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Abstract. Direct investments involve long-term investment relationships between resident entities of a country
and non-resident entities, as a rule, investors have a significant managerial influence in the companies in which they have
invested. Investments play an important role in the development and growth of the national economy. These are considered
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that foreign investors make a contribution to the investment market, and negative values meaning that investors withdrew
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1. Introducere

Scopul acestui articol este acela de a realiza 0 analizd comparativa asupra investitiilor straine
directe, aceasta analizd va fi realizatad asupra perioadei 2013-2020 in unele tari din Europa centrald si
de est, atat din Uniunea Europeana cat si din afara Uniunii Europene.

Intr-un prim plan trebuie bine definit conceptul de investitie si rolul acestuia. Conceptul de
investitie, intr-un sens larg, reprezintd o cheltuiala facultativa realizatd de catre un agent economic
pentru obtinerea de bunuri cu o valoare mai mare si duratd mai indelungata.

O a doua abordare a investitiilor poate fi aceea ca investitiile reprezinta partea de venit destinata
cresterii capitalului unei entititi.*

Alegerea temei este motivata prin faptul ca investitiile joaca un rol important in dezvoltarea si
cresterea economiei nationale . Acestea sunt considerate acele puncte de legatura intre prezent si viitor,
deoarece investitiile facute astazi pot fi singura solutie pentru problemele de maine.

Astfel cum bine este definit de catre Banca Nationald a Romaniei investitiile directe presupun
relatii investitionale de lunga durata intre entitati rezidente a unei tari §i entitati nerezidente, de regula,
investitorii au o influentd manageriald semnificativd in Intreprinderile in care au investit.
Componentele investitiilor straine directe (ISD) sunt: participatiile la capital ce revin investitorilor
nerezidenti care detin cel putin 10 la sutd din capitalul social subscris al unor intreprinderi rezidente,
profitul reinvestit de catre acestia, precum si instrumentele de natura datoriei (imprumuturi, credite
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comerciale si avansuri, alte creante/angajamente externe) dintre investitori sau grupul din care acestia
fac parte si intreprinderile in care au investit.?

Pe parcursul acestui articol de asemenea se va realiza o analiza comparativa a unor grafice, iar
in aceste grafice vor fi reprezentate evolutiile investitiilor strdine directe la nivelul fiecarei tari
analizate. Investitiile straine directe in cadrul fiecarei tari analizate a avut atat valori pozitive, aceasta
insemnand faptul ca investitori straini aduc un aport pe piata investitionala, cat si valori negative
insemnand faptul ca investitori au retras capital de pe piata.

2. 1SD-abordare teoretica

Investitiile straine directe sunt relatii intre o entitate rezidenta si o entitate nerezindenta cu
caracter investitional.

Un investitor poate fi o persoand juridica, persoana fizicd sau grup de persoane ce actioneaza
impreuna, de asemenea acestia trebuie sa detind cel putin 10% din capitalul social subscris (respectiv
din capitalul de dotare al entitatilor fara personalitate juridicd) sau cel putin 10% din voturi, intr-0
entitate situatd inafara propriei tari de rezidenta.
control si decizie, si este ceea ce o diferentiaza de investitiile de portofoliu.

O alta caracteristica a investitiilor directe strdine, este faptul ca investitorul strdin are
posibilitatea de a controla si de a exercita un grad inalt de influenta manageriala in entitatea in care s-
a realizat investitia. Investitia straina directa implica pe de o parte tranzactia initiald intre cele doua
entitati, iar e de alta parte implica si toate celelalte tranzactii ulterioare dintre ele si dintre
intreprinderile afiliate, fie ele incorporate sau nu.

Diferentd dintre investitiile straine directe si investitiile de portofoliu este ca, scopul
investitiilor strdine directe este de a crea valoare pentru firma investitoare pe termen cat mai lung, iar
scopul investitiilor de portofoliu este cd detindtori de acest tip de investitii urmaresc castigul generat
de rentabilitatea titlurilor detinute si de tranzactiile efectuate cu acestea.

Investitiile straine directe sunt compuse pe de o parte din capitaluri proprii, acestea cuprind
capitalul social subscris si varsat, atdt in numerar cat si contributii in natura, acestea fiind detinute de
nerezidenti in companii rezidente, precum si cota aferenta din rezerve; n mod corespunzdtor, in cazul
sucursalelor, se ia in considerare capitalul de dotare aflat la dispozitia acestora, iar pe de alta parte
investitiile strdine directe sunt compuse din creditul net, respectiv creditele primite de catre
intreprinderea investitie directa de la investitorul strdin direct sau din cadrul grupului de firme
nerezidente din care face parte acesta.

Exista 4 tipuri de investitii straine directe, aceste tipuri se diferentiaza dupd contributia fluxului
de participatii strdine la capital in intreprinderile investitie strainad directa:

e Greenfield: acest tip de investitie presupune infiintarea de intreprinderi de catre sau
impreund cu investitori straini (adica investitii pornite de la zero);

e Fuziuni si achizitii: aceasta presupune ca investitori straini preiau integral sau partial
intreprinderi de la rezidenti;

e Dezvoltare de firme: de asemenea acest tip de investitie presupune majorarea detinerilor
de capital ale investitorilor strdini in intreprinderile din tara rezident;

25 https://www.bnr.ro/Investitii-directe---principiul-directional-12332-Mobile.aspx
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e Restructurare de firme: iar in ultimul rand acest tip de investitie presupune ca
investitorii strdini sd finanteze, prin aport de capital, a Intreprinderilor cu pierderi, in
vederea rentabilizarii lor.

Pentru elaborarea strategiilor si politicile economice a unei tarii sunt utilizate statisticile care
cuprind investitiile straine directe, de asemenea acestea sunt utilizate si in compilarea altor indicatori
macroeconomici. Astfel, fluxurile de investitii strdine directe si veniturile obtinute de cétre nerezidenti
din investitii strdine directe intrd iIn componenta contului financiar, precum si al contului curent al
balantei de plati, iar o componenta importanta a pozitiei investitionale internationale o reprezinta stocul
de investitii straine directe.

Cresterea economica a unei tari se poate baza pe investitiile straine directe chiar si in perioadele
in care stabilitatea economica este in pericol iar cresterea economica este sub presiune deoarece acestea
sunt o sursa sdndtoasa pentru economia unei tari. De asemenea investitiile strdine directe sunt
caracterizate prin urmdtoarele aspect:

* investitiile strdine directe furnizeaza capitalul necesar pentru dezvoltarea unei economii,
astfel sunt complementare surselor publice de finantare.

* de asemenea ISD creeaza noi locuri de munca nu numai in compania in care investesc, Ci
stimuleaza si dezvoltarea celorlalte firme;

* Investitiile strdine directe sunt de asemenea un flux de tehnologie , de cunostinte si practice
organizatorice, si nu numai un flux de capital, astfel, acestea stimuleaza si genereaza o crestere
economica intr-o tard. De asemenea o data cu investitia realizata de cédtre un investitor strdin, acesta
impune propria modalitate de lucru companiei pe care o dezvolta si aduce noi tehnologii, iar acestea
din urma contribuie la cresterea eficientei angajatilor si competitivitatea companiei. Aceste aspecte
benefice au efect asupra intregului lant de intreprinderi implicate in realizarea unui produs sau serviciu,
care se adapteaza pentru a supraviegui’ pe piata;

* Perioada de durabilitate a investitiilor straine directe este o caracteristica a acestora, deoarece
investitiile straine directe sunt realizate pe un termen indelungat. Ceea ce defineste ISD este tocmai
interesul durabil al investitorului in compania in care investeste. Prin urmare, un investitor strain care
a pus bazele intr-o companie noua, acesta nu va renunta atat de usor la investitia sa, chiar si in perioade
economice turbulente.?

Astfel rolul investitiilor straine directe(ISD) este de aduce beneficii importante tarilor gazda,
iar acestea sd fie sub forma fluxurilor de capital, a transferului de tehnologie, a intaririi puterii de
cumparare, si nu in ultimul rand, de adancire a legaturilor cu mediul economic mondial, in curs de
globalizare.?’

3. ISD din Térile din Europa Centrala si de Est — analiza comparativa
In cele ce urmeazi se vi realiza un studiu comparativ a evolutiei investitiilor striine directe in
unele tari din Europa centrald si de est, acest studiu va fi realizat pe perioada 2013-2020.

%6 https://fic.ro/Documents/view/Studiu-Investitiile-straine-directe-evolutia-si-importanta-lor-in-Romania
27 https://www.creeaza.com/afaceri/afaceri/ Aspecte-teoretice-privind-inve646.php
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Grafic 1. ISD realizate in Romania.
Sursa: https://www.theglobaleconomy.com/Romania/fdi/

Asa cum se poate observa in graficul 1, acesta reprezinta investitiile straine directe realizate pe
teritoriul Romaniei, aceste valori fiind reprezentate in milioane de euro.

In anul 2013 piata investitiilor straine directe din Romania a fost fluctuanta deoarece in unele
luni au avut cresteri, iar pe de alta parte au fost si luni in care investitorii strdini au retras bani de pe
piata investitionald a Romaniei. In primele trei luni a anului 2013 s-au realizat investitii pe teritoriul
Romaniei de catre investitorii striini in valoare de 260,52, 126,3 si 556,93 de milioane de euro. De
astfel in luna aprilie in acelasi an investitori au retras de pe piata investitionala a Romaniei suma de
393,83 milioane de euro. In luna urmatoare au urmat investitii cu o valoare de 271,92 de milioane de
euro, dar in luna Iunie din nou investitorii au retras investitii in valoare de -170,12 milioane de euro.
Dupa luna Iunie tendinta a fost una crescatoare pana a sfarsitul anului 2013 cu mica scadere in luna
octombrie, astfel in luna decembrie valoarea investitiilor straine directe a fost de 927,87 de milioane
de euro.

