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ВСТУП

Міжнародний рух капіталу є однією із формою міжнародних економічних відносин. Нині приплив іноземного капітaлу розглядaється як важливе джерело економічного розвитку та спосіб передачі технологій та валютних надходжень із розвинутих крaїн до крaїн, що розвиваються. Країни, які відчували дефіцит кaпіталу, aктивно вдaвaлись до різних іноземних джерел як основного зaсобу для досягнення швидкого економічного зростання. Як наслідок, вони накопичили великий зовнішній борг і зараз стикаються з серйозними проблемами з обслуговуванням боргу.
За останнє десятиліття Болгарія та Румунія значно поглибили свою інтеграцію у світові фінанси шляхом вступу до Європейського Союзу. Члени Європейського Союзу виявили інтерес до інвестування в Болгарію та Румунію, що призвело до зростання економічних і соціальних показників. Болгарія та Румунія повинні використовувати інвестиційні можливості не тільки для збільшення виробничої потужності, створення додаткових робочих місць та підвищення конкурентоспроможність країн, але й покращення інфраструктуру, а також призупинення процесу еміграції молодої висококваліфікованої робочої сили.У той же час, ці країни повинні інвестувати в більше країн, щоб покращити свій інвестиційний прибуток поточного рахунку.
Мета цієї роботи є вивчення та дослідження впливу іноземного капіталу на розвиток Румунії та Болгарії в умовах європейської інтеграції.
Відповідно до визначеної мети в роботі поставлені і вирішені наступні завдання: розглянуто теоретичні основи аналізу впливу іноземного капіталу на країну, проаналізовано міжнародну інвестиційну позицію та зовнішній борг, фінансовий рахунок країн. Також були вирахувані коефіцієнти дохідності та покриття іноземний інвестицій, а також побудована авторегресія залежності рівня доходності прямих інвестицій та державного боргу. Також була розглянута

зовнішньоекономічна діяльність між Болгарією та Румунією з Україною та шляхи її розвитку.
Об'єктом дослідження є сучасні потоки іноземного капіталу в Болгарію та Румунію .
Предметом дослідження є вплив потоків іноземного капіталу на економіку Румунії та Болгарії.
У роботі застосовано широкий інструментарій загальних методів наукового дослідження, а саме, методи порівняння, аналіз синтезу, статистичний і регресійний аналіз.
Дипломна робота складається з трьох розділів, висновків, списку використаних джерел, який складається з 52 джерел, та додатків.
Джерела інформації дипломної роботи – під час написання дипломної роботи були використані праці зарубіжних економістів-дослідників впливу іноземного капіталу на національні економіки. Теоретико-методологічну основу дослідження складали роботи таких економістів-дослідників, як Іва Райчева, Євген Іванов, , Даніель Касабов, Кристина Карагьозова, Аніка Петкова, Авреліан Мунтян, Олена Раду, Саміна Сабір, Родіонова Т. А. Також були використані статистичні бази даних World Bank, IMF та Державна служба статистики України.
Дипломна робота є самостійно виконаним науковим дослідженням, усі викладені наукові результати у роботі, що виносяться на захист – отримані автором особисто. За темою дипломної роботи автором у співавторстві опубліковано 4 наукові роботи, 2 з яких - статті у провідних наукових фахових виданнях, а саме у монографії «Economic development and modern management» та у електронному науково-практичному журналі «Інфраструктура ринку». Матеріали дослідження обговорювалися на Всеукраїнській науково-практичній конференції «Реалії та перспективи інноваційного розвитку економіки» у м. Київ та на Всеукраїнській науково-практичній конференція «Тенденції розвитку економіки та менеджменту: проблеми, перспективи, ефективність» у м. Київ.


