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Mesaje cheie

ISD: Evolutii globale, regionale si locale

1.

Investitiile straine directe (ISD) la nivel global au scazut cu 11% in 2024,
marcand al doilea an consecutiv de diminuare si confirmand incetinirea
profunda a fluxurilor de capital productiv. in economiile dezvoltate, sciderea a
fost severa (-22%), inclusiv un colaps de -58% in Europa. Chiar daca economiile
in curs de dezvoltare par stabile in ansamblu, realitatea structurala este fragila:
o mare parte a capitalului se concentreaza in cateva tari, in timp ce numeroase
economii sunt ocolite de investitile necesare pentru infrastructura, energie,
tehnologie si industriile generatoare de locuri de munca.

Peisajul investitional din 2024 a fost puternic influentat de tensiunile
geopolitice, fragmentarea comerciala si competitia tot mai intensa in politicile
industriale. Aceste evolutii sporesc volatilitatea si erodeaza increderea
investitorilor pe termen lung, determinand companiile multinationale sa
prioritizeze gestionarea riscurilor imediate in detrimentul expansiunii strategice.
In acelasi timp, finantarea internationald pentru infrastructurd a scazut
semnificativ (-26%), afectand sectoare critice pentru dezvoltare durabila.

Structura ISD din Republica Moldova in 2024 indica o schimbare clarain modelul
de finantare: reinvestirea profiturilor a devenit principala componenta a
dinamicii ISD, Tn timp ce intrarile de capital nou raman reduse. Aceasta evolutie
reflecta soliditatea operatiunilor investitorilor existenti, dar subliniaza totodata
necesitatea consolidarii politicilor de atragere a proiectelor noi, cu valoare
adaugata, intr-un climat investitional stabil si aliniat standardelor europene.

in 2024, stocul ISD al Republicii Moldova a ramas robust, iar scaderea marginala
de 0.9% nu reflecta retrageri de capital, ci exclusiv efecte de reevaluare
generate de deprecierea leului si ajustarile de pret. Intrarile nete consistente
(458 mil. USD) si ponderea dominanta a capitalului propriu (65.7%) confirma
stabilitatea bazei investitionale existente si orientarea acesteia catre
consolidarea operatiunilor curente, mentinand pozitia Moldovei ca destinatie
investitionala functionala intr-un context regional dificil.

Investitiile straine directe in Republica Moldova sunt puternic concentrate in
spatiul european: in 2024, Uniunea Europeana a generat 86% din participatiile
si actiunile straine, consolidandu-si statutul de pilon central al ISD in economie.
In contrast, contributia tarilor CSI si a altor regiuni este Th continua diminuare,
reflectand reorientarea strategica a capitalului catre pietele europene si
integrarea tot mai profunda a Moldovei in spatiul economic al UE.



Republica Moldova atrage un numar redus de proiecte Greenfield (in medie 6.4
pe an in perioada 2015-2024), mult sub nivelul tarilor comparabile, Tnsa
investitiile anuntate sunt, in medie, de valoare ridicata: circa 33.4 mil. USD per
proiect, un nivel similar Romaniei si Macedoniei de Nord si superior unor
economii precum Estonia sau Lituania. Acest profil indica capacitatea Moldovei
de a atrage proiecte mari si capital-intensive, dar si absenta unui flux diversificat
si constant de investitii noi.

Desi proiectele Greenfield contribuie la extinderea capacitatilor productive,
impactul lor economic ramane limitat, intrucat o mare parte dintre operatiunile
dezvoltate in Republica Moldova sunt de tehnologie redusa, cu valoare adaugata
modesta si cu o integrare slaba a furnizorilor locali in lanturile valorice ale
companiilor cu ISD. Experienta tarilor baltice si a unor economii n tranzitie
(Georgia, Armenia, Azerbaidjan) arata ca accelerarea reformelor, modernizarea
infrastructurii industriale si consolidarea capacitatii institutionale sunt esentiale
pentru cresterea numarului si calitatii proiectelor Greenfield atrase.

In perioada 2015-2024, Republica Moldova s-a pozitionat in partea inferioard a
clasamentului regional privind atragerea ISD, atat in termeni de fluxuri
cumulative per capita, cat si raportat la PIB. Totusi, Tn ultimii ani se observa o
stabilizare a intrarilor si o imbunatatire graduala a indicatorilor-cheie, ceea ce
sugereaza existenta unei baze investitionale care poate sustine o dinamica
pozitiva in etapele urmatoare.

Desi nivelul stocului ISD per capita ramane printre cele mai reduse din regiune,
evolutia ultimului deceniuindica un progres constant, dublandu-se fata de 2015
si atingand 2.277 USD in 2024. Ponderea de 30.1% din PIB reflecta o prezenta
investitionala relevanta, sustinuta in principal de investitorii deja activi pe piata,
oferind premise pentru extinderea investitillor Tn conditiile continuarii
reformelor structurale si alinierii la bunele practici regionale.



ISD: impact economic, performanta comparativa si transformare structurala
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Modelul investitional al Republicii Moldova traverseaza o transformare
structurala clara, caracterizata prin consolidarea companiilor cu capital strain
integral si reducerea treptata a ponderii intreprinderilor mixte. Aceasta evolutie
reflecta preferinta investitorilor pentru structuri de proprietate mai simple si
mai eficiente, adaptate unui context economic si geopolitic volatil. Totodata,
reorientarea ISD catre sectoare precum IT&C, servicii suport si energie indica
o integrare mai profunda in lanturile valorice internationale, chiar daca impactul
asupra volumului total al ISD ramane gradual, pe fondul predominantei
investitiilor de tip ,,asset-light”.

In pofida unei ponderi relativ reduse Tn structura numericd a mediului de
afaceri, companiile cu investitii strdine directe au o importanta economica
majora. Acestea reprezinta doar 5.7% din totalul intreprinderilor si 13.7% din
ocupare, dar genereaza 23.2% din veniturile din vanzari, detin 20.7% din
activele imobilizate ale economiei si concentreaza o parte semnificativa a
profiturilor si a veniturilor bugetare. In 2024, intreprinderile cu ISD au
inregistrat cel mai ridicat nivel al profitului din ultimul deceniu, confirmand
rezilienta lor financiara si capacitatea de recuperare rapida dupa socurile
pandemice si regionale.

La nivelul pietei muncii, companiile cu ISD se disting prin dimensiunea medie
superioara, productivitate ridicata si niveluri salariale semnificativ peste media
economiei. In 2024, productivitatea muncii in Tntreprinderile cu ISD a fost cu
aproximativ 74% mai mare decat in firmele private locale, iar salariul mediu
lunar achitat a depasit cu circa 93% nivelul acestora. Prin aceste caracteristici,
ISD contribuie direct la profesionalizarea fortei de munca, retentia talentelor si
sustinerea unui proces de convergenta salariala graduala cu economiile
europene.

Impactul fiscal si social al companiilor cu ISD este, de asemenea, semnificativ.
In 2024, acestea au generat peste 23% din impozitul pe venit al
intreprinderilor, aproximativ 15% din fondul total de salarii si 14% din
contributiile la asigurarile sociale de stat obligatorii, avand un rol esential in
finantarea bugetului public si Tn sustinerea sustenabilitatii sistemelor de
protectie sociala.

Din perspectiva macroeconomica, participarea ISD la formarea PIB-ului a fost
marcata de volatilitate in perioada 2015-2024. in 2024, fluxurile nete de ISD
au atins 458.4 milioane USD (2.52% din PIB), fiind sustinute preponderent de
reinvestirea profiturilor, ceea ce indica increderea investitorilor existenti si
consolidarea operatiunilor deja prezente pe piata. Scaderea ponderii stocului
ISD in PIB la 30.1% reflecta in principal expansiunea PIB-ului si efectele
cursului de schimb, nu retrageri de capital.
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16.

In acelasi timp, Intreprinderile cu capital strdin au generat Th 2024 un PIB de
60.54 miliarde lei, echivalent cu 18.7% din PIB-ul total, iar la nivel sectorial au
contribuit cu 20.1% la valoarea adaugata bruta a economiei, cu ponderiridicate
in activitati financiare, IT&C, energie si o prezenta importanta in industria
prelucratoare. Structura PIB-ului generat de companiile cu ISD difera
semnificativ de cea a economiei per ansamblu, fiind mai concentrata n
activitati cu productivitate mai ridicata si orientare catre piete moderne, in timp
ce economia totald ramane mai diversificata si relativ mai dependenta de
activitati traditionale.

Per ansamblu, investitiile strdaine directe reprezinta un pilon important al
economiei Republicii Moldova, nu doar prin dimensiunea contributiilor
economice si fiscale, ci si prin rolul lor in cresterea productivitatii, consolidarea
bazei industriale si integrarea economiei nationale in lanturile valorice
regionale si globale. Evolutiile recente indica o complementaritate tot mai
pronuntata intre capitalul strain si sectorul privat autohton, aflat intr-un proces
accelerat de maturizare — o combinatie esentiala pentru o crestere economica
sustenabild, echilibrata si competitiva pe termen mediu si lung.



Metodologie si abordare

Studiul privind impactul investitiilor straine directe (ISD) asupra economiei Republicii
Moldova a fost elaborat de compania de consultanta Business Intelligent Services
(BIS), la initiativa Agentiei de Investitii din Republica Moldova (AIM), in parteneriat cu
Asociatia Investitorilor Straini (FIA). Studiul reprezinta cea de-a IV-a editie a acestei
analize periodice, dedicata evaluarii rolului ISD in dezvoltarea economica a Republicii
Moldova.

Obiectivul principal al studiului consta in analiza impactului ISD asupra economiei
nationale in ansamblu, prin evaluarea contributiei acestora la ocuparea fortei de
munca, productivitate, formarea valorii adaugate, investitiile Tn active imobilizate,
veniturile bugetare si modernizarea structurala a economiei.

Pentru asigurarea unei abordari analitice riguroase si a unei acoperiri cuprinzatoare a
subiectului, autorii au utilizat o gama diversificata de surse statistice oficiale. Analiza se
bazeaza pe date publice furnizate de Biroul National de Statistica (BNS) si Banca
Nationala a Moldovei (BNM), accesibile prin bazele de date statistice si publicatiile
periodice destinate publicului larg.

Pentru aprofundarea analizei, au fost utilizate si seturi de date suplimentare, cu un nivel
sporit de detaliere, obtinute de la Biroul National de Statistica si Serviciul Fiscal de Stat
(SFS), ca urmare a solicitarilor oficiale de informatii transmise de autori. Aceste date au
permis realizarea unei analize mai granulare a performantelor companiilor cu ISD, in
comparatie cu intreprinderile locale private si cele cu capital public.

