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ЕКСТЕРНАЛЬНИЙ ЕКОНОМІЧНИЙ РІСТ.
  У статті досліджуються особливості довгострокового економічного зростання в умовах глобальної економіки. Автор статті робить припущення про те, що глобалізація сучасної світової економіки призводить до розширення джерел довгострокового економічного зростання. Прямі іноземні інвестиції в умовах глобалізації світової економіки стають ключовим фактором економічного росту для країн з невеликою відкритою економікою. 
Ключові слова: глобалізація економіки, довгострокове економічне зростання, прямі іноземні інвестиції, екстернальний економічний ріст.
EXTERNAL ECONOMIC GROWTH.
The peculiarities of long-term economic growth in the conditions of globalization of modern economy have been examined in the article. The author of the article leads to supposition that globalization of the modern world economy leads to broadening of sources of long-term economic growth. Direct foreign investments in the conditions of globalization of the world economy become the visible factor of economic growth especially for countries with small open economies. 
Keywords: globalization of economy, long-term economic growth, direct foreign investments.  
Вступ. Розвиток глобалізації як об'єктивної реальності сьогодні вже не підлягає сумніву. Глобалізація світової економіки – це об’єктивний процес, який змінює суть і механізм дії всіх економічних процесів та явищ як на національному так і на міжнаціональному рівнях. Сучасні економічні школи сходяться в тому, що глобалізація «відображає формування транснаціонального, планетарного рівня міжнародної економіки з притаманними йому закономірностями». [1;с.200].  Однак суть цих економічних процесів, закономірностей та механізм їх впливу на національні економіки залишаються недостатньо вивченими внаслідок надзвичайно швидких змін, спричинених глобалізацією світової економіки. 
Постановка завдання. Серед таких недостатньо досліджуваних проблем, на наш погляд, сьогодні виступає проблема сучасної теорії економічного росту, передусім, для невеликих відкритих економік. Ще у 80-х роках минулого сторіччя такого фактору росту національних економік як прямі іноземні інвестиції практично не існувало. До середини 90-х років ХХ сторіччя  щорічний потік глобальних прямих іноземних інвестицій не досягав і 0,5 трлн. дол. США на рік і тому можна було нехтувати цим фактором економічного росту країн через їх незначну величину. [2]  Кінець ХХ сторіччя  та початок ХХІ сторіччя різко змінив ситуацію: глобалізація світової економіки стала причиною різкого зростання міжнародної міграції капіталу. З початком ХХІ століття глобальні потоки прямих іноземних інвестицій зростали дуже швидко, досягши в 2010 році 1,122 трлн. дол. США. В 2015  році глобальний потік прямих іноземних інвестицій в країни світу за даними ЮНКТАД склав  1,762 трильйонів доларів США, у 2016 році він зріс ще на 2 % і досяг 1,75 триліонів доларів США[3] і став суттєвим фактором економічного зростання, який, на наш погляд, вже не можна ігнорувати в сучасних теоретичних концепціях економічного росту. (Рис. 1) 
Рис.1.

Приток прямих іноземних інвестицій  (за групами країн, млн. дол. США).
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 Джерело: побудовано за даними:

1). UNCTAD Handbook of Statistics, B.16.II.D.6. - New York: United Nations Publication, 2016. - Р.192.    
2). UNCTAD Handbook of Statistics,  E.17.II.D.7. -  Geneva: United Nations publication, 2017. - P.54. 
            Як вплинуло таке різке збільшення потоків глобального капіталу в останні десятиріччя  на джерела економічного росту, чи знайшло воно відображення в сучасний теорії економічного росту?
Результати. Більшість усталених теоретичних концепцій довгострокового економічного росту, поширених в науковій літературі та в університетських курсах економіки,  мають неокласичну, або неокейнсианську природу. Джерелом довгострокового економічного росту в цих моделях являються, в тому числі, інвестиції. А джерелом інвестицій – національні заощадження.  Так, наприклад, в моделі Коба-Дугласа обсяг потенційного випуску за умов повної зайнятості  задається виробничою функцією.  Інвестиції в моделі складають сталий процент від обсягу виробництва:
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 s  -  норма інвестицій (частка сукупного продукту, спрямована на інвестиції). 
В моделі норма інвестицій  (s) дорівнює заощадженням (S), а національні заощадження дорівнюють фактичним інвестиціям. Як бачимо, ця концепція спирається виключно на внутрішні заощадження і не враховує перетоки міжнародного капіталу, які відбуваються в умовах глобальної економіки. 
        Основним фактором зростання  в моделі Домара-Харода - є нагромадження капіталу. Приріст доходу (∆ Y)  пропорційний приросту інвестицій, які , в свою чергу, залежать від внутрішніх заощаджень (S).  
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Модель добре описувала процес економічного зростання до середини минулого сторіччя. Однак сьогодні, в умовах НТП,  праця вже є дефіцитним ресурсом , а  НТП   значно впливає на граничну продуктивність капіталу.  Крім того, в моделі нагромадження капіталу обмежуються національними заощадженнями, що також не враховує тенденції глобальної економіки, пов’язані з міжнародною міграцією капіталу.