ВИСНОВКИ

Отже, міжнародна інвестиційна позиція Румунії та Болгарії за весь розглянутий період зобов’язання країн перевищували зовнішні фінансові активи країни. Мінімальне значення для Болгарії було досягнуто в 2010 році та дорівнювало -46 млрд дол. США. За останні роки ситуація покращилась та різниця між активами та зобов’язаннями стала -21 млрд. дол. США. Мінімальне значення для Румунії було досягнуто в 2020 році та дорівнювало -125 млрд дол. США.
Аналіз компонентів міжнародного боргу Болгарії та Румунії показав, що більшу частину зовнішнього боргу Болгарії складають прямі інвестиції, для Румунії -загальний державний борг. Якщо розглянути, державний борг Болгарії та Румунії то можна побачити, що у 2020 році даний показник збільшився для країн, головною причиною стало зменшення економічної діяльності через пандемію Covid-19. Державний борг Румунії збільшився на 12% після початку пандемії через поєднання державних запозичень і скорочення реального ВВП, для Болгарії лише на 5,4% .
Фінансовий рахунок Болгарії знаходиться у профіцитному становищі з 2016 року та становив 2 777,0 млн. дол. США у 2020 році. У відсотковому відношенні до ВВП інвестиції Болгарії знаходяться нижче середнього показника по ЄС зі значними регіональними відповідностями. Софія привертає більше половини прямих іноземних інвестицій – 12,3 млрд. євро станом на грудень 2018. Інвестиції ростуть, головним чином, в результаті відновлення державних інвестицій. Державні інвестиції зростають у міру того, як все більше проектів, співфінансованих ЄС, реалізуються і деякі національні інвестиційні ініціативи, наприклад, в транспортному секторі, вводяться в дію. Фінансовий рахунок Румунії залишається дефіцитним починаючи з 2016 року Румунія змінила свої інвестиційні потреби та пріоритети в результаті Covid-19, і наголосила на необхідності посилення фінансування та консультативної співпраці з найкращою

практикою для прискорення переходу до розумної та зеленої економіки. У 2020 році дефіцит склав 8,4 млрд. дол. США, це на 3 млрд. дол. США більше ніж у 2019 році.
Для порівняння масштабів репатріації прибутку іноземних інвесторів та відповідних отриманих інвестиційних потоків протягом 2005-2020рр.для Болгарії та Румунії було підраховано «Коефіцієнт дохідності іноземних інвестицій» . Виходячи з отриманих розрахунків, найвищий прибуток на вхідні інвестиції за період за 2005–2020 рр. був отриманий іноземними інвесторами на прямі інвестиції в Болгарії. Норма прибутку від прямих інвестицій в Болгарії склала 7,52%, що є найвищим значенням. Дохідність прямих і портфельних інвестицій у Румунії дорівнюють 6,68% та 6,59% відповідно, а найнижчий прибуток отримали іноземні інвестори від інших інвестицій в Румунії. Можна відзначити, що середні значення дохідності в Болгарії вище ніж у Румунії, лише дохідність портфельних інвестицій в Румунії вище значення болгарського показника.
Номінально більші обсяги іноземного капіталу було отримано нерезидентами від Румунії, ніж від Болгарії за останні 20 років. При цьому частка залучених доходів у сукупних надходженнях становила також більше у Румунії (близько 65%), у Болгарії коефіцієнт покриття склав 60%.
Для дослідження дохідності прямих інвестицій та державного боргу Болгарії та Румунії були побудовані авторегресії. Були обрані два показника, які, ймовірно, впливають один на одного. У даній авторегресії були використані річні дані з 2000 по 2020 рр. Була складена кореляція дохідності прямих інвестицій та державного боргу країни. Коефіцієнт кореляції для Болгарії є позитивним і становить 0.71. Це свідчить про сильну пряму взаємозалежність між динамікою двох змінних. Тест Гренджера вказує на те, що сильна залежність дохідності прямих інвестицій від державного боргу, тому що ймовірність помилки дорівнює 0%, але державний борг не залежить від дохідності прямих інвестицій, так як ймовірність помилки складає 96%.