Pentru evaluarea pozitionarii Republicii Moldova in context regional si international,
precum si pentru analiza tendintelor globale ale ISD, studiul utilizeaza informatii din
baza de date UNCTADSTAT si din publicatiile analitice ale UNCTAD (Conferinta
Natiunilor Unite pentru Comert si Dezvoltare), inclusiv World Investment Report.
Aceste surse permit compararea performantelor Republicii Moldova cu cele ale altor
economii similare si ofera un cadru de interpretare a evolutiilor ISD intr-un context
global marcat de volatilitate economica si geopolitica.



Capitolul 1
ISD: Evolutii globale, regionale
si locale

1.1 Tendinte globale si regionale

Investitiile straine directe (ISD) au scazut cu 11% in 2024, marcand al doilea an
consecutiv de declin si confirmand slabirea fluxurilor de capital productiv, potrivit
World Investment Report 2025 publicat de Conferinta Natiunilor Unite pentru Comert
si Dezvoltare (UNCTAD). Desi volumul global a crescut la nivel statistic cu 4%, aceasta
evolutie se datoreaza fluxurilor tranzitorii prin cateva centre financiare europene si nu
reflecta o crestere reala a investitiilor productive.

Fluxurile de ISD, globale si pe grupe de economii, 2023-2024
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ISD catre economiile dezvoltate au inregistrat o contractie semnificativa (-22%, inclusiv
-58% 1n Europa), in timp ce, in ansamblu, economiile in curs de dezvoltare par sa
mentina un nivel similar al intrarilor. Totusi, aceasta stabilitate aparenta ascunde o
vulnerabilitate structurala: capitalul se concentreaza in doar cateva tari si ocoleste
sectoarele esentiale pentru dezvoltare - infrastructura, energie, tehnologie si
industriile generatoare de locuri de munca.



Contextul investitional global a fost influentat de tensiuni geopolitice, fragmentarea
comertului si competitia tot mai intensa in politicile industriale, factori care sporesc
incertitudinea si descurajeaza investitiile pe termen lung. In acest climat, companiile
multinationale privilegiaza gestionarea riscurilor pe termen scurt, afectand fluxurile
catre economiile vulnerabile.

Finantarea internationala de proiecte — esentiala pentru infrastructura — a scazut cu
26% 1n 2024, cu diminuari pronuntate in energie regenerabild, transport si apa-
canalizare. ISD in economia digitalda au crescut cu 14%, dar sunt concentrate in doar
zece tari, ceea ce amplifica diviziunile existente privind infrastructura, competentele si
capacitatea de absorbtie.

UNCTAD subliniaza ca nivelul actual al ISD este insuficient pentru a acoperi nevoile
globale de dezvoltare, inclusiv un deficit anual estimat la 4 trilioane USD pentru
atingerea Obiectivelor de Dezvoltare Durabila (ODD) in tarile in curs de dezvoltare.
Inversarea acestui trend necesita nu doar capital mai mare, ci capital mai inteligent —
orientat strategic, pe termen lung si aliniat dezvoltarii durabile.

1.2 ISD in economia Moldovei

Fluxuri nete de ISD

Fluxurile nete de investitii atrase de Republica Moldova in perioada 2015-2024 au
inregistrat o evolutie puternic fluctuanta, sub influenta crizelor economice si efectelor
pandemiei, precum si a volatilitatii regionale si a schimbarilor n strategiile
investitorilor. Cel mai scazut nivel a fost inregistrat in 2016 (87.44 mil. USD), in timp ce
anul 2022 a marcat un record istoric, cu un flux net de 586.02 mil. USD. in ultimii trei
ani, dinamica fluxurilor s-a stabilizat, mentinandu-se la niveluri superioare mediei
ultimului deceniu.

Investitii directe: acumularea neta de pasive, pe instrumente (anual)

Figura 2
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Conform datelor BNM, acumularea neta de pasive sub forma de ISD in 2024, in valoare
totala de 458.37 mil. USD, a fost generata de urmatoarele componente:

»  Participatiile noi in intreprinderile din Republica Moldova in suma de 14.36 mil.
USD (din care intrari brute — 67.42 mil. USD si retrageri de investitii — 53.06 mil.
usD).

Intrarile noi de capital raman modeste, reflectand o prudenta sporita a
investitorilor Tn lansarea de proiecte noi sau majorari de capital in contextul
regional actual.

> Reinvestirea profiturilor de catre investitorii straini in intreprinderile-fiice
moldovenesti in valoare neta de 450.53 mil. USD.

Aceasta a fost, pentru al patrulea an consecutiv, principala sursa de crestere a
ISD, depasind cu mult celelalte instrumente. Reinvestirea profiturilor indica
faptul ca investitorii existenti aleg sa mentina si sa extinda operatiunile in
Republica Moldova, in loc sa repatrieze castigurile.

» Totodata, au fost efectuate achitari nete ale datoriilor (sub forma de
imprumuturi si credite comerciale) intreprinderilor rezidente fata de investitorii
lor directi de peste hotare in valoare de 6.52 mil. USD (acumularea bruta de
datorii a constituit 191.62 mil. USD, iar achitarile — 198.14 mil. USD).

Componenta datoriilor a inregistrat o diminuare neta, evidentiind o orientare a
companiilor cu ISD catre reducerea expunerii intragrup si optimizarea structurii
lor financiare.

In ultimii patru ani, reinvestirea profiturilor a devenit principalul motor al ISD in
Republica Moldova, depasind consistent participatiile noi si imprumuturile intragrup.
Aceasta evolutie reflecta atat performanta companiilor deja prezente in economie, cat
si contextul regional si macroeconomic. Printre factorii determinanti se numara:

» Profitabilitatea investitiilor existente.

Companiile cu ISD au inregistrat in general rezultate financiare solide, in special in
sectoare precum productia industriald, telecomunicatiile, serviciile financiare si retail.
Profiturile ridicate au facut atractiva reinvestirea locald, inclusiv in extinderea
capacitatilor, modernizarea echipamentelor si diversificarea portofoliului de produse.

» Incredereain piata moldoveneasca si perspectiva de crestere.

Mentinerea capitalului in economie indica o incredere in stabilitatea macroeconomica
relativa, rezilienta pietei locale si continuitatea reformelor. Companiile cu ISD aleg sa
consolideze operatiunile existente, ceea ce sugereaza perceptia unui cadru
investitional mai previzibil si mai favorabil comparativ cu alte piete din regiune.
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> Imbunatatirea treptati a mediului de afaceri.

Reformele orientate spre digitalizare, reducerea birocratiei, simplificarea procedurilor
fiscale si Tmbunatatirea infrastructurii de suport pentru afaceri au creat conditii mai
bune pentru operarea si extinderea companiilor straine. Aceste imbunatatiri reduc
costurile de conformare si sporesc atractivitatea optiunii de reinvestire.

» Considerente valutare si gestionarea riscurilor.

Desi la finele anului 2024 leul moldovenesc s-a depreciat cu 6.2% fata de dolarul SUA
si s-a apreciat usor fata de euro (+0.2%), volatilitatea cursului de schimb a ramas
moderata. In termeni medii anuali, leul s-a apreciat cu aproximativ 2% fata de ambele
valute, mentinand un climat relativ previzibil pentru investitori. In acest context,
reinvestirea profiturilor de catre companiile cu ISD reprezinta si o strategie de
gestionare prudenta a riscului valutar, intr-un mediu regional caracterizat de
incertitudine.

in ansamblu, structura fluxurilor de ISD din 2024 confirmi o schimbare structurali
in modul de finantare al investitiilor strdine in Republica Moldova: intrarile de
capital nou raman reduse, iar rolul datoriilor intragrup este secundar si volatil, in
timp ce reinvestirea profiturilor devine sursa dominanta de crestere a ISD. Aceasta
evolutie reflecta Tncrederea investitorilor deja prezenti in economie si totodata
subliniaza necesitatea consolidarii politicilor de atragere a unor investitii noi,
competitive si orientate spre valoare adaugata. Mentinerea unui climat investitional
stabil, predictibil si bine aliniat la standardele europene va fi esentiala pentru a
transforma reinvestirea profiturilor intr-un motor sustenabil al modernizarii economiei
si pentru a stimula atragerea unor noi proiecte de investitii in anii urmatori.

Stocul ISD

La 31 decembrie 2024, stocul total al pasivelor sub forma de investitii directe a fost
evaluat la 5,471 mil. USD, marcand o scadere usoara de 0.9% fata de sfarsitul anului
2023. Evolutia descendenta nu este legata de retrageri de capital, ci se datoreaza
preponderent factorilor de reevaluare.

Diminuarea stocului ISD in 2024 a fost determinata de schimbarile de pret: (-235.61
mil. USD), fluctuatia ratei de schimb (-251.26 mil. USD) si alte modificari, reclasificari
si ajustari statistice (-19.89 mil. USD).

Aceste ajustari au contrabalansat efectul pozitiv al intrarilor efective nete de ISD, in
suma de 458.37 mil. USD, care au contribuit la majorarea pozitiei pasivelor de investitii
directe. Cu alte cuvinte, stocul ar fi crescut 1n 2024 daca nu ar fi intervenit factorii de
reevaluare, in special deprecierea leului moldovenesc fata de dolarul SUA (-6.2% in
2024).

Din perspectiva structurii, participatiile si actiunile fondurilor de investitii au continuat
sa detina ponderea majoritara in cadrul stocului ISD, reprezentand 65.7%, comparativ

12



cu 34.3% pentru instrumentele de natura datoriei. Aceasta structura reflecta orientarea
predominanta a investitorilor catre capital propriu si reinvestirea profiturilor, n
detrimentul finantarii intragrup prin datorii.

Stocul de investitii straine directe la final de an
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Sursa: Datele BNM, Conturile internationale ale Republicii Moldova
In cadrul instrumentelor de natura datoriei, componenta este eterogena:

» 1,028.24 mil. USD —Tmprumuturi contractate de la investitorii directi;
> 293.56 mil. USD - credite comerciale si avansuri;
» 553.48 mil. USD - alte datorii fata de investitorii directi.

Aceasta distributie indica faptul ca, desi finantarea prin imprumuturi intragrup ramane
importanta, contributia sa relativa este modesta in raport cu capitalul propriu,
consolidand tendinta structurala observata in ultimii ani.

