналізу структурних зрушень у світових 
заощадженнях, нагромадженнях та інвестиціях, оцінки їх 
кількісно-якісних перетворень та можливих тенденцій по-
дальшого розвитку, що й стало метою дослідження.

Виклад основного матеріалу дослідження. у закри-
тій економіці умова макроекономічної рівноваги вимагає 
рівності внутрішніх заощаджень та інвестицій. відкрита 
економіка дозволяє використовувати не тільки внутріш-
ні джерела капіталу, але й зовнішні, значно розширюючи 
можливості зростання міжнародного виробництва. в умо-
вах глобалізації національні інвестиційні ресурси стають 
частиною міжнародних та в сукупності є світовим інвести-
ційним багатством. таким чином, при абсолютній мобіль-
ності капіталу необхідна норма нагромадження покрива-
ється внутрішньою нормою заощадження й необмеженим 
імпортом капіталу. 

Сторіччями заощадження переміщалися між еконо-
міками. але масштаби та динаміка таких процесів набула 
великого розмаху саме в останні роки. в 70-ті рр. ХХ ст. 
в економічній думці панувало уявлення про певну «авто-
номність» внутрішніх заощаджень та інвестицій. Зокрема 
м. Фельдштайн і ч. Хоріока вказували на високу кореля-
цію норм національних заощаджень й нагромаджень [1], 

що спростовувало тезу про глобалізацію заощаджень. ін-
шим емпірично доказаним парадоксом був «Феномен до-
машнього заміщення».  к. Френч та дж. Потерба у 1991 р. 
опублікували статтю про міжнародну диверсифікацію, яка 
спростувала традиційні уявлення про глобальний ринок 
капіталів. Проведений вченими аналіз показав, що інвес-
тори віддають перевагу інвестиціям у внутрішні фінансові 
інструменти і втрачають можливості, які надає міжнародна 
диверсифікація портфеля [2]. однак дискусія навколо цих 
досліджень почала поступово згасати, в міру лібералізації 
руху капіталів та фінансової інтеграції в 1990–2000 рр. коре-
ляція норм заощадження й нагромадження знизилася [3]. 

в останні дванадцять років відбулося значне збіль-
шення абсолютних обсягів світових заощаджень (табл. 1). 
до 2012 р. їх обсяг склав 17,1 трлн дол., що майже в 2,5 рази 
більше, ніж в 2000 р. разом з тим, норма світових заоща-
джень в 2012 р. склала 23,91 % від світового ввП та прак-
тично не змінилась у порівнянні з показником 1980 р. –  
23,46%. впродовж останніх двох десятиліть норма вало-
вого заощадження у світовому господарстві складає при-
близно таку ж величину, що й норма валового нагрома-
дження – 22–24% [4].  

тим часом у самій структурі світових заощаджень від-
булися істотні зміни: зменшення частки заощаджень роз-
винутих країн та відповідне збільшення частки країн, що 
розвиваються. Саме ця тенденція, на нашу думку, може 
в  подальшому визначальним чином впливати на глобаль-
ний рух капіталу. 

величина заощаджень розвинених країн світу збіль-
шилася з 2000 по 2012 рр. тільки в 1,4 рази, зокрема, за-
ощадження СШа збільшилися тільки в 1,2 рази. Фактично 
величина заощаджень розвинутих країн світу відповідає 
зараз їх величині в 2006–2007 рр. у той же час, обсяг за-
ощаджень країн, що розвиваються, зріс більш ніж в 5 разів 
(табл. 1).

на даний момент загальновизнаними лідерами по 
приросту заощаджень є великі й стрімко зростаючі еконо-
міки азії, які збільшили заощадження за 12 років більш ніж 
в 5 разів (табл. 1). валова норма заощаджень у цих країнах 
зросла з 29–31% в 1980–2000 рр.,  дo 42% в 2012 р [5].

найбільш помітна домінуюча роль китаю в переміщенні 
потоків заощаджень-нагромаджень у даному регіоні. норма 
заощаджень у китаї, що була досить високою в 1980–2005 р. 
і становила 35–40% ввП, досягла в 2006–2012 р. 50% ввП [5]. 
За останні 12 років заощадження китаю виросли більш ніж 
в 9 разів і склали більш ніж 4 трлн дол., що складає майже 
чверть світових заощаджень (табл.  1). китай перетворився 
на світового лідера по заощадженням в світі. 