Inceputul anului 2014 din punct de vedere a valorii investitiilor a fost mai mare decat in anul
precedent acesta fiind de 307,42 de milioane de euro. Pana in luna August investitorii strdini directi au
continuat sa introduca capital pe piata investitionald Romana, iar in August acestia au retras investitii
in valoare de -33,94 de milioane de euro. De asemenea in lunile urmatoare investitiile au crescut
ajungand la o valoare a investitiilor straine directe de 300,36 de milioane de euro in luna Octombrie.
Anul 2014 s-a incheiat cu o scadere a capitalului pe piata investitionald romana, deoarece investitorii
straini au retras suma de -30,2 milioane de euro.

Desi anul 2014 s-a incheiat cu o retragere de capital, in luna ianuarie 2015 investitorii straini
au adus pe piata investitionald 362,01 de milioane de euro. In luna februarie a urmat o scadere a
investitiilor de -74,71 de milioane de euro, dar in lunile urmatoare piata s-a mentinut la un nivel de
crestere, deoarece s-au realizat din luna martie inclusiv pana in luna octombrie un aport de capital
strdin pe piata investitionald strdind de 3139,95 de milioane de euro. In luna noiembrie a urmat o
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scadere, deoarece investitori au retras de pe piata investitionala -209,31 milioane de euro, dar anul s-a
incheiat cu o valoare pozitiva a investitiilor straine directe realizate in Romania.

Anul 2016 a fost unul foarte bun din punct de vedere investitional, deoarece investitorii straini
directi au realizat investiti in toate lunile anului, iar acest lucru a contribuit ca valorile sa fie in fiecare
luna pozitive. De asemenea cea mai mica valoare a fost inregistratd in luna martie cu a valoare de
71,29 milioane de euro investitii, iar de astfel cea mai mare valoare a fost inregistratd in luna decembrie
2016 cu suma de 866,78 milioane de euro investitii.

La fel ca in anul 2016, si anii 2017 si 2018 au avut numai valori pozitive asa cum se poate
observa in graficul 1. lunie 2017 a fost luna in care s-au realizat investitii cu o valoare ceea mai mica
din acel an, aceasta fiind 103,5 milioane de euro, pe de alta parte luna in care s-a realizat investitii pe
teritoriul Romaniei cu ceea mai mare valoare in anul 2017 a fost luna septembrie cu 775,71 de milioane
de euro investitii. La fel ca in 2017, si in anul 2018 cea mai mare valoare de investitii a fost in luna
septembrie cu 1037,73 de milioane de euro.

lanuarie si februarie au fost doua luni care din punct de vedere al investitiilor au avut un aport
considerabil de capital pe piata investitionald romana, astfel valoare aceasta a investitiilor in cele doua
luni a fost de 1487,98 de milioane de euro. Dupa aceste doua luni de valori pozitive, a urmat in luna
martie o scadere, astfel in luna martie s-a inregistrat o scadere a investitiilor strdine in Romania de -
245,25 milioane de euro. In luna urmadtoare s-a inregistrat o valoare pozitiva a investitiilor straine
directe pe piata din Romania, dar a urmat inca o luna cu o valoare negativa, si anume in luna Mai,
aceasta fiind -119,05 milioane de euro. In urmatoarele luni pana la sfarsitul anului 2019 valoare
investitiilor striine romana au fost pozitive.

Inceputul anului 2020 a fost unu foarte favorabil pentru piata investitiilor striine directe din
Romania deoarece s-a inregistrat cea mai mare valoare a investitiilor din 2013 pana in 2020, aceasta
fiind de 1240,51milioane de euro. Impactul aparitiei noului coronavirus in intreaga lume a avut un
impact asupra intregii economi mondiale, iar acest lucru s-a vazut reflectat si la nivelul investitiilor
straine directe, astfel in luna februarie investitorii strdini a retras de pe piata investitionald din Romania
-1412,32 milioane de euro, aceasta fiind cea mai mare valoare de investitii retrasa de pe piata din 2013
pana in anul 2020. La fel ca in luna februarie si in luna martie s-a inregistrat o valoare negativa aceasta
fiind de -229,42 de milioane de euro. Impactul pandemiei s-a resimtit si in lunile urmatoare, deoarece
nesigurantd si criza economica creata de coronavirus a creat o nesigurantd si o incertitudine la nivel
mondial pentru ca orice previziune nu mai era valabila. Astfel in luna Aprilie valoare investitiilor
straine directe a fost de doar 9,27 milioane de euro, aceasta fiind ceea mai mica valoare pozitiva din
2013 pana in 2020. In urmatoarele luni cand numarul de cazuri de covid-19 au mai scadzut si unele
restrictii au fost scoase, si valoare investitiilor straine directe in Romania a inregistrat valori pozitive,
inregistrand astfel o valoare totala din luna mai pana in luna septembrie de 2065,11 milioane de euro.
In luna noiembrie o data cu aparitia al doilea val de pandemie, si investitiile strdine directe au
inregistrat valori negative, aceste valori negative fiind date in lunile octombrie si noiembrie cu o
valoare totala de -127,96 de milioane de euro. Sfarsitul anului totusi a fost unul pozitiv inregistrand
astfel o valoare a investitiilor straine directe pe piata investitionald din Romania de 375,37 de milioane
de euro.
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Grafic 2. ISD realizate in Polonia.
Sursa: https://www.theglobaleconomy.com/Poland/fdi/

Investitiile strdine directe realizate pe teritoriul Poloniei au un curs foarte fluctuant asa cum se
poate observa si in graficul 2, cu valori atit pozitive cat si negative a investitiilor.

In anul 2013 au fost inregistrate atat valori pozitive cat si valori negative, de asemenea
inceputul anului a fost unul pozitiv deoarece valoare investitiilor a fost de 773,89 de milioane de euro.
In luna februarie a avut loc o scddere si anume valoare negative a investitiilor a fost de -187,89
milioane de euro. Urmatoarele trei luni si anume martie, aprilie si mai au inregistrat o valoare pozitiva,
suma totala a acestuia a fost de 2107,69 milioane de euro. O valoare negativa a fost inregistratd si in
luna iunie, aceasta fiind -1727,04 milioane de euro. In luna iunie a urmat o crestere a investitiilor, iar
aceasta valoare pozitiva a fost de 1539,37 milioane de euro. In lunile septembrie si octombrie valorile
au fost pozitive, acestea fiind de 311,9, respectiv 360,09 milioane de euro. Sfarsitul anului 2013 nu a
fost unul pozitiv, deoarece valoarea investitiilor straine directe in lunile noiembrie si decembrie au fost
-211,1 respectiv -2017,72 milioane de euro.

In primele trei luni a anului 2014 valoarea investitiilor straine directe au fost pozitive, urmand
de o scddere in luna aprilie, iar aceasta valoare negative a fost de -756,42 de milioane de euro. Dupa
aceasta scadere in lunile urmatoare pana la sfarsitul anului 2014 valoare investita de catre investitorii
straini a fost una pozitiva, aceasta valoare Tnsumand 9544,14 milioane de euro investitii.

Investitiile straine directe in anul 2015 in Polonia au inceput cu valori pozitive ajungand la o
valoare maxima de 1927,53 de milioane de euro in luna martie. In luna aprilie investitori strdini au
retras de pe piata investitionala din Polonia -309,34 milioane de euro investiti. Pana in luna noiembrie
piata investitionald strdind s-a mentinut la valori pozitive, urmand ca in luna decembrie investitori
straini sa retraga de pe piata investitiilor suma de -1016,59 milioane de euro.

In ianuarie 2016 s-a inregistrat una dintre cea mai mare valoare aceasta fiind de 3069,9 milioane
de euro introdusi pe piata investitionald din Polonia. Apoi pana in luna iunie valoare investitiilor strdine
directe au fost pozitive, iar in luna iunie acestea au trecut a fi cu o valoare negative, deoarece investitori
strdini au retras de pe piata investitionald suma de -211,32 milioane de euro, nici in luna urmatoare
valoare nu a fost una pozitiva, ci din contra a fost o valoare negativa si mai mare decat in luna
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precedenta, aceasta fiind -651,65 milioane de euro inregistrat in luna iulie. Pana la sfarsitul anului 2016
valoarea investitiilor au continuat sa fie pozitive, astfel in luna decembrie s-a inregistrat cea mai mare
valoare in perioada analizata, si anume 2013-2020, aceasta fiind de 3365 milioane de euro.

Valoarea investitiilor straine directe in ianuarie 2017 a fost de 904,75 de milioane de euro, in
luna urmatoare valoarea acestor investitii a fost mai mare decat luna precedenta, aceasta fiind 1608,12
milioane de euro. Luna martie a fost una negative deoarece investitori au retras de pe piata -66,76 de
milioane de euro. La fel sa intdmplat si in luna iunie 2017, aceasta valoare negativa a fost -1856,13
milioane de euro. Din aceea luna si pana la sfarsitul anului 2017 valorile au fost numai pozitive,
inregistrand astfel o valoare maxima de 2475,95 milioane de euro in luna octombrie.

Totalul investitiilor strdine realizate in primele trei luni a le anului 2018 a fost de 2788,15
milioane de euro, iar aceasta valoare a fost una pozitiva. In luna aprilie aceasta valoare a devenit una
negative, astfel s-a inregistrat suma de -1220,18 milioane de euro. De asemenea in lunile urmatoare
pana la sfarsitul anului 2018 a mentinut tendinta de crestere, iar aceste valori au fost unele pozitive.
Anul 2018 s-a incheiat cu o valoare a investitiilor strdine directe de 556,6 milioane de euro.

Anul 2019 a inceput cu o valoare destul de mare a investitiilor striaine directe, aceasta a fost de
2782,32 de milioane de euro. Tendinta de valori pozitive s-a mentinut pana in luna mai 2019, iar in
luna iunie tendinta a devenit una negative, deoarece valoarea inregistratd in aceasta luna a fost de -
2432,18 milioane de euro, de asemenea aceasta valoare a fost si ceea mai mare valoare negativa
inregistratd in perioada 2013-2020. Au urmat valori pozitive in urmatoare luni pana in luna decembrie
cand valoare a fost una negativa, aceasta fiind -824,51 milioane de euro.