Per ansamblu, evolutia stocului ISD in 2024 reflecta o pozitie investitionala solida,
sustinuta de intrari nete consistente de capital si de rolul dominant al capitalului
propriu in structura ISD. Desi ajustarile de pret si deprecierea monedei nationale
au redus valoarea in USD a stocului, fundamentul investitiilor raimane robust, iar
companiile cu capital strdin continua sa manifeste un interes ridicat pentru
mentinerea si extinderea prezentei lor in Republica Moldova. Consolidarea acestui
trend va depinde, Tn anii urmatori, de capacitatea economiei de a oferi un mediu
investitional competitiv, predictibil si favorabil atragerii de noi proiecte investitionale.

Distributia geografica a ISD

In 2024, investitiile striine directe sub forma de participatii si actiuni au inregistrat o
scaderee marginala de 0.5% comparativ cu anul precedent. Aceasta evolutie nu
reflecta o reducere a investitiilor noi sau a reinvestirii profiturilor, ci este rezultatul unor
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reevaluari negative si al deprecierii leului moldovenesc fata de dolarul SUA (-6.2%),
care au diminuat valoarea in USD a participatiilor exprimate in MDL sau in alte valute.

In acest context, structura geograficd a ISD arata dinamici distincte. Uniunea
Europeana ramane de departe principalul furnizor de capital, cu o crestere de 3% fata
de 2023, ajungand la 3,091.38 mil. USD, ceea ce reprezinta 86% din totalul investitiilor
straine directe. Aceasta evolutie consolideaza rolul dominant al capitalului european si
confirma tendinta de aliniere economica a Republicii Moldova la spatiul UE.

Investitiile provenite din alte tari (non—UE, non—CSI) au scazut cu 9%, pana la 529.70
mil. USD, diminuare atribuita atat ajustarilor de pret pentru unele participatii, cat si
impactului fluctuatiilor valutare asupra valorii contabile in USD.

In ceea ce priveste tarile CSI, participatiile si actiunile au inregistrat o valoare neta
negativa in 2024 (-25.60 mil. USD). Aceasta tendinta reflecta pierderi financiare ale
unor companii, retrageri de capital sau reevaluari negative care au redus valoarea
investitiilor provenite din regiune.

Pozitiile investitiilor directe sub forma de participatii si actiuni, pe zone

Figura 4
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Per ansamblu, structura geografica a ISD confirma orientarea clara a Republicii
Moldova catre investitorii europeni, in timp ce ponderea investitiilor din CSI si din alte
jurisdictii continua sa se reduca. Chiar daca dinamica totala a participatiilor in 2024 a
fost moderata de efectele valutare, pozitia investitionala ramane solida, iar capitalul
european isi consolideaza prevalenta.

Top 5 tari de unde vin investitiile straine sub forma de participatii si actiuni sunt Cipru,
Olanda, Romania, Germania si Regatul Unit (UK).
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Stocul investitiilor directe la 31-Dec 2024, pe principalele tari
(mil. USD)

Figura 5
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Repartitia ISD pe activitati economice (dupa capitalul propriu acumulat)

Potrivit datelor BNM la 31 decembrie 2024, principalele activitati economice
alimentate de investitii straine sunt:

» Activitatile financiare si de asigurari — 34.1% din stocul ISD;
» Comertul cu ridicata si cu amanuntul & repararea autovehiculelor — 24.6%;
> Industria prelucratoare — 18.6%.

Aceste sectoare raman nuclee esentiale pentru capitalul strain, concentrand aproape
80% din totalul investitiilor directe sub forma de capital propriu.

Investitiile directe, capitalul propriu acumulat la 31-Dec 2024, pe

Figura 6
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1.3 ISD: performantele Moldovei in context regional

Analiza comparativa internationala ofera un cadru important pentru intelegerea
pozitionarii Republicii Moldova in competitia pentru investitii straine directe (ISD).
Grupul de referinta — Romania, Ucraina, Federatia Rusa, Armenia, Georgia, Albania,
Bosnia si Hertegovina, Muntenegru, Macedonia de Nord, Estonia, Letonia, Lituania si
Slovacia — include atat competitori directi ai Moldovei, cat si economii cu care aceasta
are legaturi istorice sau economice relevante. Chiar daca unele tari, precum Federatia
Rusa, nu sunt similare in ceea ce priveste dimensiunea pietei sau nivelul de dezvoltare,
ele suntintegrate in analiza datorita rolului lor Tn dinamica regionala a ISD si a influentei
istorice asupra mediului investitional din Republica Moldova.

Numarul de proiecte ISD de tip Greenfield anuntate

Proiectele Greenfield sunt un indicator central al competitivitatii unei economii,
deoarece contribuie direct la extinderea capacitatilor productive, la crearea de locuri
de munca, la diversificarea sectoriala si la transferul de tehnologie.

in perioada 2015-2024, Republica Moldova a inregistrat, in medie, 6.4 proiecte
Greenfield pe an, un nivel apropiat de Albania (5.6) si Muntenegru (7.5). Totusi,
majoritatea tarilor comparatoare au performante superioare, atragand de 2—3 ori mai
multe proiecte anual. In special, state mici cu economiiin tranzitie sau din fostul spatiu
sovietic, precum Armenia (10.9), Azerbaidjan (16.3) si Georgia (16.8), depasesc
semnificativ nivelul Moldovei, iar Macedonia de Nord, cu 16.3 proiecte anual, confirma
aceeasi tendinta.

Tarile baltice se detaseaza net: Lituania atrage in medie 62.9 proiecte anual, Letonia
26, iar Estonia 21.5 — niveluri care reflecta un mediu investitional competitiv,
infrastructura industriala moderna, digitalizare avansata si integrare profunda in
lanturile valorice europene.

Structura sectoriala si limitarile actualului model investitional

In ultimul deceniu, industria prelucritoare a fost principala destinatie a proiectelor
Greenfield din Republica Moldova, in special segmentele automotive si electrotehnic.
Investitorii germani si japonezi sunt cei mai activi, potrivit monitorului international fDi
Markets.

Desi investitorii straini opereaza cu standarde inalte, impactul lor asupra economiei
ramane limitat deoarece:

» Proiectele atrase se concentreaza in segmente de productie cu tehnologie
redusa;

> Valoarea adaugata generata local este modesta;

» Legaturile dintre companiile ISD si furnizorii locali sunt insuficient dezvoltate.
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Prin urmare, deficitul Moldovei nu este doar de numar de proiecte, ci si de proiecte cu
un profil tehnologic si economic mai avansat.

Moldova atrage putine proiecte, dar relativ mari ca dimensiune

Un aspect pozitivil constituie valoarea investitiilor Greenfield atrase. In perioada 2015-
2024, valoarea medie per proiect in Republica Moldova a fost de 33.4 milioane USD, un
nivel:

» Comparabil cu Romania si Macedonia de Nord;

» Superior Estoniei si Lituaniei (care atrag multe proiecte, dar de dimensiuni mai
mici) si

» Similar modelelor din Albania, Azerbaidjan sau Muntenegru, unde investitiile
sunt putine, dar capital-intensive.

Acest profil sugereaza ca Moldova atrage in special proiecte mari, orientate spre
capacitati productive (capital-intensive), chiar daca nu reuseste sa genereze un flux mai
diversificat si mai numeros de investitii noi.

Necesitati de reforma si directii strategice

Performantele sub media regionala in ceea ce priveste numarul proiectelor Greenfield
reflecta dificultatea Moldovei de a transforma avantajele sale competitive in investitii
noi. Tarile care au reusit sa avanseze — Lituania, Estonia sau Georgia — au implementat
reforme structurale consistente, orientate spre:

» Digitalizare si simplificarea procedurilor administrative;

> Modernizarea infrastructurii industriale;

» Politici proactive de promovare a exporturilor;

» Dezvoltarea ecosistemelor de inovare;

» Integrarea companiilor locale in lanturi valorice internationale.

Pentru ca Republica Moldova sa reduca decalajul fata de economiile performante ale
regiunii, este necesara accelerarea reformelor structurale, dezvoltarea de zone
industriale moderne, intarirea institutiilor de promovare a investitiilor si, mai ales,
crearea unui ecosistem care sa permita atragerea nu doar a unor proiecte mari, ci si a
unui numdr mai amplu si diversificat de investitii Greenfield. In absenta acestor
masuri, Moldova risca sa ramana la periferia lanturilor valorice regionale, cu beneficii
limitate n termeni de tehnologie, productivitate si spillover catre economia locala.
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Fluxul de ISD (cumulativ) per capita in 2015-2024

In ultimul deceniu, performantele tarilor comparate n atragerea investitiilor striine
directe (ISD) au evoluat puternic diferentiat, influentate de factori precum potentialul
economic intern, structura industriald, stabilitatea mediului de afaceri, calitatea
institutiilor si deschiderea catre investitii.

Printre cele mai dinamice economii se numara Muntenegru, statele baltice si Albania —
tari care au combinat strategii coerente de liberalizare economica, investitii in
infrastructura si imbunatatiri consistente ale climatului investitional.

Aceste state au atras, in perioada 2015-2024, un flux cumulativ de ISD per capita de
cel putin 3.6 ori mai mare decat Republica Moldova. Performantele lor superioare
reflecta capacitatea de a valorifica oportunitatile investitionale, de a integra companiile
locale in lanturile globale de productie si servicii si de a oferi investitorilor un mediu
previzibil si competitiv.

Republica Moldova se situeaza in partea inferioara a clasamentului, cu un flux cumulativ
de doar 1,252 USD per capita in aceeasi perioada. Acest nivel este influentat de factori
structurali precum dimensiunea redusa a pietei, vulnerabilitatea la socurile regionale,
nivelul moderat de sofisticare industriala si un ritm gradual al modernizarilor
institutionale si economice. Toate acestea au limitat capacitatea tarii de a atrage un
volum mai mare de capital strain nou.

Fluxul cumulativ de ISD per capita: Moldova vs. alte tari comparatoare
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Pentru a reduce decalajul fata de economiile mai performante, Republica Moldova
trebuie sa accelereze masurile orientate spre Tmbunatatirea infrastructurii,
consolidarea statului de drept, diversificarea bazei industriale, simplificarea
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procedurilor administrative si reducerea riscurilor percepute de investitori. Un efort
coerent in aceste directii poate amplifica Tncrederea investitorilor, poate creste
competitivitatea economica si poate contribui la atragerea unor ISD de calitate, cu
impact structural asupra dezvoltarii economice.