        Неокласична модель економічного росту Роберта Солоу  усуває недоліки попередньої і включає до екзогенних змінних фактор продуктивності праці. Єдиним фактором довгострокового економічного зростання в моделі Р. Солоу - є технологічні зімни та ріст продуктивності праці. І це важко заперечити. Однак, ріст продуктивності також вимагає оновлення капіталу, тобто інвестування. Очевидно що, сьогодні існують два шляхи досягнення вищої продуктивності праці: розробка та впровадження власних науково-технічних досягнень (національне інвестування), або залучення вже існуючих технологій у формі прямих іноземних інвестицій (іноземне інвестування). Перший шлях, очевидно, для економічно розвинутих і багатих країн – лідерів технологічного прогресу з високим рівнем національних заощаджень. Для таких країн джерелом інвестицій та економічного росту є, переважно, національні заощадження. Для цих країн залишається актуальним рівняння:
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Однак, оскільки заощадження – є функцією від рівня доходу, 
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в країнах з низьким рівнем доходу – низькі заощадження. Утворюється так зване «коло-бідності»: низькі доходи – низькі інвестиції – низькі доходи. І існуюча економічна теорія не знаходить відповіді на питання як розірвати «коло бідності», чи існують інші джерела економічного росту в сучасних умовах окрім внутрішні їх заощаджень. На наш погляд сучасна глобалізація світової економіки дає шанс розірвати це «коло бідності». Основним джерелом швидкого економічного росту в сучасних умовах для малих відкритих економік стає залучення потоку глобальних прямих іноземних інвестицій. Проблема економічного росту для таких країн розв’язується виключно на інституційному рівні: створення  високої інвестиційної привабливості економіки стає основним інструментом економічного росту, а його джерелом – прямі іноземні інвестиції. «Внаслідок високої мобільності ресурсів, - зауважує Г. Васильченко, -  (особливо фінансових, інформаційних та людських) глобалізація формує потужні потоки капіталу, що легко перетікають з однієї території в іншу, впливаючи позитивно на розвиток в місцях локалізації» [4,с.8]  Тепер вже не потрібно чекати століття поки функціонуючий національний капітал, уряд та домогосподарства нагромадять достатньо заощаджень, необхідних для інвестування та економічного росту. Глобальні ринки інвестиційного капіталу розв’язують проблему внутрішнього нагромадження в одну мить. Тому можна стверджувати, що загальноприйнята концепція динамічної рівноваги за умов глобальної економіки перестає працювати. Перевищення заощаджень над інвестиціями (S>I) та утворення надлишку інвестиційного капіталу вже не загрожує стагнацією економіки та безробіттям, як це було ще в кінці минулого століття. Надлишок капіталу через глобальні ринки капіталів легко розміщується в країнах, де національні заощадження менші за інвестиції. В таких країнах, де заощадження менші за інвестиції (S<I) вже не відбувається «перегріву» економіки і не виникає інфляції. Основний потік глобального інвестиційного капіталу сьогодні спрямовується, переважно, в країни, що розвиваються (Рис.1) і це розв’язує проблему низьких заощаджень в країнах з низьким рівнем доходу.   А оскільки більшість кран світу – це країни з низьким рівнем доходу та є невеликими відкритими економіками, то і економічне зростання в сучасному глобальному середовищі відбувається, переважно, за рахунок  зовнішніх факторів, а економічний ріст стає, переважно, екстернальним. Джерела внутрішнього інвестування та економічного росту розширюються, до національних заощаджень додається екстернальний чинник -  прямі іноземні інвестиції:
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де I f   - прямі іноземні інвестиції.