Realizand o comparative cu evolutia investitiilor straine directe in Romania, si in cazul Poloniei
tendinta in anul 2020 a fost similar, acest lucru dat de faptul aparitiei pandemiei care a afectat intr-un
mod similar economiile din Intreaga lume. Astfel in lunile ianuarie, februarie si martie valorile au fost
unele pozitive, dar in luna aprilie atunci cand pandemia a atins cote mai inalte in Europa, valoare
investitiilor straine directe a avut o valoare negativa, aceasta a fost de -1372,26 milioane de euro. Apoi
in cazul Poloniei piata investitiilor straine directe a revenit la valori pozitive, pana cand al doilea val a

pandemiei si-a facut prezenta, iar in luna decembrie s-a inregistrat o valoare negativa de -1183,93
milioane de euro.
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Grafic 3. ISD realizate in Slovacia
Sursa: https://www.theglobaleconomy.com/Slovakia/fdi/
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La fel ca si in celelalte tari deja analizate, si in cazul Slovaciei investitiile straine directe asa
cum se poate observa in graficul 3 au avut valori pozitive cat si negative, aceasta insemnand ca
investitori straini au si realizat aporturi pe piata investitionald, iar pe de alta parte au si retras de pe
piata astfel incat s-au inregistrat acele valori negative.

Incepand cu anul 2013, valoarea investitiilor a fost una negativa pentru luna ianuarie, suma
aceasta a fost de -74,78 de milioane de euro. De asemenea in anul 2013 valorile negative inregistrate
au fost in lunile aprilie, mai, iunie, noiembrie si decembrie, valoare totala acestor investitii retrase de
pe piata Slovaciei a fost de -1060,59 de milioane de euro. Pe de alta parte valorile pozitive, acestea
insemnand un aport pe piata investitionald, au fost in lunile februarie, martie, iulie, august, septembrie
si octombrie, iar valoarea totala a fost de 1808,51 de milioane de euro.

Anul 2014 a inceput cu o valoare de 403,3 milioane de euro investiti pe piata, comparativ cu
anul precedent a fost un aport si nu o retragere. In urmatoarele luni tendinta a fost una descrescatoare,
astfel in lunile aprilie si mai s-au inregistrat valori negative, adica investitori straini au retras de pe
piata suma de -601,86 milioane de euro. Au urmat doua luni de crestere in care valorile inregistrate au
fost pozitive, iar acestea au fost 135,8 respectiv, 325,14 milioane de euro. In luna august valoare a fost
-89,11 milioane de euro, ce a insemnat ca investitori a realizat o retragere cu acea valoare de pe piata
investitionala. Septembrie, octombrie si noiembrie au fost luni in care valoarea investitiilor straine
directe au fost pozitive. Dar in luna decembrie valoare a fost din nou una negativa, adica -1023,23
milioane de euro.

Anul 2015 incepe cu o valoare pozitiva de 353,31 inregistratd in luna ianuarie, aceste valori
pozitive si-au mentinut tendinta pozitiva pana in luna aprilie, astfel in aceasta luna valoare a fost una
negative, adicd -35,23 milioane de euro. Valori negative au fost inregistrate si in lunile mai, august,
septembrie, octombrie si noiembrie. In decembrie valoarea investitiilor strdine directe a fost de 617,92
milioane de euro.

In anul 2016 in majoritatea lunilor valorile au fost pozitive, dar au unele luni in care aceste
valori au fost si unele negative, deoarece investitori au retras capital de pe piata investitionala. Lunile
cu valori pozitive au fost ianuarie, februarie, martie, aprilie, martie, aprilie, mai, iulie, august,
septembrie, octombrie, noiembrie si decembrie, iar valoarea totald a investitilor a fost de 4862,53
milioane de euro. Pe de altd parte luna in care s-a inregistrat o valoare negativa a fost iunie, iar aceasta
valoare a fost de -536,39 milioane de euro.

Cea mai mare valoare a investitilor strdine directe in anul 2017 a fost inregistratd in luna
decembrie iar suma a fost de 699,84 de milioane de euro. Iar luna in care s-a retras suma ceea mai
mare de pe piata investitionala a fost in luna iunie cu o valoare de -398,6 milioane de euro.

Din luna ianuarie 2018 pand in luna februarie valoarea investitiilor a trecut de la o valoare
negativa, adicad —166,7 milioane de euro, la o valoare pozitiva, adicd 563,43 milioane de euro. Valori
pozitive au fost inregistrate pana in luna mai, iar apoi in luna iunie valoarea a fost una negativa -741,93
milioane de euro. A urmat o tendintd crescatoare cu valori pozitive pand in luna august, iar apoi
valoarea investitiilor a scazut pana la o valoare de -308,77 milioane de euro in luna septembrie. Pana
la sfarsitul anului tendinta a fost una crescatoare, astfel cd s-a inregistrat o valoare de 392,75 milioane
de euro in luna decembrie.
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In 2019 s-au inregistrat valori negative in lunile martie, aprilie, mai, iulie, si octombrie, iar
valoarea cea mai scazuta a fost in luna aprilie cu suma de -386,13 milioane de euro. lar valoare totala
de investitii a fost inregistrata in luna decembrie cu o valoare de 684,48 de milioane de euro.

In anul 2020 desi impactul a pandemiei s-a facut resimtitd de economia globald, in cazul
Slovaciei in primele luni a anului s-au inregistrat valori a investitiilor pozitive, pana in luna iunie cand
valoare investitiilor a fost una negativa -553,85 de milioane de euro. O altd valoare negativa a fost
inregistratd in luna septembrie cand deja se facea resimtit al doilea val al pandemiei, iar aceastd valoare

a fost de -1538,47 de milioane de euro. La sfarsitul anului 2020 valoarea investitiilor strdine directe a
fost de 48,14 milioane de euro.
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Grafic 4. I1SD realizate in Republica Ceha
Sursa: https://www.theglobaleconomy.com/Czech-Republic/fdi/
Investitiile strdine directe realizate pe teritoriul Republicii Ceha expuse in milioane de euro,
sunt reprezentate in graficul 4.

In anul 2013, conform grafitul anterior piata investitiilor straine directe din Republica Ceha s-
a mentinut constanta in jurul sumei de 458,43 mil. de euro.

Anul 2014 fata de anul 2013 vine cu o crestere de la 458,43 mil. euro in decembrie 2013 la
989,64 mil. Euro in luna ianuarie 2014 urmata de o descrestere in valoare de 389,30 mil. Euro in luna
februarie 2014 fata de luna ianuarie 2014. Lunile martie si aprilie 2014 au fost marcate de tendinte de
crestere a investitiilor pe teritoriul Republicii Ceha de catre investitorii strdini in suma de 266,68 mil.
Euro 1n luna martie si respectiv 83,63 mil. Euro 1n aprilie in comparatie cu lunile precedente. Perioada
formata din lunile mai si iunie ale anului 2014 sunt reprezentate de o descrestere semnificativa in
valoare de 2562,99 mil. euro cumulat, aceasta reprezinta descresterea cu valoarea cea mai mare a
investitiilor straine in Republica Ceha din perioada anilor 2013-2020. Luna iulie 2014 ilustreaza o
imbunatatire a indicatorului privind investitiile strdine prin cresterea acestora fatd de luna precedenta
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si de asemenea reprezentand cea mai mare crestere a indicatorului din perioada analizata in valoare de
2439.35 mil. euro. August 2014 suportd o descrestere de la 827,01 mil. euro din iulie 2014 la 505,01
mil. euro. Luna septembrie este urmatd de o descrestere care urmata de o crestere continua ajungand
in luna decembrie 2014 la o valoare de 1226,64 mil. euro.

Anul 2015 incepe cu o valoare de 372,23 mil. euro, reprezentatd de o descrestere in comparatie
cu sfarsitul anului 2014. Aceasta este urmata tot de descresteri a investitiilor strdine pand la valoarea
de 16,37 mil. euro in luna aprilie 2015. In mai 2015 are loc o crestere fatd de luna aprilie 2015 ajungand
la o valoare de 584,95 mil. euro. Intervalul lunilor mai 2015-iunie 2015 ilustreazd o scadere a
investitiilor strdine pana la valoarea de -786,70 mil. euro. Cresterea in valoare de 1414,22 mil. euro
are loc 1n intervalul lunilor iunie 2015 — septembrie 2015, dupa care din nou o descrestere pana la
valoarea de -381,93 mil. euro in luna decembrie 2015.

Anul 2016 este marcat de diferite tendinte de crestere si descrestere a valorii investitiilor straine pe
teritoriul Republicii Ceha. Trecerea de la o valoare negativa in suma de -381,93 mil. euro din decembrie
2015, la valoarea pozitiva in suma de 704,86 mil. euro in prima luna din anul 2016. Din contra, urmatoarele
doua luni sunt afectate de scaderi pana la valoarea in suma de 238,94 mil. euro aferentd lunii martie 2016.
In lunile urmitoare tendinte de crestere si descrestere au loca supra valorilor indicatorului privind
investitiile straine ajungand in luna decembrie 2016 la valoarea de 922,19 mil. euro.

Anul 2017, asemenea anilor precedenti, este marcat de diverse cresteri si descresteri a
investitiilor strdine, indicatorul fiind reprezentat in medie prin valori mai mari de 500 mil. euro.
Acestea ating valori cuprinse intre 358,09 mil. euro drept valoarea cea mai mica aferenta anului 2017
reprezentatd de valoarea lunii decembrie 2017 si 1312,74 mil. euro drept valoarea cea mai mare fiind
reprezentatd prin valoarea lunii ianuarie 2017.