Ponderea fluxului de ISD in PIB

Indicatorul care raporteaza fluxul anual de investitii straine directe (ISD) la produsul
intern brut (PIB) ofera o perspectiva importanta asupra capacitatii unei economii de a
atrage investitii noi. in 2024, Republica Moldova a inregistrat o pondere a fluxurilor de
ISD de 2.5% din PIB, in usoara crestere fata de 2023 (2.2%), dar sub maximul atins in
2022 (4.0%).

In comparatie cu alte economii din regiune, Moldova se situeaza intr-o pozitie
intermediara. Performante net superioare se observa in tari precum Muntenegru
(7.4%), Albania (6.5%) sau Georgia (4.0%), care reusesc sa atraga volume de ISD
semnificativ mai mari raportat la dimensiunea propriului PIB. in acelasi timp, Republica
Moldova depaseste economii precum Romania (1.6%), Slovacia (1.3%) sau Ucraina
(1.7%), ceea ce reflecta o pozitionare relativ competitiva in termeni proportionali.

Rezultatul Moldovei este influentat de doua particularitati structurale esentiale. Pe de
o parte, dimensiunea redusa a PIB-ului amplifica, Tn mod mecanic, ponderea fluxurilor
ISD chiar siin anii cu intrari moderate. Pe de alta parte, volatilitatea fluxurilor de ISD —
determinata de contextul geopolitic, perceptiile investitorilor privind stabilitatea
mediului economic si capacitatea economiei de a absorbi investitii noi — genereaza
oscilatii semnificative de la un an la altul. Din acest motiv, interpretarea indicatorului
necesita prudenta: o pondere relativ ridicata nu semnaleaza neaparat performante
investitionale solide Tn termeni absoluti sau in comparatie cu metrici precum ISD per
capita, valoarea proiectelor Greenfield sau dinamica stocului ISD.

In ansamblu, ponderea fluxurilor de ISD in PIB oferd o perspectiva utila asupra
pozitionarii Moldovei in regiune, Insa interpretarea sa necesita corelare cu nivelul
absolut al investitiilor atrase si cu evolutia altor indicatori complementari. Desi valorile
recente indica o stabilizare a intrarilor, performanta investitionala ramane moderata
atunci cand este analizata in context comparativ mai larg.

Stocul de ISD per capita & cota in PIB

Stocul investitiilor straine directe (ISD) per capita este un indicator fundamental pentru
evaluarea profunzimii capitalului strdin intr-o economie. Datele pentru 2024 arata
diferente substantiale intre tarile din regiune.

In Republica Moldova, stocul ISD per capita a ajuns la 2,277 USD Tn 2024, plasand tara
in partea inferioard a clasamentului regional. Doar Ucraina (1,441 USD) si Federatia
Rusa (1,492 USD) prezinta niveluri mai mici. in contrast, economiile cu o integrare
investitionala avansata — precum Estonia, Letonia, Lituania, Slovacia sau Muntenegru
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— ating valori situate Tntre 9,000 USD si peste 25,000 USD per capita. Acest decalaj
evidentiaza o capacitate superioara a acestor state de a atrage, retine si utiliza eficient
capitalul strain, beneficiind de stabilitate economica, reforme structurale si sectoare cu
productivitate ridicata.

Compararea stocului de ISD cu produsul intern brut (PIB) ofera o perspectiva
complementara asupra gradului de integrare al capitalului stréin Th economie. In 2024,
ponderea stocului ISD in PIB a constituit 30.1%, in usoara scadere fata de 2023
(33.0%), dar apropiata de media ultimilor ani.

In termeni comparativi, multe economii din regiune —n special statele baltice, Slovacia
si o parte a tarilor din Balcani — finregistreaza ponderi semnificativ mai ridicate,
reflectand o integrare mai profunda in lanturile valorice internationale si o capacitate
mai mare de a atrage proiecte investitionale complexe.

Ponderea stocului de ISD in PIB: Moldova vs. alte tari comparatoare

Figura 8
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In ansamblu, indicatorii arata ca prezenta capitalului strain in economia Republicii
Moldova este semnificativa, dar inca modesta raportat la potentialul economic si la
performantele altor state din regiune. Cresterea constanta a stocului ISD din ultimul
deceniu este un element pozitiv, Tnsa ritmul acestei cresteri a ramas sub cel al
economiilor cu politici mai consecvente si mai competitive de atragere a investitiilor.

Consolidarea cadrului investitional — prin reducerea barierelor administrative,
predictibilitate fiscald, modernizarea infrastructurii si dezvoltarea sectoarelor cu
valoare adaugata ridicata — va fi decisiva pentru cresterea ponderii ISD in PIB si pentru
apropierea Moldovei de performantele statelor din Europa Centrala si de Est.
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Capitolul 2
Companii cu ISD vs. companii
locale private si de stat

Analiza eficientei intreprinderilor cu investitii straine directe (ISD) si compararea
acestora cu companiile cu capital local a fost realizata in baza datelor Biroului National
de Statistica (BNS), utilizand metodologia oficiala privind identificarea intreprinderilor
cu ISD™.

Un deceniu de turbulente si transformari structurale in peisajul investitional al
Republicii Moldova

Potrivit datelor BNS, Tn anul 2024 numarul total al intreprinderilor raportoare a
constituit 68,7252, n crestere cu 7.8% fata de 2023. Majoritatea covarsitoare sunt
intreprinderi locale cu proprietate privata, reprezentand 92.7% din total.

intreprinderile cu ISD au detinut o pondere de 5.7%, dintre care 3.9% companii
strdine si 1.8% companii mixte — o scadere considerabila fata de 2015, cand
acestea reprezentau 8.6% din total (5.0% straine si 3.6% mixte).

Intreprinderile publice rdman marginale, cu o pondere de numai 1.7%, dintre care 1.6%
integral publice si 0.1% mixte (public—private).

In ultimii zece ani, mediul de afaceri a fost puternic afectat de multiple crize:
turbulentele financiare din 2015, pandemia Covid-19, conflictul armat din Ucraina si
perturbarile in lanturile logistice si energetice.

Criza din 2015 a afectat cel mai puternic intreprinderile private locale, care au scazut
cu 2,430 unitati (-5.1% fatd de 2014). In comparatie, intreprinderile cu ISD au
demonstrat o rezilienta superioara, reducandu-se cu doar 83 de unitati (-1.9%).

In anii premergatori pandemiei, numarul companiilor cu ISD a ramas relativ stabil:
scaderea companiilor mixte era compensata de cresterea celor cu capital strdin
integral. Pandemia a afectat insa inclusiv investitorii straini, in special pe cei integratiin
lanturi valorice globale.

1 Conform definitiei BNS, intreprinderile cu ISD sunt identificate in dependenta de forma de proprietate si includ
intreprinderile straine (cota capitalului strain al carora constituie 100%) siintreprinderile mixte (cota capitalului strain
al carora este intre 0% si 100%).

2 Informatia este elaborata Tn baza situatiilor financiare prezentate de catre entitati care tin contabilitatea n baza
sistemului contabil in partida dubld, cu exceptia bancilor, companiilor de asigurari si asociatiilor de economii si
imprumut a cetatenilor, organizatiilor necomerciale si institutiilor bugetare.
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Conflictul din Ucraina a amplificat incertitudinea geopolitica, determinand o parte
dintre investitori sa privilegieze piete mai stabile. In 2023, numarul intreprinderilor
mixte a scazut cu inca 140 de unitati, ajungand la cel mai redus nivel al deceniului. Tot
atunci, numarul total al Intreprinderilor cu ISD a coborat la 3,794, minimul ultimilor
zece ani.

2024 - inceputul unei noi etape: consolidarea capitalului strain integral

Anul 2024 marcheaza o schimbare structurala clara in componenta intreprinderilor cu
ISD. Modelul mixt continua sa se contracte accelerat, coborand la 1,221 de companii —
un nou minim istoric.

In contrast, companiile cu capital strain integral se consolideaza puternic. In 2024,
numarul lor a crescut cu 5.5% (+138 companii), cel mai rapid ritm din ultimul deceniu,
atingand 2,668 de unitati, nivel comparabil cu perioada pre-pandemica.

Dupa sapte ani consecutivi de declin, numarul total al intreprinderilor cu ISD a crescut
din nou (+2.5%), ajungand la 3,889 companii. Aceasta evolutie a fost determinata
exclusiv de extinderea companiilor cu capital strain integral.

Aceasta reconfigurare structurala arata o preferinta tot mai clara a investitorilor pentru
forme de prezenta investitionalda cu control direct, guvernanta unitara si structuri
corporative mai simple — in detrimentul modelelor mixte, mai vulnerabile la volatilitate
economica si geopolitica.

Evolutia numaruluiintreprinderilor in perioada 2015-2024, dupa formele de
proprietate (unitati)

Figura 9
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Schimbarile sunt evidente si la nivel sectorial. Cresterea companiilor integral straine
este concentrata in domenii dinamice si cu integrare internationala pronuntata:

» IT&C —cea mai mare crestere absoluta (+197 companii) si cea mai ridicata rata
de crestere anuala compusa (RACC 7.1%);

» Servicii suport — pe fondul accelerarii proceselor globale de externalizare;

» Energie si utilitati — impulsionate de tranzitia energetica si investitiile in

infrastructura;

»  Tranzactii imobiliare — sector in expansiune constanta in ultimul deceniu.

Numarul intreprinderilor cu ISD in 2024 si evolutia in perioada 2015-2024,

Figura 10
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Desi extinderea segmentelor IT&C, servicii suport si energie indica o orientare tot mai
clard a investitorilor catre activitati cu valoare adaugata ridicata, aceasta evolutie nu a
reusit inca sa schimbe semnificativ performanta generala a ISD din Republica Moldova.
Motivele sunt structurale: noile investitii sunt, in general, putin intensive in capital, au o
pondere inca redusa in totalul ISD si genereaza efecte limitate de integrare locala,
intrucat modelele de afaceri ale acestor sectoare sunt preponderent ,,asset-light” si
orientate spre export sau externalizare. Astfel, desi directia este una pozitiva, impactul
asupra volumelor totale de ISD ramane moderat, iar transformarea structurala se
reflecta gradual in statisticile agregate.

In schimb, companiile mixte au scazut Tn aproape toate sectoarele economiei, cele mai
mari diminuari fiind in comert, industrie prelucratoare, servicii profesionale & tehnice si
constructii. Scaderea cumulata de 611 companii mixte reflecta atat retrageri ale unor
investitori locali, cat si conversia unor companii existente in intreprinderi cu capital
strain integral.