Значно зросли заощадження країн БрікС – в 7 разів 
(табл. 1). до 2012 р. обсяг національних заощаджень таких кра-
їн БрікС, як росія (0,58 трлн дол.) та Бразилія (0,37 трлн дол.), 
перевищував заощадження великобританії (0,3 трлн дол.). об-
сяг заощаджень країн даної групи (5,49 трлн дол.)  в 1,8 разів 
перевищує по обсягу заощадження  ЄС (3,1 трлн дол.). 

ще одним великим джерелом приросту світових за-
ощаджень є країни-експортери нафти, на їхню частку за 
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Таблиця 1
Обсяг національних заощаджень окремих країн і груп країн, (трлн дол.)

 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012

Світ у цілому 7,2 6,8 6,9 7,9 9,3 10,4 11,9 13,6 14,9 12,7 14,8 16,7 17,1

Розвинуті країни 5,6 5,2 5,1 5,7 6,6 7,0 7,6 8,3 8,4 6,8 7,6 8,2 8,2

     США 1,8 1,7 1,6 1,6 1,7 1,9 2,2 2,0 1,9 1,6 1,8 1,8 2,1

     ЕС 1,7 1,7 1,9 2,3 2,7 2,8 3,1 3,7 3,8 3,0 3,1 3,4 3,1

     Велика Британія 0,2 0,2 0,2 0,3 0,3 0,3 0,4 0,5 0,4 0,3 0,3 0,3 0,3

    Німеччина 0,4 0,4 0,4 0,5 0,6 0,6 0,7 0,9 0,9 0,7 0,8 0,9 0,8

     Японія 1,3 1,1 1,0 1,1 1,2 1,2 1,2 1,2 1,3 1,1 1,3 1,3 1,3

Країни, що 
розвиваються

1,7 1,7 1,8 2,1 2,7 3,4 4,2 5,3 6,5 5,9 7,2 8,5 8,9

БРІКС 0,8 0,8 0,9 1,1 1,5 1,8 2,2 2,9 3,7 3,7 4,5 5,3 5,6

     Бразилія 0,09 0,08 0,07 0,09 0,13 0,16 0,20 0,25 0,31 0,27 0,39 0,44 0,37

     Росія 0,10 0,10 0,10 0,12 0,18 0,23 0,30 0,41 0,50 0,26 0,40 0,56 0,58

     Індія 0,11 0,11 0,13 0,16 0,22 0,27 0,31 0,43 0,41 0,44 0,54 0,59 0,54

     Китай 0,44 0,50 0,59 0,72 0,90 1,08 1,40 1,81 2,41 2,65 3,10 3,68 4,07

 Південна Африка 0,02 0,02 0,02 0,03 0,03 0,04 0,04 0,04 0,04 0,04 0,06 0,07 0,05

Країни-експортери 
нафти

0,32 0,29 0,28 0,34 0,46 0,66 0,86 0,99 1,25 0,85 1,08 1,32 1,41

Україна 0,01 0,01 0,01 0,01 0,02 0,02 0,03 0,03 0,04 0,02 0,02 0,02 0,02

розраховано за: [5].

останнє десятиліття припадало більше 10% сукупного при-
росту світових заощаджень (рис 1).

у 1980 р. на частку розвинених країн приходилося 73% 
від загального обсягу світових заощаджень, до 1990  р. ця 
цифра збільшилася до 79%, і після цього можна спостеріга-
ти різке зменшення частки заощаджень розвинених країн 
у світових заощадженнях.  до 2012 р. ця частка скоротила-
ся до 48%. За той же період частка світових заощаджень 
країн, що розвиваються, зросла з 27% в 1980 р. дo 52% в 
2012 р. [5]. наведені зміни в структурі світових заощаджень 
мають стійкий характер, а найбільш значні зміни в пере-
розподілі світових заощаджень відбулися протягом остан-
ніх 10ª15 років. 

