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Abrevieri

AIM Agentia de Investitii din Moldova
BIS SC Business Intelligent Services SRL
BNM Banca Nationala a Moldovei

BNS Biroul National de Statistica

CSl Comunitatea Statelor Independente
EUR euro

FBCF Formarea Bruta de Capital Fix

ISD Investitii Straine Directe

IT&C Tehnologia Informatiei si Comunicatiilor
M&A Fuziuni si Achizitii

mil. milioane

mld. miliarde

PIB Produsul Intern Brut

UE Uniunea Europeana

UNCTAD Conferinta Natiunilor Unite pentru Comert si Dezvoltare

UsD dolar SUA
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Mesaje cheie

ISD: Evolutii globale si regionale

1

Fluxurile globale de ISD au crescut cu 14% in 2025, atingand 1.6 trilioane USD,
Tnsa aceasta revenire a fost determinata in mare parte de peste 140 miliarde USD
in fluxuri prin centre financiare, ceea ce supraestimeaza dinamica investitiilor
reale la nivel global.

Modelele investitionale evidentiaza o divergenta in crestere: ISD catre eco-
nomiile dezvoltate au crescut cu 43%, in timp ce fluxurile catre economiile n
curs de dezvoltare au scazut cu 2%, iar aproximativ trei sferturi dintre tarile cel
mai putin dezvoltate au Tnregistrat stagnare sau diminuare a intrarilor de capital.

Indicatorii fundamentali ai investitiilor raman slabi: valoarea M&A transfron-
taliere a scazut cu 10%, finantarea internationala de proiecte a continuat sa se
reduca pentru al patrulea an consecutiv (-16%), iar numarul proiectelor Green-
field a scazut cu 16%, in pofida valorilor ridicate sustinute de mega-proiecte.

ISD se concentreaza tot mai mult in sectoare intensive in capital si tehnologii
avansate, centrele de date reprezentand peste 20% din valoarea globala a in-
vestitiilor Greenfield, iar proiectele din domeniul semiconductorilor crescand
cu 35%,in timp ce sectoarele traditionale integrate in lanturile valorice globale
au inregistrat o contractie semnificativa (-25%).

Investitiile Tn infrastructura au slabit, proiectele internationale scazand cu 10%,
in principal ca urmare a incetinirii investitiilor Tn energie regenerabila, ceea ce
amplifica riscul aparitiei unor decalaje investitionale.

Perspectivele pentru 2026 raman incerte - desi iTmbunatatirea conditiilor de
finantare ar putea sustine o crestere moderata, riscurile geopolitice si fragmen-
tarea economica sunt susceptibile sa limiteze activitatea investitionala si sa
accentueze concentrarea capitalului.

ISD in economia Republicii Moldova

7

Fluxurile de ISD in Republica Moldova au intrat in ultimii ani intr-o faza de
stabilizare, la un nivel moderat, dupa o perioada extinsa de volatilitate, carac-
teristica ultimului deceniu. Nivelul inregistrat in 2025 (409 mil. EUR), apropiat
de cel din 2024 si superior celui din 2023, confirma consolidarea investitiilor
existente, dar si absenta unor intrari semnificative de capital nou.
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Structura fluxurilor de ISD este dominata de reinvestirea profiturilor, care re-
8 prezinta principala sursa de crestere a investitiilor, in timp ce participatiile la
capital si instrumentele de datorie au contributii limitate sau volatile. Aceasta
dinamica reflecta o orientare a investitorilor catre consolidarea operatiunilor
existente, mai degraba decat catre lansarea de proiecte investitionale noi.

Modelul investitional evidentiaza o tranzitie de la expansiune la consolidare,in
9 care fluxurile ISD sunt sustinute in principal de investitorii existenti. Tn acelasi
timp, nivelul redus al capitalului nou sugereaza o dinamica moderata a atragerii
proiectelor investitionale de amploare, inclusiv de tip Greenfield, ceea ce indica
un spatiu de imbunatatire n valorificarea potentialului de crestere economica.

Stocul ISD continua sa creasca moderat, atingand peste 5.3 mld. EUR in 2025,

1 O insa evolutia acestuia este influentata semnificativ de factori externi, in special
fluctuatiile cursului de schimb si ajustarile de pret. Astfel, dinamica stocului
reflecta nu doar fluxurile investitionale efective, ci si conditiile macroeconomice
si financiare externe.