Perioada 2015-2024 marcheaza o reconfigurare structurala profunda a ISD in
Republica Moldova: modelul mixt se afla intr-un declin accelerat, in timp ce companiile
cu capital strain integral devin forma predominanta de prezenta investitionala.
Expansiunea segmentelor IT&C, servicii suport si energie reflecta orientarea
investitorilor catre activitati cu valoare adaugata ridicata si integrare internationala
puternica. Aceste evolutii au implicatii directe asupra politicilor de atragere a
investitiilor, subliniind necesitatea unui cadru investitional modern, competitiv si
adaptat unui mediu geopolitic Tn permanenta schimbare.

Numarul mediu de salariati

In 2024, intreprinderile din Republica Moldova au angajat aproximativ 543 de mii de
salariati, un nivel apropiat de cel pre-pandemic. Structura ocuparii ramane dominata de
intreprinderile private locale, care concentreaza 65.5% din totalul angajatilor.
Intreprinderile publice si mixte public-private asigura 20.8% din ocupare, iar
companiile cu ISD angajeaza 13.7% — dintre care 9.9% in intreprinderile straine
integral si 3.8% in companiile mixte.

Dimensiunea medie a firmelor difera considerabil in functie de forma de proprietate.
Media nationala este de 7.9 angajati perintreprindere, darintreprinderile publice si cele
mixte public—private sunt mult mai mari (98 si, respectiv, 95 angajati). Firmele cu ISD,
cu o medie de 19.2 salariati, se situeaza intre companiile publice si cele private locale.
In schimb, firmele autohtone — cele mai numeroase — au doar 5.6 angajati per
companie, ceea ce le face structural mai vulnerabile la socuri economice si la
volatilitatea pietelor.

intre 2015 si 2019, numarul total al angajatilor a crescut de la 510 la 552 de mii,
impulsionat Tn principal de sectorul privat (+35.7 mii persoane). In aceeasi perioada,
intreprinderile publice si mixte au inregistrat scaderi, pe fondul restructurarilor si
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privatizarilor. Companiile cu ISD s-au extins solid Tnainte de pandemie, majorandu-si
efectivele de la 76 la 90 de mii de salariati, crestere generata integral de intreprinderile
straine integral (+18.3 mii), in timp ce firmele mixte au continuat sa piarda angajati.

Pandemia COVID-19 a provocat o contractie puternica a pietei muncii: la nivel national
s-au pierdut 25.4 mii locuri de munca, iar companiile cu ISD au fost afectate
disproportionat (-6.3 mii salariati), in special intreprinderile straine, din cauza
intreruperii lanturilor valorice globale.

Dupa 2021, ocuparea s-a redresat treptat. Sectorul privat autohton a reluat cresterea
accelerata, atingand in 2024 un record istoric de 355.6 mii salariati — evolutie ce
subliniaza rolul sau esential in dinamica pietei muncii. In acelasi timp, firmele publice
si mixte au continuat un declin structural.

Evolutia numarului mediu de salariati la intreprinderi cu diferite forme de
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Tntreprinderile straine integral au inregistrat un varf in 2019, cu 63.1 mii salariati,
sustinut de extinderea industriei prelucratoare, ascensiunea sectorului IT&C si
consolidarea segmentelor comerciale. Ulterior, efectivele s-au stabilizat in intervalul
57-58 mii, iar in 2024 s-au redus la 53.7 mii salariati, pe fondul recalibrarii unor
activitati industriale si al plecarii unor investitori majori (Fujikura, Coroplast).

Distributia sectoriala confirma cateva centre majore de ocupare ale companiilor cu ISD
n 2024:

» Industria prelucratoare — 23.8 mii salariati, ramane pilonul principal al ocuparii;
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» IT&C - 9.2 mii salariati, sectorul cu cea mai rapida crestere, alimentat de
extinderea serviciilor digitale si de competitivitatea Moldovei in domeniu;
> Comert sireparatii — 8.8 mii salariati;

» Cresteri suplimentare sunt vizibile Tn activitati profesionale, constructii,
transport si depozitare, energie si agricultura.

Expansiunea companiilor straine reflecta atat consolidarea investitiilor existente, cat si
lansarea unor noi linii de productie si servicii, cu efecte directe asupra productivitatii,
exporturilor si dezvoltarii competentelor in piata muncii.

Numarul salariatilor in intreprinderile cu ISD in 2024 si evolutia in

Figura 12

perioada 2015-2024, dupa distributia sectoriala (unitati si procente)

53,7448 salariati angajati de companiile straine in 2024 (cu 8,951 mai multi fafa de 2015)
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20,822 salariati angajati de companiile mixte in 2024 (cu 10,251 mai putini fa!i de 2015)
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In contrast, companiile mixte au continuat si reducd semnificativ efectivele de
personal: Tn 2024 angajau 20.8 mii persoane, cu 10.3 mii mai putine decatin 2015. Cele
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mai pronuntate scaderi provin din industria prelucratoare, comert, constructii si
transport. Doar cateva domenii — precum finantele & asigurarile sau agricultura — au
mentinut un trend pozitiv, confirmand ca modelele investitionale hibride raman
relevante doar in anumite nise.

In ansamblu, intreprinderile cu ISD — in special cele straine integral — raman un
angajator strategic pentru economia Moldovei, contribuind la modernizarea structurii
ocupationale, la integrarea in lanturile valorice globale si la formarea capitalului uman.
Sectorul privat local ramane insa principalul motor al ocuparii, Tn timp ce companiile
mixte si publice continua un trend descendent, reflectand ajustarile structurale ale
ultimului deceniu.

Venituri din vanzari
In 2024, intreprinderile din Republica Moldova au generat venituri totale de 668.6
miliarde lei, In crestere cu 5.1% fata de anul precedent. Structura contributiilor ramane

stabila: Tntreprinderile private locale au realizat 63.7% din vanzari, companiile cu ISD
— 23.3% (15.0% straine si 8.2% mixte), iar cele publice si public—private — 13.0%.

Intreprinderile cu ISD continui si se distingd prin niveluri superioare de
productivitate. In 2024, acestea au inregistrat o productivitate a muncii cu 74% mai
mare decat firmele private locale — un decalaj care, desi raméane considerabil, se
reduce treptat fata de 2022 si 2023. Performanta superioara reflectda utilizarea
eficienta a resurselor, know-how-ul managerial si integrarea in lanturile valorice
globale.

Intreprinderile mixte raman, in medie, cele mai productive: 2,643 mii lei per angajat in
2024, chiar daca sunt in scadere pentru al doilea an consecutiv. Chiar si asa,
productivitatea lor depaseste cu 121% nivelul firmelor locale, evidentiind avantajul
combinarii capitalului strain cu expertiza locala.

Intreprinderile cu capital strain integral au Tnregistrat o productivitate de 1,869 mii lei
per angajat (+7.8% fata de 2023), cu 56% peste firmele locale private si cu 52% peste
media nationald, confirmand rolul lor central in modernizarea economiei.

Intreprinderile private autohtone au obtinut o productivitate de 1,199 mii lei (+6.4%
fata de anul precedent), foarte apropiata de media nationala. Desi dinamica este
pozitiva, decalajele fata de companiile cu ISD raman semnificative.

Intreprinderile publice continua sa prezinte cel mai redus nivel de productivitate, Tn
pofida unei tendinte de crestere pe termen lung — semnaléand necesitatea unor reforme
structurale.

Superioritatea productivitatii intreprinderilor cu ISD este vizibila in toate sectoarele
majore ale economiei, sustinuta de tehnologie avansata, conectare internationala,
eficienta operationala si standarde manageriale ridicate. Prin contrast, intreprinderile
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private locale si cele publice necesita investitii semnificative in digitalizare, inovare si
modernizare pentru a reduce decalajele persistente.

In acest context, companiile mixte si cele strdine integral rAman pilonii productivitatii
in Republica Moldova, contribuind disproportionat la valoarea economica adaugata.

Veniturile din vanzari per 1 angajat in cadrul intreprinderilor cu diferite

Figura 13
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Profit (pierdere) pana la impozitare

In 2024, intreprinderile din Republica Moldova au obtinut un profit pana la impozitare
de 50.7 miliarde lei, in crestere cu 9.8% fata de 2023. Structura profiturilor ramane
dominata de sectorul privat autohton, care genereaza 77.8% din total, beneficiind de o
crestere constanta a productivitatii si de o diversificare tot mai pronuntata a activitatilor
economice.

fntreprinderile cu ISD au contribuit cu 19.5% la profitul total, dintre care 12.2%
revine companiilor cu capital striin integral, iar 7.3% celor mixte. Intreprinderile
publice si cele mixte cu capital public continua sa aiba performante slabe, contribuind
cu doar 2.7% si, respectiv, 0.05%, ceea ce confirma vulnerabilitati persistente de
eficienta si guvernanta.

Dupa declinul puternic generat de criza din 2015, intreprinderile cu ISD au revenit rapid
pe profit, depasind nivelul anual de 6 miliarde lei in 2017-2019, cu un varf de 8.8
miliarde lei Tn 2017. Pandemia a provocat o ajustare severa — profitul s-a redus de 2.6
ori, atingand 2.5 miliarde lei. Recuperarea care a urmat a fost insa mai rapida decat
media economiei: in perioada 2021-2024, companiile cu ISD au depasit constant
nivelurile pre-pandemice, atingand in 2024 un nou record de 9.87 miliarde lei, cel mai
ridicat nivel din ultimul deceniu.
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In paralel, intreprinderile private locale au fnregistrat cea mai rapida crestere a
profitului Tn ultimii zece ani, reflectand un proces amplu de optimizare operationala,

adaptare competitiva si extindere a bazei antreprenoriale (+18,035 firme in 10 ani, cel

mai ridicat ritm de crestere anuala).

Intreprinderile publice si cele mixte cu capital de stat continud s& manifeste

performante modeste, evoluand in proximitatea pragului de rentabilitate si contribuind
marginal la profitul consolidat — un semnal al problemelor structurale persistente:

eficienta scazuta, subinvestitii si constrangeri de guvernanta.

Figura 14
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La nivel national, rentabilitatea vanzarilor a crescut usor, ajungand la 7.58% in 2024
(fata de 7.25% 7n 2023):

Intreprinderile cu ISD au inregistrat o rentabilitate medie de 6.35%, sub media
nationald, dar explicata structural prin sectoarele in care activeaza — industrii
cu intensitate mare de capital (industria prelucrdatoare, energie,
telecomunicatii), caracterizate prin marje reduse, dar valoare adaugata ridicata.