Розглядаючи Румунію, також необхідно звернути увагу на кореляцію між двома показниками. Коефіцієнт кореляції є позитивним та становить 0,81. Це свідчить про сильну позитивну залежність, яка складає 81%. Тест Гренджера вказує на те, що не має сильної залежності ні дохідності прямих інвестицій від державного боргу, ні залежності державного боргу від дохідності прямих інвестицій. Але за значенням ймовірності помилки можна зазначити, що ймовірність державного боргу від прямих іноземних інвестицій може бути більшої, бо значення помилки 49%, що менше ніж значення поминки залежності дохідності державних інвестицій від державного боргу.
Для більш детального аналізу було розраховано дохідність зовнішніх інвестицій Болгарії та Румунії. найбільша прибутковість іноземних інвестицій за період 2005–2020 рр. була отримана Болгарією за рахунок зовнішніх портфельних інвестицій. Ставка дохідності прямих інвестицій із Болгарії склала 1,44%, що є вищим показником ніж у Румунії, в якій ставка дохідності прямих інвестицій склала лише 0,24%. Показник дохідності прямих інвестицій для Румунії є найнижчим показником. Дохідність портфельних інвестицій Румунії була 4,15%, що є найвищим показником для Румунії. У Румунії та Болгарії рентабельність інших інвестицій була майже на одному рівні. Для Болгарії рентабельність інших інвестицій зіставила 1,05%, а для Румунії – 0,78%. Таким чином, слід зазначити, що в цих країнах прибуток від портфельних іноземних інвестицій є найвищим.
Номінально більші обсяги іноземного капіталу було отримано резидентами в Болгарії, ніж від Румунії за останні 20 років. При цьому частка залучених доходів у сукупних витратах становила також більше у Болгарії (близько 23%), у Румунії коефіцієнт покриття склав 10%.
1 січня 2007 року Болгарія та Румунія (ЄС-2) приєдналися до Європейського Союзу. Очікувалося, що прийняття спільної правової та економічної бази стабілізує економічне середовище, що зробить його більш привабливим для місцевого бізнесу та іноземних інвесторів. Країни ЄС

залишаються найбільшими інвесторами для Болгарії. Найбільшим інвестором з ЄС є Королівство Нідерландів. За період 2007- 2020 року обсяг голландських прямих іноземних інвестицій у Болгарію становить 7 095,7 млн євро.
Станом на кінець 2020 року обсяг ПІІ отриманих Румунією від країн ЄС становив 90 773 млн євро. Зменшення чистих потоків ПІІ у 2020 р. порівняно з попередніми роками, викликане переважно негативними економічними наслідками кризи охорони здоров'я. Так, наприкінці 2020 року обсяг ПІІ зріс лише на 2,8 відсотка порівняно з попереднім роком проти 8,9 відсотка наприкінці 2019 року та 7,0 відсотка у 2018 році [20]. В 2020 року країна лідер за найбільшою частиною пасивів ПІІ в Румунії є Нідерланди (22,0%).
Ще однією формою євроінтеграції для Болгарії та Румунії є фінансування Європейськими фондами. Румунія є однією з країн, які найбільше виграють від підтримки ЄС. Фінансові виділення з фондів EU Cohesion policy для Румунії становлять 26,8 мільярдів євро в поточній багаторічній фінансовій програмі (2014-2020), що еквівалентно приблизно 2% ВВП на рік. Фінансові виділення з EU Cohesion policy для Болгарії становлять 8,7 мільярдів євро в поточній багаторічній фінансовій програмі на 2014-2020 роки, що еквівалентно приблизно 2,4% ВВП. Коефіцієнт засвоєння Болгарії для всіх програм в рамках останньої (2014-20) становив 50 відсотків на кінець 2020 року, згідно з даними Європейської комісії. Рівень засвоєння європейських структурних та інвестиційних фондів становив 49 відсотків, що значно нижче середнього по ЄС, що дорівнює 55 відсотків.
Зовнішньоекономічні відносини України з Румунією та Болгарією посідають важливе місце у зовнішньополітичних інтересах України та є досить перспективними. Динаміка сальдо торгівлі товарами та послугами України з Румунією показує стабільне зростання торгового обороту між країнами та ріст додатного торгового сальдо для України. У 2021 роки країни продовжили розвивати свою співпрацю та почали обговорили активізацію торговельно- економічного співробітництва та розвиток прикордонної інфраструктури.

Зовнішня торгівля України з Болгарією демонструє динаміку зростання після спаду через зменшення експорту на 24% у 2015 році. Якщо розглядати динаміку накопичення прямих іноземних інвестицій Румунії та Болгарії в Україну, то можна побачити що Болгарії та Румунія не сильно проявляють цікавість до України. Для України досвід Болгарії та Румунії є досить актуальним. Європейська Комісія створила й активізувала Механізм співпраці та верифікації для Болгарії та Румунії для подолання таких проблем як судова реформа, корупція та боротьба з організованою злочинністю, з якого Україна може зробити висновки та покращити свою ситуацію в країні.
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