Structura ISD este dominata de capitalul propriu, care reprezinta aproximativ

1 1 doua treimi din total, in timp ce finantarea prin datorie intragrup are un rol se-
cundar. Aceasta configuratie indica o orientare catre investitii mai stabile si mai
putin expuse riscurilor inanciare, dar si o dependenta mai mare de performanta
companiilor existente.

Distributia geografica a ISD evidentiaza o concentrare pronuntata pe Uniunea

1 2 Europeana, capitalul european depasind pragul de 3 mld. EUR si consolidandu-si
pozitia dominanta. Aceasta evolutie reflecta integrarea economica a Republicii
Moldova n spatiul european, dar evidentiaza si o dependenta ridicata de un
numar limitat de surse de capital.

ISD sunt concentrate intr-un numar restrans de tari europene, principalele fiind

1 3 Cipru, Tarile de Jos si Romania, urmate de Bulgaria si Regatul Unit, care impre-
una concentreaza aproximativ 56% din capitalul propriu total. Tn acelasi timp,
structura investitionala indica o diversificare mai ampla a bazei de investitori, iar
in anumite cazuri utilizarea unor platforme investitionale sugereaza ca originea
economica finala a capitalului poate fi mai diversificata decat indica distributia
formala pe tari.

Structura sectoriala a ISD este dominata de servicii si activitati comerciale, in

14 special activitati financiare si de asigurari si comert, completate de industria
prelucratoare ca principal sector productiv. In acelasi timp, ponderea relativ
redusa a sectoarelor precum IT&C, energie sau servicii profesionale evidenti-
aza un potential semnificativ, inca insuficient valorificat, in domenii cu valoare
adaugata ridicata.

IMPACTUL ASUPRA ECONOMIEI REPUBLICII MOLDOVA (2016-2025) 3



15

Per ansamblu, ISD indica o baza investitionala stabila, dar caracterizata printr-o
concentrare geografica si sectoriala pronuntata, ceea ce subliniaza necesitatea
unor politici orientate spre diversificarea surselor de capital si atragerea de
investitii noi Tn sectoare productive si inovative, pentru a sustine convergenta
economica pe termen lung.

Impactul ISD asupra economiei Republicii Moldova

16

Fluxurile de ISD s-au stabilizat la un nivel moderat de aproximativ 2-2.5% din
PIB in perioada 2023-2025, dupa o evolutie volatila in anii anteriori. Aceasta sta-
bilizare reflecta existenta unei baze investitionale functionale si mai predictibile,
dar indica totodata absenta unei faze de expansiune investitionala accelerata.

17

Ponderea stocului de ISD in PIB a scazut la aproximativ 29.8% in 2025, de la
peste 40% in 2019, pe fondul unei dinamici mai rapide a economiei comparativ
cu acumularea investitiilor straine. Tn aceste conditii, investitiile interne capata o
importanta relativ mai mare in structura investitiilor din economie, n contextul
unei evolutii graduale a modelului investitional.

18

Fluxurile de ISD per capita s-au stabilizat in intervalul de aproximativ 130-180
EUR per locuitor, ajungand la circa 1772 EUR in 2025. Aceasta dinamica reflecta o
intensitate relativ constanta a investitiilor, sustinuta in principal de reinvestirea
profturilor, dar influentata de caracterul episodic al proiectelor investitionale
de amploare.

19

Stocul de ISD per capita a inregistrat o crestere sustinuta in ultimii ani, depasind
2,250 EUR per locuitor in 2025, nivel de peste doua ori mai ridicat comparativ
cu 2016. Aceasta evolutie reflecta atat acumularea continua de capital strain in
economie, cat si impactul dinamicii demografice, in special reducerea populatiei,
care influenteaza in sens ascendent valorile per capita.

20

Ponderea ISD in formarea bruta de capital fix a scazut la aproximativ 9.4% in
2025,in contextul unui nivel record al investitiilor totale (4.36 mld. EUR). Aceasta
evolutie reflecta, pe de o parte, consolidarea investitiilor interne si diversificarea
surselor de finantare, iar pe de alta parte, nivelul relativ limitat al intrarilor noi
de ISD, in special in lipsa unor proiecte investitionale de amploare. Tn aceste
conditii, ISD continua sa joace un rol important in modernizarea economiei,
insa cu o pondere relativ mai redusa in structura investitiilor totale.

21

Modelul investitional al economiei evolueaza catre o structura mai echilibrata,
in care capitalul intern si cel extern contribuie complementar la dezvoltare.
Reducerea ponderii ISD in indicatorii macroeconomici nu reflecta o diminua-
re a importantei acestora, ci o maturizare a bazei investitionale si o crestere a
capacitatii interne de finantare.
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2 2 Nivelul moderat al fluxurilor ISD si stabilizarea acestora sub valorile de varf evi-
dentiaza existenta unui spatiu semnificativ de crestere, in special prin atragerea
de investitii noi, inclusiv proiecte de tip Greenfield si investitii de amploare.