Intreprinderile mixte cu ISD au raportat o rentabilitate de 6.73%.
Intreprinderile straine integral: 6.14%.

Intreprinderile private locale: 7.58%, sustinute de activititi cu marje mai mari
(comert, servicii).

Intreprinderile publice raman in partea inferioara a clasamentului, reflectand
dificultati structurale.

In ansamblu, companiile cu ISD genereazi valoare strategicid pentru economie:
productivitate superioara, tehnologii moderne, standarde de guvernanta ridicate si
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integrare internationala, chiar daca nivelul rentabilitatii nominale este moderat prin
natura sectoarelor in care acestea opereaza.

Indicele rentabilitatii veniturilor din vanzari a intreprinderilor cu diferite

Figura 15
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Cheltuielile privind impozitul pe venit din activitatea antreprenoriala

In 2024, intreprinderile din Republica Moldova au achitat 7.2 miliarde lei sub forma de
impozit pe venit din activitatea antreprenoriala, in crestere cu 6.5% fata de 2023.

Structura contributiilor fiscale ramane puternic concentrata in sectorul privat autohton,
care a generat 73.8% din totalul impozitului pe venit acumulat la buget. Intreprinderile
cu ISD au virat 23.3% din total — dintre care 14.9% revin companiilor cu capital strain
integral si 8.4% Tintreprinderilor mixte. Intreprinderile publice si cele mixte cu
participare publica au avut contributiile cele mai reduse, cu 2.8% si respectiv 0.2%.

Analiza impozitului pe venit raportat la veniturile din vanzari ofera o perspectiva
suplimentara asupra performantelor financiare si a disciplinei fiscale. Cea mai ridicata
rata —12.50 lei impozit la fiecare 1,000 lei venituri — este inregistrata de intreprinderile
private locale, reflectand o contributie fiscala proportional mai mare.

In cazul intreprinderilor cu ISD, rata medie a fost de 10.83 lei la 1,000 lei venituri, nivel
ce reflecta atat eficienta operationala superioara, cat si influenta unor regimuri fiscale
speciale aplicabile anumitor activitati (precum facilitatile din zonele economice libere
sau impozitul unic din Moldova IT Park). Chiar si in aceste conditii, companiile cu ISD
asigura o contributie fiscala absoluta semnificativa, datorita volumelor mari de
activitate, productivitatii ridicate si rolului lor central in sectoare cu valoare adaugata
inalta.
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Rata impozitului pe venit la 1,000 lei venituri din vanzari la intreprinderile
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Salarii indreptate spre achitare®

Conform datelor Serviciului Fiscal de Stat, in anul 2024 suma totala a salariilor
indreptate spre achitare (venitul salarial brut calculat pentru perioada fiscala de
gestiune) a constituit aproximativ 98.2 miliarde lei. Intreprinderile cu ISD au avut o
contributie semnificativa, achitand 14.5 miliarde lei, ceea ce reprezinta 14.8% din
totalul salariilor platite Tn economie. Din aceasta suma, 9.65 miliarde lei au provenit de
la companiile cu capital integral strain, iar 4.87 miliarde lei de la intreprinderile mixte
cu participare straina.

Nivelul salarial brut din companiile cu ISD este considerabil mai ridicat decat cel al
firmelor autohtone. In 2024, intreprinderile mixte cu capital strdin au achitat un salariu
mediu lunar brut de aproximativ 17.7 mii lei, iar companiile cu capital strain integral au
atins un nivel de circa 16.8 mii lei. Per ansamblu, salariul mediu lunar Tn cadrul
intreprinderilor cu ISD s-a situat la 17.1 mii lei, ceea ce reprezinta un nivel cu 93% mai
mare decat salariul mediu achitat de companiile private locale, care a fost de 8.9 mii lei
in 2024.

3 Acest compartiment, impreund cu cel urmator privind contributiile angajatorilor pentru asigurarile sociale de stat
obligatorii ale salariatilor, a fost elaborat in baza datelor administrative si statistice furnizate de Serviciul Fiscal de Stat,
aferente salariilor brute indreptate spre achitare si obligatiilor fiscale asociate.

Informatiile privind salariatii si veniturile salariale au fost extrase din darile de seama fiscale prezentate Serviciului
Fiscal de Stat in scopuri de administrare fiscala, Tn functie de obiectul impunerii, dupa cum urmeaza:

. Declaratia privind retinerea impozitului pe venit, a primelor de asigurare obligatorie de asistenta medicala sia
contributiilor de asigurari sociale de stat obligatorii calculate (formularul IPC21);

. Nota de informare privind salariul si alte plati efectuate de catre angajator in folosul angajatilor, precum si
platile achitate rezidentilor din alte surse de venit decat salariul si impozitul pe venit retinut din aceste plati
(formularul IALS21);

. Darea de seama pe taxele locale (formularul TL13).
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Diferentele salariale substantiale dintre companiile cu ISD si cele locale reflecta rolul
strategic al investitiilor straine in modernizarea economiei. Remunerarea superioara din
companiile cu ISD stimuleaza profesionalizarea fortei de munca, faciliteaza transferul
de competente si know-how si contribuie la cresterea competitivitatii nationale. Prin
standardele ridicate de management si prin practicile avansate de resurse umane,
aceste intreprinderi genereaza beneficii structurale pe termen lung, consolidand
atractivitatea Republicii Moldova pentru investitii si accelerand convergenta cu
economiile mai dezvoltate din regiune.

Evolutia salariului mediu lunar brut (indreptat spre achitare), 2015-2024
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Contributiile angajatorilor pentru asigurarile sociale de stat obligatorii ale
salariatilor

Cheltuielile angajatorilor pentru contributiile la asigurarile sociale de stat obligatorii
sunt direct determinate de nivelul remuneratiei platite salariatilor. In 2024,
intreprinderile cu ISD au virat in bugetul asigurarilor sociale contributii in valoare totala
de 3.5 miliarde lei, echivalentul a 13.9% din totalul achitat la nivelul intregii economii.

Din aceasta suma, companiile cu capital strdin integral au contribuit cu 2.3 miliarde lei
(9.2%), iar intreprinderile mixte cu participare straina cu 1.2 miliarde lei (4.7%).
Aceasta pondere ridicata reflecta atat nivelul mai Tnalt al salariilor din companiile cu
ISD, cat si specializarea lor in sectoare cu productivitate si valoare adaugata superioara.

In medie, intreprinderile cu ISD au achitat in 2024 aproximativ 49.2 mii lei per salariat
sub forma de contributii sociale obligatorii — aproape dublu fata de intreprinderile
private locale, unde contributiile au fost de 26.0 mii lei per salariat. Diferenta
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evidentiaza decalajul salarial semnificativ si rolul companiilor cu ISD in sustinerea bazei
de finantare a sistemului public de protectie sociala.

Contributiile mai mari ale acestor companii depasesc astfel impactul economic strict,
avand un efect direct asupra sustenabilitatii fondurilor sociale si asupra capacitatii
statului de a mentine un nivel adecvat de protectie sociala. Prin salariile mai ridicate pe
care le ofera, companiile cu ISD contribuie simultan la cresterea nivelului de trai al
angajatilor si la consolidarea stabilitatii financiare a sistemului social national.

Rentabilitatea activelor imobilizate

In 2024, intreprinderile cu ISD detineau 20.7% din totalul activelor imobilizate ale
intreprinderilor raportoare din Republica Moldova, dintre care 12.0% reveneau
intreprinderilor cu capital strdin integral si 8.7% intreprinderilor mixte. Rentabilitatea
activelor imobilizate — calculata ca raport intre profitul pana la impozitare si valoarea
activelor imobilizate — variaza semnificativ in functie de structura si specificul sectorial
al fiecarei categorii de intreprinderi.

Industriile cu intensitate mare a capitalului, precum industria prelucratoare, productia
si furnizarea energiei electrice sau utilitatile, au in mod natural o rentabilitate mai
scazuta, dat fiind necesarul ridicat de investitii in infrastructura si tehnologie. Prin
contrast, sectoarele de servicii, caracterizate prin active fixe reduse, tind sa inregistreze
valori mult mai mari ale acestui indicator.

Rentabilitatea activelor imobilizate la intreprinderile cu diferite forme de

Figura 18 proprietate in anul 2024 (procente)

Media pe
economis

16.0

m

Intr. striine  Intr. mixte Total Intr. private Intr. publice Intr. mixte
companii cu (publica si
15D privata)

Sursa: Calculat in baza datelor BNS

In 2024, intreprinderile private locale au nregistrat cea mai ridicata rentabilitate a
activelor imobilizate — 23.3%, semnificativ peste media nationala de 16.0%. Acest
rezultat reflecta concentrarea lor in sectoare cu rotatie rapida a capitalului, precum
comertul sau tranzactiile imobiliare, unde volumul activelor fixe este redus.
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In cazul intreprinderilor cu ISD, rentabilitatea activelor imobilizate a constituit 15.1%,
apropiatd de media nationald. Intreprinderile cu capital strain integral au Tnregistrat
16.3%, iar cele mixte 13.4%. Nivelurile moderate sunt asociate structurii sectoriale a
ISD, concentrate in industrii capital-intensive — industria prelucratoare, logistica,
telecomunicatii — unde marjele sunt mai reduse, dar contributia la productivitate si
modernizarea economiei este substantiala.

Cele mai scazute rentabilitati au fost raportate de intreprinderile mixte cu participare
publica (3.1%) si de cele publice (1.7%). Aceste rezultate indica probleme structurale
persistente: eficienta operationala redusa, investitii ntarziate si expunere
predominanta in ramuri cu active fixe masive si ciclu lung de recuperare.

In ansamblu, datele subliniaza diferente importante intre modele de proprietate si
structuri economice. Intreprinderile private locale beneficiazd de expunerea fin
sectoare cu capital fix redus, in timp ce companiile cu ISD opereaza in industrii cu
intensitate mare a capitalului, unde rentabilitatea nominala este moderata, dar
impactul economic —1n termeni de productivitate, tehnologie si integrare globala — este
mult mai pronuntat.
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Capitolul 3
Impactul ISD asupra
ceconomiei Republicii Moldova

Contributia intreprinderilor cu ISD la formarea PIB-ului

Participarea investitiilor straine directe (ISD) la formarea PIB-ului este un indicator
esential al rolului investitorilor straini Tn economiile emergente. In Republica Moldova,
evolutia acestui indicator pe parcursul anilor 2015-2024 a reflectat atat transformarile
structurale ale economiei interne, cat si schimbarile din mediul regional si global care
au influentat deciziile investitionale.