In continuarea descresterii sfarsitului anului 2017, anul 2018 incepe cu o descrestere pani la
valoarea de -900,46 mil. euro reprezentata in prima luna al anului 2018. Aceasta valoare a investitiilor
reprezintd cea mai mica valoare aferentd anului 2018 iar urmata de o crestere pand la valoarea de
998,03 mil. euro in luna martie reprezentata de valoarea cea mai mare aferenta anului 2018. Intervalul
reprezentat intre lunile martie 2018 — mai 2018 este reprezentat printr-o descrestere a investitiilor pana
la valoarea de 381,34 mil. euro in luna mai 2018. Urmate in medie de cresteri care ajung sa inregistreze
in luna decembrie 2018 investitiile suma de 949,90 mil. euro.

Anul 2019 este reprezentat de fluctuatii Intre valorile cuprinse intre 97,01 mil. euro si 1568,97
mil. euro. Valoarea investitiilor in luna ianuarie 2019 atinge valoarea de 750,31 mil. euro iar acestea
cresc pana la valoarea de 456,80 mil. euro in luna februarie 2019. Aceasta este urmata de o crestere
pana la valoarea de 1416,97 mil. euro in luna martie 2019. Din contrd luna aprilie 2019 este marcata
de o descrestere fatd de luna anterioare, iar apoi din nou crestere pand la luna iunie 2019 pana la
valoarea de 1397,34 mil. euro. Pand in luna august 2019 au loc descresteri in valoare de 1000,23 mil.
euro urmate de crestere pana la valoarea de 1568,97 mil. euro aferentd lunii septembrie 2019. Perioada
urmatoare este marcatd de cresteri pana la valoarea de -6,05 mil. euro aferenta lunii noiembrie 2019.

Anul 2020 este marcat de cresteri si descresteri si descresteri mai accentuate in comparatie cu
anii precedenti. Intervalul valorilor investitiilor este limitat de sumele cuprinse intre -646,37 mil. euro
si 1789,92 mil. euro, aceasta reprezentand suma cea mai mare aferenta perioadei anilor 2013-2020.
Anul 2020 incepe cu descresteri a valorilor investitiilor strdine de la suma de 909,96 mil. euro din
ianuarie 2020 pana la suma de -646,37 mil. euro din aprilie 2020. Aceasta valoare sub valorile pozitive
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ale indicatorului este urmata de o crestere pana la valoarea de 74,57 mil. euro in luna mai 2020 dupa
care din nou o descrestere care inregistreaza o valoare de -381,56 mil. euro in luna iunie 2020. Lunile
urmatoarele aferente ultimei jumatati aferente anului 2020 sunt reprezentate de tendinta preponderenta

de crestere pand la valoarea de 1789,92 mil. euro inregistratd in luna decembrie 2020.
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Grafic 5. ISD realizate in Serbia.
Sursa: https://www.theglobaleconomy.com/Serbia/fdi/

Investitiile strdine directe realizate pe teritoriul Serbiei sunt expuse in milioane de euro
reprezentate in graficul 6. Valoarea investitiilor straine directe realizate pe teritoriul Serbiei fluctueaza
intre valorile 31,28 mil. euro si 1015,46 mil. euro. Intervalul cuprins intre anii 2013 si 2018 fluctueaza
valori ale investitiilor care inregistreaza sume pozitive sub valoarea de 350 mil. euro. Acesta este urmat
de o crestere semnificativa de 950,79 mil. euro din noiembrie 2018 pand in decembrie 2018. Perioada
care urmeaza este afectata de cresteri si descresteri a carei valorii se incadreaza in intervalul 57,52 mil.
euro - 766,03 mil. euro.

Anul 2013 inregistreaza cu valoarea 131,71 mil. euro in luna ianuarie urmata de o descrestere
pana la valoarea de 31,28 mil. euro 1n luna februarie 2013. Lunile urméatoare sunt marcate de cresteri
care ajung sa inregistreze o valoare a investitiilor directe realizate in luna mai 2013 de 149,66 mil.
euro. In luna iunie valoarea acestora scade cu 100,18 mil. euro fatd de luna anterioara urmand ca

urmatoarele luni pand in august 2013 suma investitiilor sa inregistreze o valoare de 225,34 mil. euro.
Sfarsitul anului 2013 este urmat de cresteri si descresteri care determind inregistrarea in luna decembrie
2013 investitii In valoare de 189,92 mil. euro.

Anul 2014 prezinta cresteri si descresteri a valorii investitiilor. Principalele cresteri sunt
evidentiate intre lunile februarie 2014 pana in mai 2014, iunie 2014 fatd de iulie 2014, august 2014
pand in octombrie 2014 si noiembrie 2014 fatd de luna decembrie 2014. Anul 2014 incepe prin
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inregistrarea in luna ianuarie 106 mil. euro drept valoarea investitiilor directe strdine realizate si
termind cu o valoare a acestora de 176,06 mil. euro in luna decembrie 2014.

Anul 2015 incepe prin inregistrarea in luna ianuarie a 210,13 mil. euro drept valoarea
investitiilor directe strdine realizate si termind cu o valoare a acestora de 255,79 mil. euro in luna
decembrie 2015.

Anul 2016 asemenea anilor precedenti, este afectat de diferite fluctuatii de crestere si
descrestere. Suma cea mai mare inregistrata in acest an este 261,56 mil. euro in luna dec 2016, iar cea
mai mica valoare este 98,08 mil. euro in luna noiembrie 2016.

Anul 2017 este reprezentat de diferite modificari a caror valoare mai mica este 139,58 mil. euro
aferenta lunii februarie 2017, iar cea mai mare este 333,74 mil. euro aferenta lunii noiembrie 2017.

Anul 2018 reflectd in luna decembrie 2018 valoarea 1015,46 mil. euro reprezentand cea mai
mare valoare a investitiilor pe toatd perioada analizatd. Acest an prezinta cresteri a indicatorului in
luna februarie fatd de ianuarie, martie fatd de aprilie, iunie fata de mai, august fata de iulie, octombrie
fata de septembrie si noiembrie fatd de decembrie. Anul 2018 per total prezinta o tendintda mai majora
de crestere in comparatie cu descresterile realizate.

Anul 2019 Inregistreaza investitii cele mai mari in luna decembrie 2019 in valoare de 552,44
mil. euro, iar cele mai scazute in noiembrie 2019 in valoare de 124,25 mil.euro. Acest an este
reprezentat printr-o tendintd predominanta de crestere a valorii investitiilor straine.

In ceea ce priveste anul 2020 valoarea cea mai mare este inregistrati in luna decembrie 2020
cu o valoare de 766,03 mil. euro, iar cea mai mica in luna septembrie 2020 cu o valoare de 57,52 mil.
euro. Din ianuarie 2020 pana in luna martie 2020 tendinta a fost de crestere a investitiilor cu 73,09 mil.
euro. Aceasta este urmata de o descrestere din luna martie pana in luna septembrie de la 305,48 mil.
euro la 57,52 mil. euro. Iar in ultimele luni ale anului 2020 s-a Inregistrat o tendintd de crestere de la

57,52 mil. euro in luna septembrie 2020 la 766,03 mil. euro in luna decembrie 2020, aceasta este
reprezentatd de o crestere in valoare de 708,51 milioane euro.
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Grafic 6. ISD realizate in Grecia.
Sursa: https://www.theglobaleconomy.com/Greece/fdi/

271



https://www.theglobaleconomy.com/Greece/fdi/

In graficul 6 este reprezentat evolutia investitiilor striine directe realizate in Grecia, unitatea
de masura este milioane de euro, iar graficul este pe perioada 2013-2020.

Valoarea investitilor care s-au realizat in luna ianuarie a fost de 572,14 milioane de euro, dupa
luna 1anuarie tendinta a fost una descrescatoare, astfel in luna martie valoarea inregistratd a fost una
negativa -502,41 milioane de euro. A urmat o crestere semnificativa, astfel in luna aprilie investitori
strdini au realizat un aport pe piata investitionald de 373,06 milioane de euro. Cea mai mare valoare
inregistratd in anul 2013 a fost in luna decembrie cu o valoare de 1212,51 de milioane de euro, aceasta
valoare fiind si ceea mai mare realizata pe perioada analizata, adica 2013-2020.

In anul 2014 valoare investitiilor strdine directe a fost de 4,3 milioane de euro, a urmat o serie
de valori pozitive pand in luna aprilie unde valoare a trecut la una negativa fiind -11,43 de milioane de
euro, aceasta fiind si ultima lund in care s-a Inregistrat o valoare negativd pe toatd perioada analizata.
Valoare cea mai mare inregistrata in anul 2014 a fost in luna mai, iar aceasta valoare fiind 700,45 de
milioane de euro.

In anul 2015 cea mai mare valoare a investitiilor striine realizate pe teritoriul Greciei a fost in luna
decembrie, iar aceastd suma a fost de 270,78 de milioane de euro. De asemenea cea mai mica valoare a
investitilor inregistrata in acest an a fost in luna septembrie cu o valoare de 12,87 de milioane de euro.

Anul 2016 a avut valori aproape constante in primele luni, valoarea totald a investitiilor in perioada
ianuarie-iulie a fost 632,28 de milioane de euro. A urmat o crestere mai semnificativa inregistrand astfel o
valoare de 507,79 milioane de euro in luna octombrie. Anul 2016 s-a incheiat cu o valoare a investitiilor
straine directe de 330,12 milioane de euro.

Valoare cea mai mare inregistratd in anul 2017 a fost in luna martie, aceasta fiind 703,28 milioane
de euro, iar cea mai mica valoare a fost in luna iulie cu o valoare a investitiilor straine directe realizate pe
piata investitionala din Grecia de 45,09 milioane de euro.

174,34 milioane de euro a fost valoarea investitiilor strdine realizate de cétre investitori nerezidenti
pe teritoriul Greciei in luna ianuarie 2018. Tendinta a fost una crescatoare pana in luna mai, inregistrand in
aceasta luna o valoare de 510,96 de milioane de euro, aceasta fiind si cea mai mare valoare inregistrata in
anul 2018. Tar cea mai mica valoare a fost in luna august cu suma de 106,61 milioane de euro.

n 2019 valoarea cea mai mare a fost inregistrata in luna decembrie cu suma de 707,79 milioane de
euro, iar valoarea cea mai mica investita in acest an a fost in luna septembrie cu suma de 129,56 milioane
de euro.

