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ВСТУП

Актуальність роботи полягає у детальному дослідженні особливостей трансформації зовнішньоекономічних позицій країн Південної Європи у сучасних умовах на прикладі Італії, Іспанії, Португалії та Греції.
Ці країни опинились у дуже скрутному становищі після початку боргової кризи зони євро, яка була обумовлена значними борговими зобов’язаннями саме країн Південної Європи. Локомотивом цієї кризи стала ситуація у Греції, яка довгі роки, ще до вступу до Європейського валютного союзу, приховувала справжні обсяги свого державного боргу. В інших країнах регіону відношення державного боргу до валового внутрішнього продукту булу дещо кращим, але все ж таки дуже високим.
Європейський Союз разом з МВФ розробив програми допомоги країнами Південної Європи, які включали до себе значне скорочення бюджетних витрат, реструктуризацію державного боргу (це торкнулось лише Греції), збільшення податків. У результаті усі країни регіони на певний час досягли фінансової стабілізації та вирівнювання платіжного балансу. При цьому відбулись певні зміни у структурі міжнародних інвестиційних позицій країн, що досліджуються, саме тому вони і були вибрані у роботі для більш ретельного аналізу.
Значну роль у підвищення міжнародної конкурентоспроможності країн відіграють прямі іноземні інвестиції. І у кваліфікаційній роботі останній розділ присвячений саме аналізу ефективності їх використання в економіках Італії та Греції.
Слід зазначити, що усі країни Південної Європи, які досліджуються, є членами НАТО та засудили повномасштабну війну Росіє проти України з 24 лютого 2022 року. Після її початку країни регіону не лише прийняли величезну кількість біженців з України, а і здійснюють постійно військову та фінансову її підтримку.
Основною метою даної роботи є вивчення особливостей формування зовнішньоекономічних, у першу чергу міжнародних інвестиційних, позицій країн Південної Європи.
 Досягнення поставленої мети передбачає вирішення наступних завдань кваліфікаційної роботи:
· провести аналіз теоретичних основ трансформації зовнішньоекономічних позицій країн Південної Європи;
· дослідити стан міжнародних інвестиційних позицій Греції та Італії;
· визначити динаміку змін вартості активів та пасивів міжнародних інвестиційних позицій Іспанії та Португалії;
· здійснити модулювання взаємозалежності макроекономічних показників для країн Південної Європи;
· виявити вплив прямих іноземних інвестицій на економіки країн Південної Європи.
Об'єктом дослідження є економіки країн Південної Європи.
Предметом дослідження є теоретичні основи та прикладні аспекти трансформації зовнішньоекономічних, зокрема інвестиційних, позицій Греції, Італії, Португалії та Італії в умовах європейської інтеграції та невизначеності, викликаної агресією Росіє проти України.
Досягнення поставленої у магістерській роботі мети обумовлено застосуванням наукового методу пізнання зовнішньоекономічних процесів, який використовується для аналізу сучасного розвитку зовнішньоекономічних позицій країн Південної Європи.
Кваліфікаційна магістерська робота складається зі вступу, трьох розділів, висновків та списку використаних джерел, який нараховує 50 джерел.
Кваліфікаційна робота є самостійно виконаним дослідженням, в якому усі результати, що виносяться на захист, отримані автором особисто під час навчання на магістерській програмі в Одеському національному університеті імені І. І. Мечникова. 