Ponderea fluxurilor nete de ISD in PIB a variat considerabil in acest interval. Cea mai
ridicata valoare a fost inregistrata in 2019 (4.44%), pe fondul unor intrari investitionale
robuste. In schimb, anul 2016 a consemnat cel mai scizut nivel (1.10%), pe fundalul
reducerii intrarilor de capital si al unui climat investitional extern nefavorabil.

In 2024, fluxurile nete de ISD au atins 458.4 mil. USD, echivalentul a 2.52% din PIB, in
crestere moderata fata de 2023 (2.16%). Aceasta evolutie a fost determinata
preponderent de reinvestirea profiturilor, care a ramas principala componenta a
fluxurilor ISD, reflectand performanta solida a companiilor cu capital strain si decizia
acestora de a consolida operatiunile existente intr-un context geopolitic volatil.

Pe partea stocurilor, raportul ISD in PIB a inregistrat o tendinta descendenta in ultimii
ani. Dupa varful de 41.2% din 2020 — influentat inclusiv de contractia PIB provocata
de pandemie — ponderea stocului ISD a coborat la 30.1% Tn 2024. Scaderea reflecta
nu retrageri de capital, ci expansiunea PIB si efectele reevaluarilor negative si ale
deprecierii monedei nationale asupra valorii exprimate in USD.

Figura 19 Ponderea stocurilor si fluxurilor de ISD in PIB, 2015-2024
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In 2024, intreprinderile cu capital strdin au generat un PIB de 60,54 miliarde lei,
contribuind cu 18,7% la PIB-ul total al Republicii Moldova.

Desi ponderea cumulata a capitalului strdin (integral si mixt) in formarea PIB-ului a
inregistrat o scadere graduala fata de nivelurile de peste 23% consemnate in perioada
2015-2019, valoarea absoluta a PIB-ului generat de intreprinderile cu ISD a continuat
sa creasca. Aceasta evolutie reflecta rezilienta operationala si continuitatea activitatii
companiilor cu capital strain intr-un context economic marcat de socuri externe
succesive, incertitudine geopolitica si volatilitate macroeconomica.

In acelasi timp, sectorul privat autohton a Tnregistrat o dinamic& de crestere mai rapida
in perioada 2021-2024 comparativ cu companiile cu capital strain, indicaAnd o
maturizare progresiva a mediului de afaceri local si un potential sporit de integrare in
lanturile valorice regionale si globale. Mentinerea unei interactiuni echilibrate si
complementare intre capitalul autohton si cel strain va ramane un factor-cheie pentru
asigurarea unei cresteri economice sustenabile, echilibrate si competitive pe termen
mediu si lung.

Contributia intreprinderilor cu capital strain la formarea PIB-ului,
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Ponderea intreprinderilor cu ISD in valoarea adaugata bruta (VAB), pe sectoare
economice

Inanul 2024, intreprinderile cu ISD, atat cele cu capital strdin integral, cat si cele mixte,
au contribuit cu 20.1% la valoarea adaugata bruta (VAB) generata la nivelul economiei
Republicii Moldova. Din aceasta pondere, 12.1% revine intreprinderilor cu capital strdin
integral, iar 8.0% intreprinderilor mixte.

Distributia VAB generate de intreprinderile cu ISD pe sectoare economice evidentiaza
contributii semnificative in domenii-cheie, dupa cum urmeaza:
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» Activitati financiare si de asigurari — cea mai ridicata pondere, de 59.5% din
VAB-ul total al sectorului;

» Informatii si comunicatii — o contributie de 46.7%,;
» Energie electrica si termica, gaze si apa — 40.4% din total;
> Industria prelucratoare — o cota de 34.5%;
» Tranzactii imobiliare — 24.5%;
» Comert sireparatii —23.0%;
» Activitati de servicii administrative si servicii suport — 21.1%.
Aceste rezultate subliniaza rolul strategic al intreprinderilor cu ISD in sectoarele

economice cu valoare adaugata ridicata, confirmand contributia lor esentiala la
dezvoltarea structurald, modernizarea si diversificarea economiei Republicii Moldova.

Ponderea intreprinderilor cu ISD in valoarea adaugata bruta, pe sectoare

Figura 21
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Structura PIB-ului generat de intreprinderile cu ISD, pe activitati economice

Structura PIB-ului generat de intreprinderile cu ISD se diferentiaza semnificativ de
structura generalda a economiei Republicii Moldova, reflectand o concentrare mult mai
pronuntata Tn sectoare cu valoare adaugata ridicata si intensitate tehnologica,
comparativ cu economia nationala per ansamblu. Aceasta particularitate evidentiaza
rolul strategic al ISD in modernizarea structurala a economiei.

In cazul companiilor cu capital strdin, valoarea adiugatd este concentrata
preponderent in urmatoarele activitati:

» Comert cu ridicata si cu amanuntul —19.1%;
»  Informatii si comunicatii —17.0%;
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> Industria prelucratoare — 14.0%;
» Activitati financiare si de asigurari — 11.4%;

»  Tranzactii imobiliare — 10.8%.

In ansamblu, aceste sectoare concentreaza aproximativ 72.4% din PIB-ul generat de
intreprinderile cu ISD, indicand un grad ridicat de specializare sectoriala si o orientare
catre activitati cu productivitate superioara si integrare mai profunda in lanturile
economice moderne.

Structura PIB-ului pe activitati economice: intreprinderi cu ISD vs. total

Figura 22
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La nivelul economiei nationale, structura valorii adaugate este mai diversificata, fiind
dominata de un mix mai larg de activitati, dintre care cele mai relevante sunt:

» Comert cu ridicata si cu amanuntul — 15.6%;
»  Tranzactii imobiliare — 8.3%;

> Industria prelucratoare — 7.6%;

» Agricultura —7.3%;

»  Constructii — 7.1%.
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Impreun3, aceste sectoare genereaza circa 46% din PIB-ul total al economiei, ceea ce
indica o structura mai fragmentata si o dependenta relativ mai mare de activitati
traditionale.

Aceasta diferenta structurala confirma faptul ca intreprinderile cu ISD joaca un rol
esential in sectoarele industriale, tehnologice si financiare, contribuind decisiv la
cresterea productivitatii, modernizarea bazei economice si sporirea competitivitatii pe
termen lung a Republicii Moldova.

Ponderea intreprinderilor cu ISD in numarul agentilor economici

In ultimul deceniu, ponderea intreprinderilor cu investitii straine directe (ISD) n totalul
companiilor active in Republica Moldova ainregistrat o tendinta descendentd, coborand
de la 8.6% in 2015 la 5.7% Tn 2024. Aceasta scadere nu reflecta o retragere masiva a
capitalului strdin, ci este determinata in principal de dinamica companiilor mixte,
structura tot mai putin preferata in contextul actual.

Intreprinderile mixte au Tnregistrat un declin accentuat: de la 1,832 companii in 2014
la doar 1,221 1n 2024. Ponderea lor in totalul companiilor s-a redus de la 3.6% Tn 2015
la1.8%1n 2024. Acest recul este asociat cu reorganizari interne, iesirea din piata a unor
partenerilocali si preluariintegrale de catre investitorii straini, dar si cu vulnerabilitatea
acestor structuri in perioade de volatilitate economica si geopolitica.

In schimb, numérul intreprinderilor cu capital stréin integral a rimas relativ stabil pe
parcursul deceniului. In 2024, acestea insumau 2,668 companii — un nivel apropiat de
maximul perioadei analizate (2,697 in 2018). Totusi, cresterea accelerata a bazei
antreprenoriale autohtone a dus la reducerea ponderii lor relative, care a ajuns la 3.9%
din totalul intreprinderilor.

Per ansamblu, aceste evolutii reflecta un proces de consolidare structurala a
segmentului ISD: numarul companiilor se reduce modest, dar structura se schimba in
favoarea intreprinderilor cu capital strain integral — forme mai robuste, mai eficiente si
mai conforme cu modelele investitionale moderne. Aceasta tranzitie are loc intr-un
context marcat de schimbari geopolitice semnificative si de cresterea continua a
sectorului privat autohton.

Evolutia ponderii intreprinderilor cu ISD in numarul total al intreprinderilor

Tabelul 1 a g
in perioada 2015-2024 (procente)
2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024
Intreprinderi straine 5.0 5.1 4.9 4.8 4.6 4.4 4.2 4.0 4.0 3.9
Intreprinderi mixte 3.6 3.5 3.3 3.1 2.9 2.7 2.4 2.2 2.0 1.8

Total companii cu ISD 8.6 8.6 8.2 7.8 7.5 7.0 6.6 6.2 6.0 5.7

Sursa: Datele BNS si calculele autorilor
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Ponderea intreprinderilor cu ISD in ocuparea fortei de munca

In ultimii zece ani, ponderea fortei de muncé angajate n Tntreprinderile cu investitii
straine directe (ISD) s-a redus moderat, de la 14.9% in 2015 la 13.7% in 2024. Aceasta
scadere nu reflecta retragerea investitorilor straini, ci este determinata exclusiv de
diminuarea ocuparii in intreprinderile mixte — structuri care si-au pierdut treptat
relevanta in peisajul investitional al Moldovei.

Intreprinderile cu capital strdin integral au avut, dimpotrivd, o evolutie robusta.
Numarul lor de angajati a crescut de la 44.8 mii in 2015 la 53.8 mii in 2023, atingand
un varfistoric in 2019 (circa 63 mii de persoane). Aceasta extindere a fost sustinuta de
cresterea industriei prelucratoare, dinamica sectorului IT&C si consolidarea
activitatilor orientate spre export.

In contrast, intreprinderile mixte au Tnregistrat un declin accentuat al ocupdrii: de la
31.1 mii angajati in 2015 la doar 20.8 mii in 2024, o reducere de peste 10 mii de
persoane. Aceasta contractie reflecta reorganizari corporative, preluari integrale ale
capitalului de catre investitori straini si iesiri de pe piata ale unor companii mai putin
competitive.

Structura dimensionala a companiilor cu ISD s-a modificat gradual. Daca in 2015 atat
companiile straine, cat si cele mixte aveau in medie aproximativ 17 angajati, in 2024
intreprinderile cu capital strain integral au ajuns la o medie de 20 angajati, in timp ce
firmele mixte au ramas la nivelul initial. Aceasta evolutie evidentiaza extinderea
capacitatilor operationale ale investitorilor straini si stagnarea modelului mixt.