In anul 2020 valorile au fost numai pozitive, desi pandemia a afectat economia mondiala, la
nivelul Greciei investitiile strdine au avut scaderi dar nu ata de mari incat sa fie o valoare negativa. De
asemenea valoarea cea mai mare inregistrata in acest an a fost in luna februarie cu o valoare de 528,29
milioane de euro, iar valoarea cea mai mica a fost nregistratd in luna martie cu o valoare de 111,1
milioane de lei.
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Grafic 7. ISD realizate in Ucraina.
Sursa: https://www.theglobaleconomy.com/Ukraine/fdi/
In graficul 7 este reprezentati evolutia investitiilor striine directe pe perioada 2013-2020, iar
aceste valori sunt masurate in milioane de euro.

In anul 2013 valorile au fost pozitive in lunile ianuarie, februarie, martie si aprilie, acestea
insumand 1364,04 milioane de euro. In luna mai valoarea a fost una negativa deoarece investitori au
retras suma de -136,4 milioane de euro de pe piata investitionala. O altd valoare negativa a fost
inregistratd in luna octombrie cu suma de -4,15 milioane de euro. De asemenea, cea mai mare valoare
pozitiva a fost Inregistrata in luna iulie cu o valoare de 882,46 de milioane de euro.

Anul 2014 a inceput cu o retragere de capital de pe piata investitionald din Ucraina, aceasta
fiind -23,29 de milioane de euro. Aceastd tendinta descrescatoare s-a mentinut pana in luna aprilie
ajungand la o valoare a investitiilor retrase de -330,19 milioane de euro in aceastd luna. In lunile
urmatoare tendinta a fost una crescatoare, astfel la sfarsitul anului 2014 valoare investitilor a fost de
304,41 de milioane de euro in luna decembrie.

Valoare cea mai mare inregistratd in anul 2015 a fost in luna decembrie cu suma de 637,1
milioane de euro. Pe de alta parte valoarea cea mai mica, aceasta fiind si una negativa a fost inregistrata
in luna noiembrie cu o valoare de -25,78 milioane de euro.

in anul 2016, 767,68 a fost valoare cea mai mare realizati de citre investitori straini pe teritoriul
Ucrainei, aceasta a fost realizati in luna februarie. In urmaitoarea perioada tendinta a fost
descrescatoare, astfel in luna mai valoare acestora a fost de 31,61 milioane de euro, aceasta fiind si cea
mai mica valoare inregistrata in acest an. Sfarsitul acestui an a fost tot unul pozitiv, astfel valoarea
inregistratd in luna decembrie a fost de 45,74 de milioane de euro.

Investitori strdini in anul 2017 au realizat doar aporturi pe piata investitionald din Ucraina,
astfel valoarea cea mai mare a fost inregistrata in luna iunie cu o valoare de 584,7 milioane de euro,

iar valoare cea mai mica investita in acest an a fost inregistratd In luna mai cu o valoare de 39,92 de
milioane de euro.
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Valorile investitiilor striine directe in anul 2018 au fost destul de constante pe parcursul a celor
12 luni, o abatere mai semnificativa a fost data in luna iunie, astfel valoarea 1n aceasta luna a fost de
391,74 milioane de euro.

In anul 2019 tendinta a fost una crescitoare de la inceputul anului, astfel in luna septembrie s-
a inregistrat cea mai mare valoare, aceasta fiind de 619,64 milioane de euro. O mica scadere s-a produs
in luna octombrie, iar valoarea inregistratd in aceasta lund a fost de 184,64 milioane de euro.

Aparitia covid-19 a afectat si investitiile straine directe din Ucraina, efectul acestui fapt se
poate observa si in grafic deoarece in lunile ianuarie, februarie si martie investitori straini au retras
suma de 1203,51 de milioane de euro. Valoare investitiilor realizate pe teritoriul Ucrainei s-a mai
stabilizat putin Tn urmatoarele luni, astfel a inregistrat un maxim de 411,7 milioane de euro in luna
iunie. Dar anul s-a incheiat cu o valoare negativa ca urmare aparitiei a cel de al doilea val al pandemiei.

Evolutia investitiilor straine directe
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Grafic 8. ISD realizate in Romania, Polonia, Slovacia, Republica Ceha, Serbia, Grecia si Ucraina.
Sursa: https://www.theglobaleconomy.com/rankings/fdi/

Graficul 7 reprezinta evolutia investitiilor straine directe in 7 tari din Europa centrala si de est,
acestea fiind Romania, Polonia, Slovacia, Republica Ceha, Serbia si Ucraina. De asemenea se poate
observa 1n grafic faptul cad valoarea cea mai mare de investitii strdine a fost in Polonia in decembrie
anului 2016, iar valoarea acestora a fost de 3365 milioane de euro. Tot pe teritoriul Polonez s-a
inregistrat si cea mai mare valoare de retragere a capitalului investit strdin, acesta fiind in luna iunie
2019 cu suma de 2432,18 milioane de euro.

Investitiile in conditii de crize economice si pandemii’®

28 Hada Teodor, Tuga Iulia, Deaconu Luminita, Vicol Diana, Cirut Mihai, Investitii. Evaluarea Investitiilor. Teorie. Studii
de caz. Monografie contabila. Editura Pro Universitaria, Bucuresti, 2020; ISBN: 978-606-26-1220-7; pag. 40-47.
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Natura mediului de afaceri al companiilor este foarte importanta de luat in considerare atunci
cand analizdm modul de finantare a investitiilor.

Se vor lua in considerare urmatoarele doua tipuri de mediu de afaceri:

Mediu de afaceri stabil. Companiile intr-un mediu de afaceri stabil se confrunta, in general, cu
o cerere stabild pentru produsele lor. Produsele sunt mature si la fel si tehnologia care le produce. Din
cauza mediului de afaceri foarte stabil, profitul si fluxul de numerar din aceste activitati sunt, de obicei,
foarte stabile. Companiile din medii de afaceri stabile includ producatori de ex. masini de tuns iarba,
companii de utilititi (apa, incilzire, electricitate)?® etc.

Mediu de afaceri dinamic. Companiile intr-un mediu de afaceri dinamic se confrunta, in
general, cu o cerere mai volatila pentru produsele lor. Produsele sunt noi si sunt in continua dezvoltare
si modificare, datorita concurentei acerbe pe piatd. Ratele de crestere in aceste medii de afaceri sunt
de obicei mari. Tehnologia folosita pentru realizarea produselor se afla in continua dezvoltare. Din
cauza mediului de afaceri dinamic, profitul si fluxul de numerar din aceste activitati sunt de obicei mai
volatile. In astfel de medii, trebuie luat in considerare un grad relativ ridicat de finantare a capitalurilor
proprii. Dar, investitiile pe termen lung in medii de afaceri dinamice au o probabilitate mai mare de a
produce pierderi in timpul vietii investitiei. Refinantarea finantarii datoriei in timpul unei perioade de
pierderi pentru o investitie angajata poate fi extrem de grea. Criza financiara (2007-2008) a aratat ca
sursele de finantare pot fi restrictive, chiar si atunci cand refuzul refinantarii inseamna implicit
falimentul unei companii. Unele institutii financiare resping refinantarea atunci cand compania
inregistreaza pierderi care nu mai pot fi recuperate. De asemenea, noul capital poate fi greu de gasit
atunci cand o investitie inregistreaza pierderi. Prin urmare, este esential pentru companiile dintr-0
afacere dinamica sa-si finanteze investitiile pe angajamente de finantare pe termen lung, cum ar fi
capitalurile proprii. Companiile din medii de afaceri dinamice includ producatori de ex. telefoane
inteligente si software.

Jargonul financiar contine numeroase expresii colorate pentru a denota un pret al activelor
determinat de piatd, in contradictie cu orice explicatie economica rezonabild. Cuvinte precum ,,manie”,
,bule”, . panica”, ,prabusire” si ,,crizd” evoca imediat imagini cu o activitate speculativa frenetica si
probabil irationala. Multi dintre acesti termeni au aparut din episoade istorice speculative specifice,
care au fost suficient de frecvente si importante, Incat sustin o puternica credintd actuald in randul
economistilor ca pietele cheie de capital uneori genereaza rezultate irationale si ineficiente de stabilire
a preturilor si de alocare (Garber, 1990).

Se spune ca o bula (sau o bula speculativd) existd atunci cand preturile mari par a fi generate
mai mult de entuziasmul comerciantilor decat de fundamentele economice. O bula trebuie definita ex-
post, adica la un moment dat explozia bulei si preturile se regleaza in jos, uneori foarte rapid. Interesant
este faptul ca prejudecatile posterioare incep adesea sa intre. Multi investitori pot fi auziti spunand ca

29 Lars Woldike Petersen, Introduction to investment and finance, 1°t edition, 2017, p. 95, ISBN 978-87-403-1646-9
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au stiut-o tot timpul, dar daca da, de ce au participat si, in unele cazuri, au pierdut sume mari de bani?

(Ackert & Deaves, 2010). Vom analiza unele dintre cele mai interesante bule din istoria financiara si,

atunci cand este posibil, vom include cateva comentarii de finantare comportamentald la evenimente.
1. Tulipmania

Tulipmania, o crestere a cererii de bulbi de lalele din Olanda in 1637. Episodul a servit de mult
timp ca epitom al bulei financiare. In cartea sa, Shiller (2005) o numeste ,,cea mai faimoasa bula dintre
toate. Nici o bula de activ nu este prea mica sau prea mare sau explozia lui va fi comparata cu nebunia
olandeza a lalelelor ™.