інакше кажучи, розвинені країни, що виробляли 
в 2000 р. 80% світового ввП, забезпечили приріст лише 
26% від обсягів сукупного приросту світових заощаджень 
за останнє десятиліття. в той час, країни, що розвиваються, 
виробляючі в 2000 р. лише 20% світового ввП, навпроти, 
забезпечили сукупний приріст світових заощаджень у пе-
ріод з 2000р. по 2012 р. у розмірі 74% [5]. 

величина світових інвестицій в 2012 р. склала 
16,9  трлн дол. та показала аналогічну динаміку зростання, 
що й світові заощадження (табл. 2). але структурні зрушен-
ня в інвестуванні по країнах мають свою специфіку. 

для більшості країн, що розвиваються, характерні не-
достатньо висока норма нагромадження та інвестування, 
проблеми з мобілізацією внутрішніх заощаджень і їхньою 

трансформацією в інвестиційні ресурси. що стосується 
японії та азіатських нік (Південна корея, Сінгапур, тайвань 
та гонконг), то тут заощадження все більше перевищують 
інвестиції. в ЄС норма валових заощаджень є стабільною 
протягом останніх 10-ти років і тримається в районі 19–
21 % та майже дорівнює інвестиціям [6].

найбільш помітним виступає значне відставання за-
ощаджень від інвестицій в СШа, які в останні роки інвесту-
ють на 0,5 трлн дол. більше, ніж зберігають. це сталося за-
вдяки залученню значного обсягу зовнішніх заощаджень 
для фінансування свого бюджетного дефіциту й еконо-
мічного зростання (середньорічний приплив зовнішніх 
заощаджень у СШа в 2000–2012 р. становив порядку 5 %  
їх ввП). норма валового національного заощадження 
у  країні мала постійну тенденцію до зниження протягом 
останніх десятиріч та становила в 2011 р. лише 12,2% [5]. 
в даний час це є найнижчою ставкою внутрішніх заоща-
джень серед всіх провідних економік розвиненого світу. 
Показник чистої норми національних заощаджень у СШа, 
який розраховується за винятком спожитого основного 
капіталу (амортизації), середньорічна норма якого за різ-
ними оцінками складає близько 14 % ввП [7], – в останні 
декілька років взагалі виходить від’ємним, що є рекорд-
ним мінімумом. у  певному сенсі можна стверджувати 
про існування надмірної залежності СШа від заощаджень 
інших країн, що може негативно позначитися на їх еконо-
мічній безпеці.
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Рис. 1. Норма заощаджень по групах країн, % ВВП
розраховано по: [5]

імовірно, існують деякі додаткові аспекти, які варто 
враховувати при оцінці заощаджень, нагромаджень та ін-
вестицій. у світлі таких додаткових параметрів варто дещо 
по-іншому оцінювати норму заощаджень у розвинених 
країнах світу, у тому числі й американській економіці. таки-
ми додатковими аспектами можуть бути наступні:

1. удосконалення вимагають статистичні методи оцінки 
заощаджень, нагромаджень та інвестицій. Певні кро-
ки вже зроблені, наприклад у Систему національних 

рахунків періодично додаються структурні компо-
ненти категорій. однак дотепер у структурі особис-
тих заощаджень залишається не врахованим компо-
нент прибутку з капіталу, що утворюється внаслідок 
портфельних інвестицій та інвестицій у  нерухомість, 
оскільки розрахунок заощаджень, заснований на на-
ціональному доході, не передбачав формування за-
ощаджень з прибутків на капітал. це не означає, що 
концепт заощаджень, заснований на національному 

Таблиця 2
Обєм інвестицій в основний капітал в окремих країнах та групах країн (трлн дол.)