Per ansamblu, dinamica deceniului 2015-2024 releva o consolidare a rolului
intreprinderilor cu capital strain integral in piata muncii, in timp ce modelul investitional
mixt continud un declin structural, pierzand atat pondere in totalul ISD, cat si relevanta
in ocuparea fortei de munca.

Evolutia ponderii intreprinderilor cu ISD in total salariati in

VIS perioada 2015-2024 (procente)

2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024
Intreprinderi straine 8.8 95 106 110 114 111 110 111 10.6 9.9
Intreprinderi mixte 6.1 6.1 5.7 5.4 4.8 4.7 4.4 4.3 4.0 3.8

Total companii cu ISD 149 15.6 163 164 163 159 154 154 14.6 13.7

Sursa: Datele BNS

Ponderea intreprinderilor cu ISD in venituri din vanzari

In perioada 2015-2024, ponderea intreprinderilor cu investitii straine directe (ISD) in
volumul total al veniturilor din vanzari s-a redus de la 29.8% la 23.2%. Aceasta scadere
nu indica o diminuare a performantei companiilor cu ISD, ci reflecta Tn principal
expansiunea accelerata a sectorului privat autohton, care a crescut mai rapid decat
segmentul investitional strain.
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Pe intreg parcursul decadei, intreprinderile cu ISD au continuat sa genereze un volum
de venituri mult mai mare decat ar sugera ponderea lor in ocuparea fortei de munca. In
2024, companiile cu ISD angajau doar 13.7% din totalul salariatilor, dar generau 23.2%
din veniturile economiei, confirmand productivitatea superioara a investitorilor straini
si eficienta lor operationala.

Declinul ponderii veniturilor nu este asociat unei deteriorari a performantei ISD, ci
structurii Tn schimbare a economiei. Pe de o parte, intreprinderile locale private au
inregistrat cresteri solide ale performantei si numarului de companii; pe de alta parte,
segmentul mixt — traditional o componenta semnificativa a ISD — s-a contractat
puternic, reducandu-si contributia la veniturile totale.

In 2024, decalajul de productivitate intre companiile cu ISD si cele locale private
ramane considerabil, situandu-se in jurul 74%. Acest diferential confirma rolul strategic
al investitiilor straine Tn modernizarea economiei, in adoptarea tehnologiilor avansate,
in cresterea standardelor manageriale si in integrarea in lanturi valorice internationale.

Evolutia ponderii intreprinderilor cu ISD in volumul total al veniturilor din

UELELE vanzari in perioada 2015-2024 (procente)

2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024
Tntreprinderi straine 16.6 160 16.6 166 188 175 17.2 168 156 15.0
Intreprinderi mixte 13.2 131 12.0 108 9.6 9.3 88 114 9.9 8.2

Total companii cu ISD 29.8 29.1 28.6 274 284 26.7 261 28.2 255 23.2

Sursa: Datele BNS

Ponderea intreprinderilor cu ISD in volumul de cheltuieli privind impozitul pe venit

Tntreprinderile cu investitii straine directe (ISD) continuad sa aiba un rol important n
formarea veniturilor bugetare ale Republicii Moldova, in special prin impozitul pe venit
aferent activitatii antreprenoriale. Desi ponderea lor relativa Tn totalul impozitului pe
venit s-a redus Tn ultimul deceniu, acestea raman un contribuitor fiscal major,
reflectand dimensiunea operatiunilor lor economice si nivelul ridicat al conformarii
fiscale.

In perioada 2015-2024, ponderea companiilor cu ISD in totalul impozitului pe venit
acumulat la buget a scazut de la 34.2% la 23.3%. Aceasta diminuare nu reflecta o
slabire a performantei companiilor cu capital strain, ci mai degraba cresterea accelerata
a contributiei fiscale a sectorului privat autohton, determinata de extinderea numarului
de intreprinderi, Tmbunatatirea profitabilitati si consolidarea capacitatii
antreprenoriale locale.

De altfel, in ultimii zece ani, impozitul pe venit achitat de companiile cu ISD a crescut
de 2.2 ori, In timp ce contributiile intreprinderilor locale au avansat de 3.7 ori,
recalibrand astfel ponderea relativa dintre cele doua grupuri.
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Evolutia ponderii intreprinderilor cu ISD in volumul total al cheltuielilor

Ltz privind impozitul pe venit in perioada 2015-2024 (procente)

2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024
Intreprinderi straine 20.6 18.3 153 178 199 181 153 15.2 16.2 149
Intreprinderi mixte 13,5 136 173 10.7 95 9.6 8.9 9.9 9.1 8.4

Total companii cu ISD 34.2 319 325 284 294 27.7 242 251 253 233

Sursa: Datele BNS

In anul 2024, companiile cu ISD au contribuit cu 23.3% din totalul impozitului pe venit
colectat la buget, confirmand rolul lor fiscal major. Nivelul acestei contributii reflecta
atat volumul activitatilor economice desfasurate, cat si disciplina fiscala ridicata a
investitorilor straini, elemente esentiale pentru stabilitatea finantelor publice si pentru
rezilienta bugetara a Republicii Moldova.

Ponderea intreprinderilor cu ISD in suma totala a salariului indreptat spre achitare
in perioada fiscala de gestiune

Ponderea intreprinderilor cu investitii straine directe (ISD) in fondul total al salariilor
indreptate spre achitare a urmat un trend usor descendent in ultimul deceniu. Daca in
2015 companiile cu ISD achitau 15.6% din totalul salariilor, aceasta pondere a scazut
la 14.8% 1n 2024. Evolutia nu reflecta o diminuare a rolului acestor companii, ci mai
degraba expansiunea mult mai rapida a fondului de salarizare in sectorul privat local,
pe fondul cresterii numarului de intreprinderi si diversificarii activitatilor economice

autohtone.
Tabelul 5 !Evolutja ponderii 'intreprinderilor cu ISD in suma totala a salariului
indreptat spre achitare in perioada 2015-2024 (procente)
2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024
Intreprinderi straine 99 103 109 112 113 10.7 106 11.0 103 9.8
Intreprinderi mixte 5.7 5.9 5.8 5.7 5.4 5.2 5.3 5.2 5.2 5.0

Total companii cu ISD 15.6 16.1 16.7 169 16.7 16.0 159 16.2 155 14.8

Sursa: Datele SFS

Desi ponderea lor in fondul total de salarizare s-a redus usor, companiile cu ISD
continua sa se distinga prin niveluri salariale semnificativ superioare. In 2024, acestea
au achitat un salariu mediu lunar cu aproximativ 93% mai mare decat salariul mediu
platit de intreprinderile private locale. Aceasta diferenta subliniaza productivitatea
superioara a companiilor cu ISD, concentrarea lorin sectoare cu intensitate tehnologica
si capital ridicat, unde standardele salariale sunt ih mod structural mai mari, si rolul lor
esential in atragerea, formarea si retentia personalului calificat.

Prin salariile competitive si prin cerintele profesionale ridicate, intreprinderile cu ISD
contribuie la profesionalizarea capitalului uman, la cresterea veniturilor disponibile ale
gospodariilor si la convergenta treptata a salariilor din Republica Moldova cu cele din
economiile europene.
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Ponderea intreprinderilor cu ISD in volumul activelor imobilizate

Intreprinderile cu investitii striine directe (ISD) au un rol structural in formarea si
modernizarea activelor imobilizate ale economiei Republicii Moldova — echipamente
industriale, infrastructura tehnologica, utilitati, capacitati de productie si active cu
utilizare sociald, care determin& productivitatea si competitivitatea pe termen lung. in
2024, companiile cu ISD detineau 20.7% din totalul activelor imobilizate ale economiei,
dintre care 12.0% apartineau intreprinderilor cu capital strain integral, iar 8.7%
intreprinderilor mixte.

Desi ponderea activelor imobilizate ale companiilor cu ISD n totalul economiei a scazut
in ultimul deceniu — de la 27.8% 1n 2015 la 20.7% in 2024 — valoarea absoluta a
acestor active a crescut cu circa 31%, ceea ce confirma investitii continue in tehnologii,
linii de productie si capacitati operationale, chiar si intr-un context geopolitic incert.

Evolutia ponderii intreprinderilor cu ISD in volumul total al activelor

UEEE imobilizate in perioada 2015-2024 (procente)

2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024
Intreprinderi straine 13.6 142 143 149 151 152 143 13.7 128 12.0
Intreprinderi mixte 14.2 137 13.3 123 123 113 111 106 9.2 8.7

Total companii cu ISD 27.8 27.8 27.6 27.2 274 265 254 243 22.0 20.7

Sursa: Datele BNS

Aceasta evolutie aparent paradoxala — pondere in scadere, dar valoare absoluta in
crestere — este explicatd de dinamica acceleratd a sectorului privat autohton. in
perioada 2015-2024, activele imobilizate ale companiilor locale au crescut de
aproximativ 2.2 ori, modificand semnificativ structura relativa a economiei. Astfel, rolul
ISD nu s-a diminuat, ci a fost rebalansat intr-un ecosistem antreprenorial care a devenit
mult mai extins si mai activ.

In pofida reducerii ponderii lor n totalul activelor imobilizate, intreprinderile cu ISD
raman un pilon critic al investitiilor pe termen lung, prin contributia la modernizarea
infrastructurii industriale, transferul de tehnologii si cresterea capacitatilor productive.
Consolidarea si extinderea bazei de ISD sunt esentiale pentru accelerarea transformarii
structurale a economiei si pentru integrarea Republicii Moldova in lanturile valorice
europene si globale.
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In concluzie, intreprinderile cu ISD au o contributie substantiald la dezvoltarea
economica si sociala a Republicii Moldova. Desi reprezinta o pondere relativ redusa in
numarul total de Tintreprinderi, acestea finregistreaza niveluri superioare de
productivitate, salarizare si valoare adaugata, avand un rol sistemic in formarea PIB-
ului, generarea veniturilor bugetare si sustinerea sistemelor publice de protectie
sociala.

Prin concentrarea in activitati cu productivitate mai ridicata, integrarea in lanturi
valorice internationale si capacitatea de a mentine investitii si activitate economica intr-
un context volatil, intreprinderile cu ISD se contureaza drept un pilon important al
economiei nationale si un factor-cheie pentru cresterea economica sustenabila si
competitiva pe termen mediu si lung.

Contributia intreprinderilor cu ISD la principalii indicatori economici, 2024

Figura 23
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