Prin anii 1620 si 1630, cultivatorii profesionisti de flori au creat o piatd pentru soiurile rare, in
care bulbii de lalele erau vanduti la preturi ridicate. Pana in 1636, cresterea rapida a preturilor a atras
speculanti, iar preturile multor soiuri au crescut in sus din noiembrie 1636 pana in ianuarie 1637. In
februarie 1637, preturile s-au prabusit brusc, iar bulbii nu au putut fi vanduti nici la 10% din valoarea
lor maxima. Avand in vedere absenta recunoscuta a socurilor economice de baza in acest interval de
timp scurt, modelul de bule inconfundabil pare sd vorbeasca de la sine. Povestea concluzioneaza
afirmand ca prabusirea a dus la o criza economica in Olanda timp de ani de zile (Thompson, 2006).

2. Bula Marii de Sud

Bula Marii de Sud in 1720 a fost o mare buld economica condusa de speculatiile stocurilor din
cadrul companiei South Sea Company. In timpul rizboiului de succesiune spaniold, o mare parte din
datoria guvernului britanic a fost emisa, iar guvernul a dorit sa reduca rata dobanzii datoriei pentru a-
i scuti presiunea financiara. In acelasi timp, actiunile companiei South Sea Company au fost foarte
populare, deoarece i s-a acordat monopol pentru comertul in coloniile spaniole din America de Sud.
Compania a dorit sd-si acopere riscul cumparandu-si datoriile cu actiunile sale extrem de evaluate si
sa aduca venituri stabile pentru guvern. Publicul a inceput s cumpere actiunile companiei South Sea
Company. Pretul actiunii a crescut: de la 128 GBP in ianuarie 1720 la 1.000 lire sterline la inceputul
lunii august, urmata de o scadere dramatica pana la aproximativ 100 lire sterline in cateva luni. Sute
de oameni au pierdut o sumd imensa de bani, inclusiv Sir Issac Newton. Cand a fost Intrebat despre
continuarea cresterii actiunilor companiei South Sea Company, el a raspuns: ,,Pot calcula miscarea
stelelor, dar nu si nebunia oamenilor” (Taylor, 2004).

3. Prabusirea bursei din 1929

Cresterea accentuata si prabusirea ulterioara a preturilor actiunilor la sfarsitul anilor 1920 este
poate cel mai izbitor episod din istoria pietelor financiare americane (De Long & Shleifer, 1990).
Cunoscut drept ,,Marea Depresiune”, acest episod a fost precedat de boom-urile bursiere care s-au
prabusit in SUA s1 U.K. la sfarsitul anilor 1920. ,,Marea Depresiune” a fost transmisa in intreaga lume
prin legaturile de schimb fix ale standardului de schimb de aur si numeroase masuri protectioniste.
Multe tari din Intreaga lume au fost lovite in cele din urma de criza datoriilor si a valutei (Yan, 2011).
Inainte de prabusire, sute de mii de americani au investit foarte mult pe piata de valori, cu convingerea
ca dezvoltarea acesteia va duce la o economie ,,noud”, iar un numar semnificativ dintre ei imprumuta
bani pentru a cumpara mai multe actiuni. Cresterea preturilor actiunilor a incurajat mai multe persoane
sa investeascd, ceea ce a creat o bucld de feedback pozitiv. O bula masiva a fost generata de astfel de
speculatii. Bula a inceput sa se dezumfle, iar 24 octombrie 1929, care a devenit cunoscutad sub numele
de ,,Joia Neagrd”, a marcat inceputul ,,Marelui Crash”. Aceasta prabusire este una dintre cele mai
devastatoare prabusiri ale pietei bursiere din istoria Statelor Unite. A declansat Marea Depresiune de
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12 ani, care a afectat toate tarile industrializate occidentale si care nu s-a Incheiat in Statele Unite pana
la debutul mobilizarii americane pentru al doilea razboi mondial la sfarsitul anului 1941 (Yan, 2011).
4. Boom-ul locuintelor din SUA

Putine piete au avut o astfel de crestere puternica, urmata imediat de o scadere la fel de abrupta,
asa cum a avut piata locuintelor din SUA in primii ani ai secolului XXI. Preturile locuintelor din SUA
au crescut din 1997 pana in 2006 cu aproximativ 85%, favorizdnd cel mai mare boom national al
locuintelor din istoria natiunii. Numai din 2000 pand in 2005, pretul mediu de vanzare al caselor
unifamiliale americane a crescut cu o treime. In unele locuri, cresterea a fost si mai accentuati. In
aceiasi ani, pretul mediu al locuintei in New York a crescut cu 79%, in Los Angeles 110% si in San
Diego cu 127%%. Costul detinerii caselor in raport cu inchirierea acestora a crescut dramatic din 2003
pana in 20006, ceea ce sugereaza existenta unei bule, unde preturile locuintei au depasit cu mult valorile
lor intrinseci. Ulterior, preturile pentru locuinte au scazut cu peste 30 la suta (Shiller, 2007). In urma
crizei financiare globale, cercetatorii au cautat sa inteleagd comportamentul preturilor locuintelor.
Inainte de 2007, tarile cu cele mai mari cresteri ale datoriei gospodariilor in raport cu veniturile
acestora au experimentat cele mai rapide cresteri ale preturilor locuintelor (Glick & Lansing 2010).
Multe studii au atribuit criza financiara din 2007-2009 unei bule alimentate de creditul de pe piata
locuintelor. In schimb, pentru a explica boom-ul, altii au folosit teorii in care preturile locuintelor au
fost determinate in principal de elemente fundamentale, cum ar fi ratele dobanzilor sciazute, oferta
restrictionatd, demografia sau scaderea perceptiilor asupra riscului. Un document recent (Favilukis si
colab., 2012) sustine ca respectiva crestere a preturilor locuintelor din SUA 1n raport cu chiriile s-a
datorat in mare masurd liberalizarii pietei financiare, care a redus perceptia cumparatorilor asupra
riscului de locuinta. Autorii dezvolta un model teoretic, in care standardele mai usoare de creditare si
costurile mai mici ale tranzactiilor ipotecare contribuie la o crestere substantiala a preturilor locuintelor
in raport cu chiriile. Un numar mare de autori au sustinut factori psihologici, mai degraba decat
fundamentele care joaca rolul cheie in dinamica preturilor locuintelor.

5. Criza financiara din 2008

Criza financiard din 2008, care a inceput cu un epicentru initial bine definit, axat pe titluri
garantate de credite ipotecare (mortgage backed securities), a cazut intr-o recesiune economica
globala, a carei severitate crescanda si duratd incertd au dus si a condus la pierderi masive si pagube
pentru miliarde de oameni. Interventii grele ale bancilor centrale si programe de cheltuieli
guvernamentale au fost lansate la nivel mondial, in special in Statele Unite si Europa. O concluzie
generala cu privire la cauza fundamentala a declansarii crizei financiare si economice este acumularea
mai multor bule si interactiunea si intarirea reciprocd, ce duc la iluzia unei ,,masini perpetue de bani”
care sa permitd institutiilor financiare sa extraga averea dintr-un proces artificial nesustenabil (
Sornette & Woodard, 2008).

30 Peter Dybdahl Hede, Financial Decision-making & Investor Behaviour, 2012, p. 75, ISBN 978-87-403-0285-1
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Dupa un varf timid 2006, piata imobiliara in multe state a ajuns pe un platou si a inceput sa
scada. O serie de studii au aratat Intr-adevar o legatura puternica intre deprecierea preturilor la locuinte
si nerambursarea creditelor ipotecare rezidentiale (Demyanyk, 2009).

6. Criza pandemica din 2020

Pandemia din perioada 2019 - 2020 a determinat angajarea tarilor in lupta pe trei planuri
esentiale: in primul rand, in planul sistemului sanitar, caruia ii sunt alocate fonduri masive pentru a
lupta impotriva raspandirii virusului si pentru a trata bolnavii. in prezent, toate tarile pun accentul pe
masuri de naturd epidemiologicd, cu scopul incetinirii propagarii virusului. In al doilea rand, in plan
economic. Tarile se vor confrunta cu probleme grave de ordin economic, cu mare impact social. Vor
creste deficitele bugetare pentru ca vor trebui injectate sume importante pentru a evita un colaps
economic. In majoritatea tarilor occidentale economia se bazeaza primordial pe consumul intern.
Izolarea oamenilor prin ,,distantare sociala”, va avea un impact catastrofal asupra economiilor acelor
tari, daca se prelungeste destul de mult timp aceasta situatie de izolare. Tarile fac eforturi pentru a-si
proteja cetatenii aflati in carantina sau izolare la domiciliu prin cresterea capacitatii de mentinere a
lanturilor de aprovizionare esentiale, cum sunt cele din domeniile produselor alimentare, energiei si
medicamentelor. Impactul economic negativ generat de pandemie, deja existent, este impresionant. Ce
e sigur este ca la fel ca in 2008, se va intra intr-0 recesiune economica. Mai putin clara este amploarea
acesteia. Au avut loc caderi masive pe burse, unele chiar dramatice, asa cum a fost cazul cu cotatiile
liniilor aeriene americane. Unele tari au luat masuri de protectie pentru prevenirea caderilor pe burse.
De exemplu, Franta, Germania, Italia au luat masuri de oprire la tranzactionare a tranzactiilor in lipsa.
Scaderile pe burse s-au datorat crizei COVID. Turismul, care are o pondere importanta in PIB (in
Franta, Spania, Portugalia, Italia, Grecia), este sever afectat. Companiile s-au inchis temporar, angajatii
au fost introdusi in sistemul de ,,somaj tehnic”, iar productia este zero in unele sectoare. Criza va fi
provocata nu doar de o cadere a cererii, i si de una a ofertei din cauza scaderii productiei, urmarile
fiind o penurie generalizata de produse si 0 crestere rapida a preturilor. Volumul exporturilor a scazut
deoarece pietele de export s-au prabusit, tarile stabilindu-si alte prioritati in aceastd perioada. Va fi
afectatd masiv si Romania, ai carei parteneri principali la exporturi sunt Italia si Germania. Daca Italia
va intra intr-o recesiune severa, vor fi afectate exporturile Romaniei. Dar asta este doar una dintre
dimensiunile provocarii. Va fi 0 cadere economica severa provocata de panica si de renuntarea la
investitii mai substantiale de catre companii, cel putin pe termen scurt si mediu, datorita nesigurantei.
In al treilea rand, in planul felului in care se va munci in viitor (,, tele-munca” sau munca de acasi).
Unele companii (banci, societati de asigurari etc.), fortate de aceasta imprejurare, au lasat angajatii sa
munceasca de acasa, acolo unde profilul muncii permite acest lucru. Astfel, se configureaza trei mari
tendinte in domeniul gestiunii afacerilor:

1. felul in care se va munci in viitor (,, tele-munca” sau munca de acasa). Prin aceastda munca la
domiciliu impactul economic va fi unul important, in ambele sensuri: in sens pozitiv (mai
putind aglomeratie in trafic, mai putind poluare); in sens negativ (scaderea vanzarilor
restaurantelor in care corporatistii mananca la pranz, scaderea incasarilor pentru chirii deoarece
nu mai este nevoie de spatiu pentru angajati, acestia lucrand de acasa - va fi afectata mai ales
zona imobiliarad nerezidentiald);
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2. evolutia lanturilor de productie: se va renunta la produsele ,,made in China”. O parte dintre
aceste produse se vor realiza chiar de catre tarile care au nevoie, prin stimularea companiilor
pentru productie;

3. cresterea gradului de robotizare pentru a compensa o parte din costul suplimentar cu forta de
munca.

6.1.Romdnia - Masuri legislative

Guvernul Roméniei a adoptat masuri de naturd economica in vederea sustinerii economiei

nationale, ca urmare a efectelor negative produse de raspandirea virusului COVID-19. Pentru
asigurarea lichiditatii IMM-urilor pe perioada in care se manifesta efectele COVID-19, Guvernul
Romaniei a adoptat Ordonanta de urgentd nr. 42 din 2 aprilie 2020 pentru modificarea si completarea
Ordonantei de urgentd a Guvernului nr. 110/2017 privind Programul de sustinere a intreprinderilor
mici si mijlocii - IMM INVEST ROMANIA, precum si pentru aprobarea Schemei de ajutor de stat
pentru sustinerea activitatii IMM-urilor in contextul crizei economice generate de pandemia COVID-
19. Programul de sustinere a intreprinderilor mici si mijlocii — IMM INVEST ROMANIA este un
program multianual de incurajare si de stimulare a dezvoltarii intreprinderilor mici si mijlocii, care
consta in acordarea de garantii de stat pentru anumite categorii de credite.
Deoarece IMM-urile sunt in imposibilitatea de a accesa finantare de la banci In conditii preferentiale,
care sd le asigure continuarea activitatii si plata personalului angajat pe perioada pandemiei pana la 31
decembrie 2020, a fost adoptata in acest sens OUG nr. 42/2020. Aceasta ordonantd stipuleaza
acordarea de garantii de stat in favoarea fiecarui beneficiar participant in program pentru:

1. unul sau mai multe credite pentru realizarea de investitii si/sau unul sau mai multe credite/linii
de credit pentru capital de lucru, garantate de catre stat, prin Ministerul Finantelor Publice, in
procent de maximum 80% din valoarea finantarii, exclusiv dobanzile, comisioanele si spezele
bancare aferente creditului garantat. Valoarea maxima cumulatd a finantarilor garantate de stat
care pot fi acordate unui beneficiar n cadrul acestei facilitati este de 10.000.000 lei. Valoarea
maxima a creditelor/liniilor de credit pentru finantarea capitalului de lucru este de 5.000.000
lei, iar pentru creditele de investitii este de 10.000.000 lei;

2. unul sau mai multe credite/linii de credit pentru finantarea capitalului de lucru, exclusiv
dobanzile, comisioanele si spezele bancare aferente creditului garantat de stat in procent de
maximum 90% acordat unei microintreprinderi sau intreprindere mica, in valoare maxima de
500.000 lei pentru microintreprinderi, respectiv maximum 1.000.000 lei pentru intreprinderile
mici.

Procentul de subventionare a dobanzii de 100% rdmane nemodificat, dar se modifica perioada
de subventionare, de la momentul acordarii creditelor/liniilor de credit contractate dupa intrarea in
vigoare a OUG nr. 42 si pand la 31 decembrie 2020. Durata maxima a finantarilor este de 72 de luni
in cazul creditelor pentru investitii si de 36 de luni in cazul creditelor/liniilor de credit pentru capital
de lucru.

Ordonanta de urgenta nr. 42 din 2 aprilie 2020 a aprobat SCHEMA DE AJUTOR DE STAT
din 2 aprilie 2020 pentru sustinerea activitatii IMM-urilor in contextul crizei economice generate de
pandemia COVID-19. Obiectivul acestei scheme de ajutor il reprezintd sustinerea IMM-urilor in
contextul crizei economice generate de pandemia COVID-19. Tipuri de ajutoare acordate:

e ajutor de stat sub forma de garantii pentru imprumuturi;
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e ajutor de stat sub forma de grant.

IMM-urile care au contractat credite/linii de credit garantate conform OUG nr. 110/2017
beneficiaza de un grant In limita cumului rezultat din valoarea comisionului de risc, a comisionului de
administrare, aferente garantiei acordate, si a dobanzilor aferente creditelor/liniilor de credite, dar nu
mai mult de echivalentul in lei a 800.000 euro per intreprindere. Schema de ajutor contine prevederi
speciale pentru sectorul agriculturii, prelucrarii si comercializarii produselor agricole, pisciculturii si
acvaculturii.

Perioada de valabilitate a schemei de ajutor se incheie la data de 31.12.2020, iar perioada in care se
poate efectua plata grantului este de pana la 31.03.2021, cu posibilitatea prelungirii. Toate aceste
masuri au in vedere repornirea motoarelor economiei dupa incetarea pandemiei.

6.2.Romdnia - piata de capital

Criza economica are influente negative si pe piata de capital. Indicele BET, al Bursei de Valori
Bucuresti (BVB), a incheiat primul trimestru al anului 2020 cu o scadere de 23,6%, in ton cu
deprecierile din principalele burse europene, dupa ce pandemia de Covid-19 a condus la sistarea
activititii in mai multe sectoare economice.!

7. Concluzii

In cadrul acestui articol a fost abordati o tema important la nivelul economiei nationale a unei
tari, deoarece investitiile strdine directe au un rol important in cadrul intreprinderilor in care acestia
decid sa realizeze o investitie intr-0 companie, investitorul aduce un aport de capital, acest fapt
contribuie atat la dezvoltarea tehnologiei cat si la rentabilitatea entitati respective.

De asemenea in cadrul articolului au fost selectate 7 tari pe criterii geografice din Europa
centrald ti de est, aceste tari au fost Romania, Polonia, Slovacia, Republica Ceha, Serbia, Grecia si
Ucraina.

Aceste investitii la randul lor au si o serie de avantaje pentru tara gazda, adica pentru tara la
care investitori strdini investesc 1n entitatile rezidente, aceste avantaje putem spune ca sunt pe de o
parte contributia la PIB, un alt avantaj este crearea de locuri de munca si concurenta mai mare.

In urma analizei realizate asupra graficelor care reprezinti evolutia investitiilor striine directe
realizate pe teritoriul fiecarei tari analizate, putem spune cd in toate tarile aceasta evolutia a avut atat
tendinte crescatoare cat si tendinte descrescdtoare in care investitori a decis retragerea de capital de pe
piata investitionald a tari respective.

Anul 2020 a inceput intr-un mod negativ aproape pentru toate tarile analizate, acest lucru a fost
consecinta aparitiei noului coronavirus. Covid-19 a creat o crizd economica la nivel mondial, aceasta
crizd nu a fost numai economicd ci i una sanitard care a impus autoritatilor fiecdrei stat si
implementeze o serie de restrictii, iar aceste restrictii a afectat atat entitatile cat si societate.

Astfel cum s-a putut observa in graficele prezentate mai sus in primele luni ale anului 2020
investitiile straine au suferit o scddere, in unele tari valoare investitd a fost mai mica, iar in alte tari
investitori au decis retragerea capitalului de pe piata. In lunile de vari cand cazurile de covid-19 au
scazut iar autoritdtile au putut anula unele restrictii si in piata investitionald s-a putut observa o mica
crestere fata de inceputul anului. Dar sfarsitul anului a fost din nou unul negativ deoarece al doilea val
de pandemie si-a facut prezenta, iar investitiile straine directe au suferit o scadere.

31 https://www.bursa.ro
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Aparitia pandemiei putem spune cd a rupt orice previziune s-a facut din punct de vedere
economic si investitional, acest lucru s-a Intdmplat deoarece multe sectoare din economie au fost
afectate, unele intr-un mod mai grav, iar altele intr-un mod mai putin grav. Acest lucru s-a putu observa
si la nivelul tarilor analizate. In cazul Romaniei inceputul anului a fost unul bun, investitori straini au
fost realizat un aport de capital destul de semnificativ, dar dupa ce pandemia ti-a facut prezenta, aceasta
tendintd s-a prabusit iar investitori strdini au retras de pe piata Romaniei cea mai mare suma din 2013
pana 1n 2020, acesta fiind 1412,32 milioane de euro.

La fel ca si in cazul Romaniei si alte tari precum Polonia, Slovacia, Republica Ceha si Ucraina
au avut de suferit la nivelul investitiilor straine directe din cauza pandemiei de coronavirus, astfel
investitori au retras de pe piata investitionala din aceste state Europene.