ВИСНОВКИ

У магістерській роботі для дослідження трансформації  міжнародних позицій країн світу в умовах світової пандемії було детально проаналізовано різні аспекти зовнішньоекономічної діяльності держав Південної Європи, а саме Італії, Греції, Іспанії та Португалії.
Результати проведеного дослідження міжнародних інвестиційних позицій свідчать про те, що Греція є більше боржником, тобто більше отримує інвестицій у свою країну, аніж інвестує за кордон. Така ситуація склалася через те, що Греція є однією з найбідніших європейських країн, яка ще не відновила свою економіку після серії криз, особливо боргової кризи зони євро, тому резиденти країни не мають можливості збільшувати свої активи за кордоном. Щодо щорічних потоків ПІІ, протягом 2016-2021 років у Греції притоки інвестицій перевищували відтоки, складаючи 2,5% від ВВП у 2021 році. 
У секторі виробництва найбільш привабливими для іноземних інвесторів є фармацевтична та харчові індустрії, а у секторі послуг – управління нерухомістю та фінансові послуги.
Як свідчать результати дослідження, Італія була країною-боржником у 2016-2019 роках, тобто її пасиви перевищувала активи, але з 2020 року вона перетворилася на кредитора, адже резиденти країни збільшили свої активи більшими темпами, аніж зросли зобов’язання країни перед нерезидентами. Щодо щорічних потоків ПІІ, як і в Греції, притоки ПІІ завжди перевищували відтоки, але вони майже були на одному рівні. 
Пікового значення притоки прямих інвестицій досягли у 2018 році, склавши 2,1% від ВВП. Найбільшими інвесторами в Італію є розвинені країни та Китай, а Італія, в свою чергу, також більше інвестує в розвинені країни.
Хоча Італію та Грецію можна порівнювати з точки зору місця у світовій економіці за показником чистої міжнародної інвестиційної позиції, економіка Італія, як свідчать результати дослідження, є більш ефективною. У майбутньому інші країни, у тому числі Україна, можуть використовувати італійську модель щодо того, як трансформуватися з країни-боржника в країну-кредитора. Також можна зробити основний висновок, що країни Півдня Європи стають більш привабливими та відкритими для іноземних інвесторів.
Проаналізувавши зовнішньоекономічні показники Іспанії та Португалії, включаючи інвестиційні потоки, можна зробити висновок, що ці держави ще знаходяться на шляху побудови стійкої моделі фінансово-економічного розвитку.
Державний борг Іспанії та Португалії має схожу динаміку, але боргові показники Іспанії все ж таки набагато більші за обсягами та впливом на економіку. 
Зміни показників дефіцитів бюджетів Іспанії та Португалії також досить схожі за тенденцією коливань відношення їхніх держаних боргів до ВВП країн. Це, як свідчать результати дослідження, пов'язано зі схожою політикою і отриманням Іспанією та Португалією фінансової допомоги з країн Євросоюзу і МВФ, за рахунок чого частково і здійснюється бюджетне фінансування. 
Результати аналізу статистичних даних також свідчать про те, що Іспанія та Португалія залучають все ж менше інвестицій, ніж дозволяє їх економічний потенціал..
Як свідчать результати аналізу, Іспанія та Португалія за останні 15 років зазнали декілька криз. Це було пов’язано як з загальноєвропейськими тенденціями, насамперед боргова криза зони євро, так і з особистостями розвитку країн Півдня Європи. 
За результатами проведеного аналізу можна зробити висновок про те, що Іспанії та Португалії слід проводити подальшу політику щодо підвищення інвестиційної привабливості, яка вже дозволила залучити значні іноземні капіталовкладення, обсяги яких все ж можуть бути збільшені.
Проаналізувавши дохідність облігацій Греції, було виявлено, що їхня дохідність змінювалась стрибкоподібно в останні роки, але потім почала підвищуватись. Загалом вона була однією з найбільших в ЄС, що робило вкладення в грецькі облігації більш дохідними, але разом з тим - більш ризиковими. Дохідність облігацій Італії становила від 0,5% до 2% протягом 2015-2021 років, а у 2022 році вона збільшилась до 4,1%, що сприяло підвищенню привабливості портфельних інвестицій в Італію, однак це також підвищило і дефолтні ризики для Італії та навантаження на державний бюджет країни.
Таким чином, Греція та Італія знаходяться майже на однакових рівнях управління публічними фінансами (хоча ситуація з державним боргом Греції є найгіршою у зоні євро), стани яких потребують більшого втручання держави, а може і органів влади Європейського Союзу задля їхнього збалансування. З іншого боку, Іспанія та Португалія здійснюють більш зважену бюджетну політику, що дозволяє їм бути більш конкурентоспроможними серед країн Південної Європи.
Результати проведеного дослідження є корисними для України, бо можуть бути використані для підвищення ефективності формування її міжнародної інвестиційної політики, зокрема у залученні прямих іноземних інвестицій.
Таким чином, результати проведеного дослідження свідчать про те, що економіки Південної Європи, незважаючи на потрясіння, пов’язанні зі світовою пандемією  COVID-19, все ж залишаються на достатньо високих рівнях міжнародної конкурентоспроможності. Разом з тим, у цих країнах, особливо в Греції та Італії існує високе боргове навантаження на бюджет, що, якщо негативну тенденцію зростання державного боргу до ВВП не буди змінено, може призвести до подальших суттєвих криз.
У схожій ситуації зараз знаходиться Україна, яка із-за повномасштабної агресії Росії також суттєво збільшила відношення державного боргу до ВВП.
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