 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012

Світ у цілому 7,3 6,9 7,0 8,0 9,3 10,3 11,5 13,3 14,7 12,6 14,6 16,4 16,9

Розвинуті країни 5,72 5,33 5,34 6,00 6,86 7,33 7,89 8,66 8,87 7,05 7,69 8,35 8,33

     США 2,08 1,98 1,99 2,09 2,34 2,56 2,75 2,75 2,58 2,06 2,24 2,34 2,53

     ЕС 1,81 1,77 1,85 2,25 2,64 2,80 3,12 3,76 3,99 3,00 3,06 3,35 2,98

     Велика Британія 0,26 0,26 0,28 0,31 0,38 0,39 0,43 0,52 0,46 0,31 0,34 0,36 0,35

    Німеччина 0,42 0,38 0,36 0,43 0,48 0,48 0,53 0,64 0,70 0,54 0,58 0,66 0,59

     Японія 1,19 1,01 0,89 0,96 1,05 1,03 0,99 1,00 1,11 0,99 1,09 1,18 1,23

Країни, що 
розвиваються

1,56 1,61 1,69 1,98 2,49 2,95 3,61 4,67 5,82 5,60 6,90 8,09 8,59

БРІКС 0,72 0,77 0,84 1,03 1,32 1,56 1,93 2,54 3,24 3,43 4,29 5,16 5,49

     Бразилія 0,12 0,10 0,08 0,09 0,11 0,14 0,18 0,25 0,34 0,29 0,43 0,49 0,42

     Росія 0,05 0,07 0,07 0,09 0,12 0,15 0,21 0,33 0,40 0,21 0,33 0,46 0,49

     Індія 0,12 0,11 0,12 0,15 0,22 0,28 0,32 0,44 0,44 0,47 0,60 0,65 0,64

     Китай 0,42 0,48 0,55 0,68 0,84 0,95 1,17 1,46 1,99 2,41 2,86 3,48 3,86

     Південна Африка 0,02 0,02 0,02 0,03 0,04 0,04 0,05 0,06 0,06 0,06 0,07 0,08 0,07

Країни-експортери 
нафти

0,19 0,22 0,23 0,25 0,31 0,37 0,46 0,64 0,77 0,72 0,82 0,83 0,93

Україна 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,02 0,03 0,04 0,05 0,02 0,03 0,03 0,03

розраховано по: [5]. 

 Примітка : * країни –  експортери нафти : Алжир, Ангола, Азербайджан, Іран, Казахстан, Кувейт, Лівія, 
Нігерія, Норвегія, Саудівська Аравія, Об'єднані арабські Емірати, Венесуела    
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доході, помилковий. це всього лише припускає, що 
існуюче рівняння може поповнитися ще одним пере-
мінним, ще одним джерелом заощаджень.

на підвищення обсягів доходів з капіталу в останнє 
десятиліття сприятливо вплинули підйом цін на житлово-
му та фондовому ринку. так, наприклад, в СШа за період 
з  1995  р. по 2005 р. чиста вартість майна у формі житла 
та інструментів участі в капіталі зросла, відповідно, майже 
на 3,5 і 3 трлн дол. СШа. інші компоненти фінансового до-
бробуту, передусім активи у формі готівкових коштів і об-
лігацій, також значно збільшилися – на 6,5 трлн дол. СШа, 
а загальний приріст особистого добробуту за цей період 
склав приблизно 120% ввП. у період розквіту пузиря на 
житловому та фондовому ринках частка чистого прибут-
ку з нерухомості зросла з 3% особистого наявного доходу 
в  2000 р. до майже 9% в 2005 р. [8; 9].  Зниження цін на не-
рухомість і фінансові активи приводить до того, що ком-
поненти заощаджень, засновані на національному доході, 
знову стають більше значимими.

2. облік нематеріальних активів представляє можли-
вості іншої декомпозиції  ймовірних елементів за-
ощаджень та інвестицій. так, к. коррадо,  ч. Хультен 
і  д. Сайчил уважають, що  з урахуванням  інвести-
цій  у нематеріальні активи норма інвестицій у СШа 
могла скласти б не 18%, як це фігурує в статистиці, 
а   близько 30% ввП в 2008 р., у німеччині – 28%. 
набагато менше інвестицій у невловимий капітал 
у країнах, що розвиваються. наприклад, у китаї нор-
ма таких інвестицій, за розрахунками вчених,  пере-
буває в  межах 5% [9].