In Grecia si in Serbia valorile inregistrate nu au fost unele negative, adici investitori nu au
retras bani de pe piata investitionald, ci din contra, au realizat investiti in aceste state. Dar pandemia a
afectat si aceste state deoarece se poate observa o scadere considerabila a valori investitiilor in lunile
in care pandemia a creat cele mai multe cazuri de infectati.
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Anexa 1
Romaénia
lan Feb Mar Apr Mai lun lul Aug Sep Oct Nov Dec

2013 260,52 126,2 556,93 -393,83 271,92 -170,12 77,11 317,27 403,26 112,14 223,25 927,87
2014 307,42 274,56 40,09 85,8 306,35 127,79 616,11 -33,94 177,5 300,36 248,62 -30,12
2015 362,01 -74,71 663,65 73,65 139,44 781,25 207,92 157,59 515,21 601,24 -209,31 243,41
2016 71,9 732,2 71,29 344,35 332,34 574,52 721,32 244,21 214,54 174,81 169,17 866,78
2017 280,57 563,83 239,24 126,99 325,11 103,5 640,11 675,83 775,71 425,35 303,74 337,38
2018 366,33 502,62 686,21 132,93 50,24 44,87 661,71 1036,92 1037,73 248,76 248,73 248,85
2019 661,46 826,52 -245,25 795,71 -119,05 843,33 656,71 944,38 107,09 201,98 66,71 433,35
2020 1240,51 -1412,32 -229,42 9,27 797,52 603,17 223,39 99,45 341,58 -92,4 -35,56 375,37

Tabel 1. ISD realizate in Romania
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http://legislatie.just.ro/Public/DetaliiDocumentAfis/224654
https://www.scritub.com/economie/Investitiile-si-rolul-lor-in-e51167212.php
https://www.bnr.ro/Investitii-directe---principiul-direcțional-12332-Mobile.aspx
https://fic.ro/Documents/view/Studiu-Investitiile-straine-directe-evolutia-si-importanta-lor-in-Romania
https://fic.ro/Documents/view/Studiu-Investitiile-straine-directe-evolutia-si-importanta-lor-in-Romania
https://www.creeaza.com/afaceri/afaceri/Aspecte-teoretice-privind-inve646.php

Sursa: https://www.theglobaleconomy.com/Romania/fdi/

Polonia
lan Feb Mar Apr Mai lun lul Aug Sep Oct Nov Dec
2013 773,89 -187,89 708,46 1216,2 183,03 -1727,04 1539,37 -328,7 311,9 360,09 -211,1 -2017,72
2014 1822,97 1210,01 1889,73 -756,42 1268,81 2042,25 2273,47 888,17 242,93 523,66 539,13 1765,72
2015 948,29 1785,4 1927,53 -309,24 227,68 913,37 1170,89 428,39 2411,84 2257,99 1822,97 -1016,59
2016 3069,9 1284,5 1950,96 1408,73 1229,46 -211,32 -651,65 243,37 2757,56 1412,71 189,88 3365
2017 904,75 1608,12 -66,76 511,06 513,71 -1856,13 767,03 1454,71 757,09 2475,95 1732,79 794,22
2018 219,72 2169,13 3099,3 -1220,18 1785,62 1311,03 2404,77 1353,25 942,77 543,55 739,18 556,6
2019 2782,32 1811,7 1922,89 1165,58 1400,55 -2432,18 1829,38 1733,45 986,09 1194,1 623,35 -824,51
2020 1622,04 2084,03 924,2 -1372,26 763,72 203,14 1541,36 1508,87 1236,54 890,82 122,46 -1183,93
Tabel 2. ISD realizate in Polonia.
Sursa: https://www.theglobaleconomy.com/Poland/fdi/
Slovacia
lan Feb Mar Apr Mai lun lul Aug Sep Oct Nov Dec
2013 -74,78 112,55 487,87 -379,81 -76 -232,96 248,19 100,01 809,94 49,95 -185,91 -102,52
2014 403,93 215,47 36,13 -139,31 -462,55 135,8 325,14 -89,11 33,71 183,57 56,97 -1023,23
2015 353,31 864,29 90,39 -35,23 -413,17 558,3 317,21 -580,83 -157,96 -61,26 -196,39 617,92
2016 396,64 425,04 825,78 184,61 309,35 -536,39 128,42 582,11 334,02 501,31 494,74 680,51
2017 570,15 550,19 534,2 -139,76 546,59 -398,6 339,99 95,62 126,78 425,9 398,13 699,84
2018 -166,7 563,43 427,58 310,56 197,71 -741,93 247,81 732,32 -308,77 -5,96 257,39 392,75
2019 440,7 488,34 -24,2 -386,13 -91 301,36 -238,47 183,09 431,76 -27,28 303,88 684,48
2020 247,89 235,36 721,2 335,14 265,69 -553,85 54,15 201,55 -1538,47 261,09 218,27 48,14
Tabel 3. ISD realizate in Slovacia.
Sursa: https://www.theglobaleconomy.com/Czech-Republic/fdi/
Republica Ceha
lan Feb Mar Apr Mai lun lul Aug Sep Oct Nov Dec
2013 458,43 458,43 458,43 458,43 458,43 458,43 458,43 458,43 458,43 458,43 458,43 458,43
2014 989,64 600,34 867,02 950,65 811,92 -1612,34 827,01 505,01 1013,8 -17,12 259,51 1226,64
2015 372,23 354,9 126,92 16,37 584,95 -786,7 -236,88 309,44 627,52 391,64 209,28 -381,93
2016 704,86 682,63 238,94 790,55 1044,13 841,75 923,57 419,64 1465,34 923,13 1174,73 922,19
2017 1312,74 1031,29 1101,12 494,63 938,58 562,87 819,66 627,61 1010,2 890,37 932,47 358,09
2018 -900,46 468,95 998,03 622,8 381,34 642,89 631,72 757,64 975,2 711,04 764,59 949,9
2019 750,31 456,8 1416,97 397,71 580,98 1397,24 734,1 397,01 1568,97 291,31 -6,05 176,73
2020 909,96 873,26 744,99 -646,37 74,57 -381,56 242,61 339,82 334,92 675,15 838,07 1789,92
Tabel 4. ISD realizate in Republica Ceha.
Sursa: https://www.theglobaleconomy.com/Czech-Republic/fdi/
Serbia
lan Feb Mar Apr Mai lun lul Aug Sep Oct Nov Dec
2013 131,71 31,28 82,53 118,43 149,66 49,48 192,62 225,34 126,68 129,67 120,57 189,92
2014 106 98,55 120,33 175,73 225,23 95,22 155,68 75,16 101,39 118 53,09 176,06
2015 210,13 122,88 117,02 193,67 181,63 212,05 203,87 216,84 236,08 197,11 192 255,79
2016 181,7 173,77 178,29 171,89 129,71 221,49 234,5 198,82 144,27 132,84 98,08 261,56
2017 154,95 139,58 192,56 239,24 195,12 210,86 289,76 287,25 190,62 150,63 333,74 163,83
2018 253,61 300,04 204,71 271,74 212,92 239,82 144,56 327,96 209,17 219,8 64,67 1015,46
2019 204,49 334,92 243,09 356,35 339,95 377,85 420,03 253,53 255,82 352,59 124,25 552,44
2020 232,39 270,67 305,48 225,54 219,24 194,26 146,53 117,39 57,52 217,86 261,3 766,03
Tabel 5. ISD realizate in Serbia.
Sursa: https://www.theglobaleconomy.com/Serbia/fdi/
Grecia
lan Feb Mar Apr Mai lun lul Aug Sep Oct Nov Dec
2013 572,14 24,52 -502,41 373,06 -37,51 -51,67 -3,28 50,03 -6,37 604,27 -55,91 1212,51
2014 4,3 147,61 280,76 -11,43 700,45 103,5 131,3 37,03 63,56 154,89 164,77 249,13
2015 86,93 89,27 16,84 99,41 150,33 155,03 34,56 128,54 12,87 24,88 77,35 270,78
2016 108,59 98,21 122,45 83,88 88 124,84 44,88 366,82 373,71 507,79 203,52 330,12
2017 287,64 88,58 703,28 216,88 167,59 450,5 45,09 180,29 273,68 150,27 209,47 305,49
2018 174,34 236,99 442,59 378,37 510,96 310,77 269,82 106,61 147,42 192,49 361,56 266,62
2019 310,35 204,15 285,96 386,96 703,44 161,78 509,4 179,81 129,56 603,68 289,99 707,79
2020 331,98 528,29 111,21 119,81 246,79 384,65 393,8 133,47 166,18 204,64 224,29 351,67
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Tabel6. ISD realizate in Grecia.
Sursa: https://www.theglobaleconomy.com/Greece/fdi/



https://www.theglobaleconomy.com/Romania/fdi/
https://www.theglobaleconomy.com/Poland/fdi/
https://www.theglobaleconomy.com/Greece/fdi/

Ucraina

lan Feb Mar Apr Mai lun lul Aug Sep Oct Nov Dec
2013 84,84 456,62 410,04 412,54 -136,4 208,76 882,46 394,24 82,34 -4,15 415,03 543,95
2014 -23,29 -123,1 -244,53 -330,19 49,07 216,25 212,92 202,94 221,24 139,73 79,01 304,41
2015 104,8 286,11 58,22 55,73 336,02 316,89 152,21 560,58 48,24 6,65 -25,78 637,1
2016 47,41 767,68 339,34 419,19 31,61 173 288,61 190,47 415,03 40,75 103,13 45,74
2017 116,44 192,96 184,64 98,98 39,92 584,7 174,66 225,4 217,91 85,67 176,33 253,68
2018 101,47 136,4 114,78 130,58 139,73 391,74 116,44 158,03 83,17 163,85 261,16 261,99
2019 217,08 242,86 277,8 530,64 326,87 385,92 450,8 580,54 619,64 184,64 435,82 598,84
2020 -355,98 -286,95 -560,58 271,97 376,77 411,7 86,1 -7,49 -12,48 26,62 33,27 -64,87
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Tabel 7. ISD realizate in Ucraina.
Sursa: https://www.theglobaleconomy.com/Ukraine/fdi/



https://www.theglobaleconomy.com/Ukraine/fdi/