          Нова історія розвитку економік країн колишнього соціалістичного табору свідчить про те, що швидкого економічного росту у 2000-х роках досягали ті країни, які більше залучали прямі іноземні інвестиції (Рис.2).
На аналогічні тенденції звертає увагу і О. Субочев, наводячи статистику щодо частки прямих іноземних інвестицій  в ВВП окремих країн, які відзначилися високими темпами економічного росту у відповідних періодах: Словаччина (1996—1998рр.) 31,4%, Польща (1995—2000рр.) 35,0%, Хорватія (2002—2009рр.) 59,0%, Угорщина (1991—2000рр.) 75,3%,   Ірландія (2003—2008рр.) 77,1%,  Малайзія (1989—1996рр.) 79,1%.  [5, с.221-222]    
Рис.2.
  ВВП та кумулятивні прямі іноземні інвестиції в країни Східної та Центральної Європи  в 2010 р.( на душу населення, дол. США).         [6,7]    
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Джерело: побудовано за даними:

 1. World Investment Report. Non-equity models of international production and development United Nations publication. - United Nations, 2011.  Р. х. 

2. Динаміка інвестиційного клімату країн Східної Європи – досвід для України [Електронний ресурс]. – Доступний з http://old.niss.gov.ua/Monitor/june2009/01.htm    

У зв’язку з цим слід внести деякі уточнення до сучасних уявлень про джерела інвестиційних ресурсів в системі національних рахунків. Щодо розділу платіжного балансу «Рахунок капіталу» часто можна зустріти твердження, що «основним джерелом фінансування операцій з капіталом є заощадження, … одержані капітальні трансферти за відрахуванням переданих капітальних трансфертів». [8, с.65]     Жодного згадування про прямі іноземні інвестиції в  розділі «Рахунок капіталу»! В умовах сучасної глобальної економіки та посиленої міжнародної міграції капіталу, поряд з національними заощадженнями (для розвинутих країн) основним джерелом фінансування операцій з капіталом (для країн, що розвиваються і з перехідною економікою) стають прямі іноземні інвестиції. Екстернальні чинники економічного росту сучасної відкритої економіки розширюються: вже не тільки міжнародна торгівля, але й рух глобального капіталу  стає  важливим фактором економічного росту. 
        В цьому зв’язку виникає необхідність уточнити існуючу дефініційну модель ВВП, а також модифікувати кейнсіанську прогнозну модель економічного росту в умовах глобальної економіки, яка б встановлювала залежність між приростом ВВП на приростом обсягу прямих іноземних інвестицій за певний період (основне джерело технологічних змін та росту продуктивності праці) з урахуванням коефіцієнта мультиплікатора інвестицій. 
        Відомо, що основна макроекономічна тотожність має вигляд:
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 Іg - валові приватні внутрішні інвестиції.
Під внутрішніми інвестиціями (Іg)  прийнято розуміти  вкладення коштів об’єкти інвестування, розміщенні у територіальних межах даної країни. Внутрішні інвестиції поділяються на національні та іноземні (залежно від суб’єкта, який здійснює інвестування на території даної країни). 
Крім того виділяються і зовнішні інвестиції (зарубіжні) – вкладання в об’єкти інвестування, які знаходяться за територіальними межами даної країни [За умов значного перетоку інвестицій в умовах глобальної економіки  валові приватні внутрішні інвестиції стають, як і чистий експорт,  потоковим показником, мають вимірюватись показником «сальдо валових приватних внутрішніх інвестицій». 
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 Тому ∆Іg слід розглядати як сальдо рахунку руху капіталів: прямі іноземні інвестиції отримані за мінусом відтоку прямих іноземних інвестицій, а також враховувати відплив зарубіжних інвестицій (суб’єктами яких є резиденти). В основній макроекономічній тотожності ∆Іg складається з приросту прямих приватних внутрішні інвестицій ∆I d (сума чистих інвестицій та амортизації за мінусом зарубіжних інвестицій) та приросту прямих приватних іноземних   інвестицій ∆ I f (залучені за мінусом вилучених): 
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∆ gf – приріст валових приватних інвестицій.

∆ I f – приріст прямих іноземних інвестицій.

∆I d – приріст прямих внутрішніх інвестицій.

     Очевидно, що  ∆I d  можна трактувати як сальдо руху капіталу резидентів (∆ I r)  , а   ∆ I f, як сальдо руху капіталу нерезидентів (∆ I n). Тоді рівняння може бути записано так:
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             Крім того, можна припустити, що мультиплікатор прямих іноземних інвестицій є вищим ніж  мультиплікатор прямих внутрішніх інвестицій через вищу продуктивність іноземного капіталу. А відтак, мультиплікативний вплив внутрішніх та іноземних інвестицій на приріст ВВП буде різним, а прогнозна модель економічного росту виглядатиме дещо модифіковано: 
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,            де:

∆ I f – сальдо прямих іноземних інвестицій,

∆ I d – сальдо прямих внутрішніх інвестицій,

μf  -  мультиплікатор прямих іноземних інвестицій,
μd  - мультиплікатор прямих внутрішніх інвестицій.
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