23 Maximizarea impactului ISD depinde de calitatea si orientarea investitiilor, nu
doar de volumul acestora. Directionarea catre sectoare productive, inovative si
orientate spre export este esentiala pentru generarea de efecte multiplicatoare
si pentru sustinerea convergentei economice pe termen lung.
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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). Analiza repre-
zinta cea de-a V-a editie a acestui exercitiu
periodic, dedicat evaluarii rolului ISD in
dezvoltarea economica a tarii.

Obiectivul principal al studiului consta in
evaluarea rolului si impactului investitii-
lor straine directe (ISD) asupra economiei
nationale, prin analiza evolutiei acestora
in raport cu principalii indicatori macroe-
conomici, inclusiv produsul intern brut si
formarea bruta de capital fix, precum si prin
examinarea dinamicii fluxurilor si stocurilor
de ISD si a indicatorilor per capita.

Abordarea metodologica are la baza utiliza-
rea datelor statistice oficiale si a indicato-
rilor macroeconomici relevanti. Analiza se
bazeaza pe date publice furnizate de Banca
Nationala a Moldovei (BNM) si Biroul Nati-
onal de Statistica (BNS), accesibile prin ba-
zele de date si publicatiile statistice oficiale.

Tn cele mai recente publicatii statistice ofici-
ale ale Bancii Nationale a Moldovei (BNM),
aferente anului 2026, sunt prezentate date
privind investitiile straine directe (ISD)
pentru anii 2025 si 2024, exprimate in euro
(EUR), in contextul alinierii la standardele
statistice europene.

Tn consecinta, in cadrul prezentei editii, toti
indicatorii aferenti seriilor de date pentru
perioada 2016-2025 sunt calculati si pre-
zentati in EUR, pentru a asigura coerenta
si comparabilitatea analizei.

Conform metodologiei BNM, conversia din
USD 1n EUR se realizeaza utilizand cur-
sul oficial USD/EUR, dupa cum urmeaza:
cursuri medii trimestriale, pentru fluxuri si
cursuri la sfarsitul perioadei, pentru pozitii
(stocuri).

Aceasta abordare este in concordanta cu
practicile internationale in domeniul sta-
tisticii investitiilor si reflecta diferentele
conceptuale dintre fluxuri (variabile de tip
perioada) si stocuri (variabile de tip mo-
ment). Fluctuatiile cursului de schimb pot
influenta nivelul indicatorilor exprimati n
EUR, reflectand atat evolutiile economice,
cat si efectele de curs valutar.

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).

Datele statistice aferente anului 2025, publi-
cate de Biroul National de Statistica (BNS)
si UNCTAD, au caracter provizoriu si pot
face obiectul unor actualizari sau revizuiri
ulterioare pe parcursul anului 2026.
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CAPITOLUL1

ISD: Evolutii globale, regionale

si locale

1.1 Tendinte globale si regionale

Tendinte globale ale ISD (2025)

Investitiile straine directe (ISD) la nivel
global au crescut cu 14% in 2025, atingand
un nivel estimat de 1.6 trilioane USD, mar-
cand o revenire dupa doi ani consecutivi
de declin.

FIGURA1

Cu toate acestea, aceasta crestere la nivel
agregat supraestimeaza forta redresarii in-
vestitionale. O parte semnificativa a majora-
rii a fost determinata de fluxurile financiare
prin centre globale de investitii, in timp ce
activitatea investitionala reala a ramas re-
lativ fragila.

Fluxurile de ISD, globale si pe grupe de economii, 2025 vs 2024 (mld. USD si procente)

Tn ansamblu, modelele investitionale glo-
bale din 2025 indica:

® Accentuarea disparitatilor intre economi-
ile dezvoltate si cele in curs de dezvoltare;

® Cresterea concentrarii investitiilor

Sursa: UNCTAD

ntr-un numar limitat de sectoare intensive
in capital si tehnologii;

® Persistenta slabiciunilor in segmentele

investitionale esentiale pentru dezvoltarea
durabila.
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Cresterea ISD este sustinuta in principal
de centre financiare

Peste 140 miliarde USD din cresterea glo-
bala a ISD a fost generata de fluxuri mai ri-
dicate prin centre financiare majore, precum
Regatul Unit, Luxemburg, Elvetia si Irlanda.