наближений розрахунок норми інвестування в СШа 
з  урахуванням інвестицій в нематеріальні активи наведе-
на на рис. 2. можна побачити, що з 1970 р. структура цієї 
категорії змінилася за рахунок збільшення частки про-
грамного забезпечення в нормі інвестування. Зросла так 
само частка кожного з інших «невловимих» активів. у такий 
спосіб можна відзначити сумарне збільшення загальної 
норми інвестування в СШа на кілька відсотків за рахунок 
нематеріального капіталу. 

на рис. 3 можна побачити, що норма інвестування 
з урахуванням вкладення капіталу в нематеріальні акти-
ви, розрахована по провідним розвиненим країнам світу, 
складає від 27 до 35 %, що більше норми інвестування, що 
була в  цих країнах в 70-ті роки. При такому підході, облік 
«невловимого» капіталу підняв би глобальну норму інвес-
тування в останні роки на рівень ставок 1970-х рр.

3. в умовах становлення економіки знань,  низька нор-
ма нагромадження та інвестування в розвинених 
країнах світу, у першу чергу СШа, можливо, поясню-
ється більше сильним впливом чинника  науково-
технічного прогресу на економічне зростання, що 
в остаточному підсумку говорить про більш якісні 

інвестиції й приводить до обґрунтованого зниження 
норми інвестицій. 

4. важливим фактором, що може впливати на співвід-
ношення норм заощаджень та інвестицій, є розхо-
дження в рівнях капіталомісткості національних еко-
номік. висока капіталомісткість в японії пов’язана 
з реалізацією великих проектів державних інвести-
цій, розроблених для стимулювання економічного 
зростання. у деяких високорозвинених країнах, 
наприклад німеччині, високі стандарти, наприклад, 
житлової нерухомості, впливають на підвищення ка-
піталомісткості.

унаслідок нерівномірності розподілу інвестицій і  за-
ощаджень, у світовій фінансовій системі збільшуються дис-
баланси, що призводить до надлишку або нестачі нагро-
маджень та інвестицій щодо внутрішніх потреб країн для 
рішення своїх проблем.

у результаті розвитку дисбалансів у розподілі за-
ощаджень та інвестицій, сформувалися глобальні нетто-
кредитори й нетто-дебітори (рис. 4). найбільшим нетто -де- 
бітором виступають СШа, найбільшими кредиторами – 
японія, китай, країни азії, що розвиваються, й країни-
експортери нафти, що зуміли забезпечити високі норми 
заощаджень.

Висновок. інтеграція економік у світове господарство 
істотно видозмінила механізм трансформації заощаджень 
у внутрішнє нагромадження й сформувала нову пробле-
му – нестачу реальних інвестицій при досить великому 
розмірі внутрішніх заощаджень.

Спостерігається тенденція абсолютного й відносного 
зниження частки заощаджень розвинених країн при одно-
часній тенденції збільшення заощаджень країн, що роз-
виваються. країни, що розвиваються, заробляють своїм 
експортом кошти у СШа та інших високорозвинених кра-
їнах і значною мірою там же їх реінвестують. у результаті 
розвитку дисбалансів у розподілі заощаджень і інвести-
цій, сформувалися глобальні нетто-кредитори й нетто-
дебітори.  Саме в останнє десятиліття,  при падаючій нормі 
заощаджень, розвинені країни почали інвестувати свої 
національні економіки частково на заощадження країн, 
що розвиваються. тобто країни з величезними потребами 
в  модернізації експортують капітал. 

разом з тим, унаслідок ускладнення економічних про-
цесів, сучасні концепти «заощадження», «нагромадження» та 
«інвестиції» не відображають повною мірою реальні тенден-
ції процесів нагромадження-інвестування в глобальній еко-
номіці. тому потребують подальшого уточнення складові цих 
категорій, які в сучасних умовах стають біль складними, осо-
бливо з урахуванням впливу певних додаткових кількісно-
якісних параметрів (інтелектуальній капітал, невловимі акти-
ви, якість інвестицій, капіталомісткість економіки та ін.).
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Рис. 2. Норма інвестування (матеріальні та нематеріальні активи) у США

розраховано за: [8; 11; 12]

Рис. 3. Інвестиції в основні засоби та нематеріальні активи, 2006 р.

розраховано за: [5; 13].
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Рис 4. Найбільші чисті іноземні боржники та кредитори, 2010 р., млрд дол.
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