Excluzand aceste fluxuri de tip ,,conduit”
- respectiv fluxuri de investitii care tranzi-
teaza centre financiare internationale, fara
a se reflecta direct in activitatea economica
reala - cresterea globala a ISD ar fi fost de
aproximativ 5%, ceea ce evidentiaza carac-
terul limitat al redresarii investitiilor reale.

Tn acelasi timp, principalii indicatori ai sen-
timentului investitional au ramas slabi:

® Valoarea fuziunilor si achizitiilor trans-
frontaliere (M&A) a scazut cu 10%;

® Finantarea internationala de proiecte a
scazut cu 16% ca valoare si cu 12% ca nu-
mar de tranzactii, marcand al patrulea an
consecutiv de declin;

® |nvestitorii raman prudenti in ceea ce pri-
veste angajamentele pe termen lung in pro-
iecte de infrastructura intensive in capital;

® Dinamica investitiilor in energie regene-
rabila s-a temperat semnificativ.

Activitatea investitionala de tip Greenfield a
slabit, numarul proiectelor anuntate scazand
cu 16%, in special in sectoarele industriale,
in timp ce valorile au ramas relativ ridicate,
fiind sustinute de un numar limitat de in-
vestitii de mare amploare.

Divergenta intre economii se accentueaza

Fluxurile de ISD din 2025 evidentiaza o di-
vergenta tot mai pronuntata intre economi-
ile dezvoltate si cele in curs de dezvoltare.

ISD catre economiile dezvoltate au crescut
cu 43%,ajungand la aproximativ 728 miliar-
de USD, impulsionate in principal de Europa
si de centrele financiare. Uniunea Europeana
anregistrat o crestere de 56%, sustinuta de
tranzactii transfrontaliere de amploare si
de relansarea economiilor majore precum
Germania, Franta si Italia.

Tn schimb, fluxurile de ISD catre economi-
ile In curs de dezvoltare au scazut cu 2%,
totalizand aproximativ 877 miliarde USD.
Impactul a fost deosebit de pronuntat n
tarile cel mai putin dezvoltate, unde apro-
ximativ trei sferturi au inregistrat stagnare
sau scadere a intrarilor de capital.

ISD se concentreaza tot mai mult in sectoa-
re tehnologice si capital-intensive

O caracteristica definitorie a ISD la nivel
global in 2025 este concentrarea tot mai
mare in sectoare intensive in capital si teh-
nologii avansate.

® Centrele de date au reprezentat peste
20% din valoareatotala a investitiilor Gre-
enfield, depasind 270 miliarde USD;

® |nvestitiile in semiconductori au crescut
cu 35%;

® |nvestitiile s-au concentrat Tn economii
avansate, dar au atras si piete emergente.

Tn contrast, investitiile au scazut puternic
in sectoarele expuse comertului internatio-
nal si integrate in lanturile valorice globale,
numarul proiectelor reducandu-se cu 25%,
in special in textile, electronice si utilaje.

Desi investitiile tehnologice de mare am-
ploare contribuie la cresterea valorii totale
a ISD, acesteatind sa fie foarte concentrate
si sa genereze efecte de spillover limitate,
ceea ce evidentiaza necesitatea unor politici
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care sa stimuleze crearea de valoare locala
si dezvoltarea competentelor.

Investitiile in infrastructura raméan slabe

Investitiile Tn infrastructura au ramas slabe
in 2025. Proiectele internationale au scazut
cu 10%, in principal ca urmare a reducerii
investitiilor In energie regenerabila si a in-
certitudinilor de reglementare.

Tn acelasi timp, investitorii locali au ince-
put sa compenseze partial acest declin,insa
aceasta tendinta poate conduce la adancirea
decalajelor investitionale.

1.2

Perspectivele ISD ramén incerte

Perspectivele pentru ISD la nivel global
raman incerte. Desi fluxurile ar putea creste
moderat in 2026, dinamica investitiilor reale
ramane constransa.

Principalele riscuri includ tensiunile geopo-
litice, incertitudinile de politica economica
si fragmentarea economica globala.

Tn absenta unor politici coordonate, investi-
tiile globale risca sa ramana inegale si con-
centrate, limitand contributia acestora la o
crestere economica sustenabila.

ISD in economia Moldovei

Fluxurile ISD intra intr-o faza de stabilizare
la un nivel moderat

Fluxurile nete de ISD in Republica Moldova
indica o tendinta de stabilizare in ultimii
ani, dupa o perioada extinsa de volatilitate
caracteristica ultimului deceniu.

409 mil. EUR

Acumularea neta de pasive sub
forma de ISD in 2025
un nivel apropiat de cel din
2024 (424 mil. EUR)' si peste
cel din 2023 (334 mil. EUR).

Aceasta evolutie confirma consolidarea flu-
xurilor investitionale dupa varful din 2022
(554 mil. EUR) si sugereaza intrarea intr-o
faza de echilibru, caracterizata prin valori
consistente, dar sub nivelurile maxime in-
registrate in anii anteriori.

Privita in perspectiva, dinamica actuala con-
trasteaza cu perioada anterioara, marcata de
fluctuatii pronuntate - de la minimele din
2016 pana la cresterea accelerata din 2019
si revenirea post-pandemica din 2021-2022.
Evolutiile din ultimii trei ani indica o ma-
turizare relativa a fluxurilor ISD, chiar daca
acestea raman sensibile la contextul regio-
nal si geopolitic.

" Indicatorii ISD prezentati in EUR sunt calculati prin conversia datelor exprimate initial in USD, utilizdnd metod-
ologia oficiala a BNM si cursul de schimb USD/EUR corespunzator perioadei de referinta. In 2025, aprecierea
EUR fata de USD a influentat valorile exprimate n euro, ceea ce poate genera diferente in dinamica anuala a
indicatorilor in functie de valuta de prezentare. Astfel, fluxurile ISD exprimate in EUR indica o usoara diminuare
comparativ cu anul precedent, in timp ce in USD se observa o evolutie relativ stabila, de la aproximativ 458 mil.
USD 1n 2024 la circa 460 mil. USD in 2025. Aceste diferente sunt determinate in principal de efectele conversiei
valutare si nu reflecta schimbari semnificative in dinamica reala a fluxurilor investitionale.
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FIGURA 2

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

Sursa: BNM, Conturile Internationale ale Republicii Moldova

Reinvestirea profiturilor domina structura

Aluxurilor ISD

Tn 2025, luxurile de ISD (409 mil. EUR) au
fost generate predominant de reinvestirea
profiturilor,in timp ce capitalul nou si finan-
tarea intragrup au avut contributii limitate.

® Reinvestirea profiturilor - pilonul domi-
nant al ISD

Reinvestirea profiturilor a atins 414 mil.
EUR, mentinandu-se la un nivel ridicat si
stabil comparativ cu 2024 (416 mil. EUR).
Aceasta ramane principala sursa de cres-
tere a ISD, reflectand performanta solida a
companiilor cu capital strain si orientarea
acestora catre consolidarea operatiunilor
existente.

® Participatiile la capital - contributie re-
dusa si volatila

Participatiile la capital au inregistrat o valoa-
re neta negativa de -11 mil. EUR, confirmand

10

o tendinta de contractie a capitalului nou.
Intrarile brute (65 mil. EUR) au fost depasite
de retrageri (75 mil. EUR), ceea ce sugereaza
o prudenta sporita a investitorilor in lansa-
rea de proiecte noi.

® |nstrumentele de natura datoriei - rol
marginal si in diminuare

Instrumentele de datorie au avut o contri-
butie modesta de 6 mil. EUR, dupa doi ani
consecutivi negativi. Desi s-au Tnregistrat
imprumuturi brute de 161 mil. EUR, acestea
au fost aproape compensate de rambursari
(155 mil. EUR), confirmand rolul secundar al
finantarii intragrup.

Modelul ISD se transforma: de la expansi-
une la consolidare

Datele pentru perioada 2016-2025 eviden-

tiaza o schimbare structurala a modelului
investitional din Republica Moldova.
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Tn prezent, ISD sunt caracterizate de:

® Dominanta reinvestirii profiturilor;

® [ntrari limitate de capital nou;

® Rol marginal al finantarii prin datorie.

Aceasta evolutie reflecta tranzitia de la un
model investitional bazat pe expansiune la
unul centrat pe consolidarea investitiilor
existente.

Perioada 2023-2025 evidentiaza o dinamica
duala:

® Pede o parte, fluxurile ISD raman stabile
si relativ ridicate, sustinute de performanta
companiilor existente;

® Pede alta parte, capitalul nou este limitat,
indicand o capacitate redusa de atragere a
proiectelor investitionale noi, inclusiv de
tip Greenfield.

Tn ansamblu, ISD au intrat intr-o faza de
stabilizare, sustinuta in principal de inves-

FIGURA 3

titorii existenti, ceea ce confirma rezilienta
bazei investitionale, dar evidentiaza o vul-
nerabilitate structurala legata de atragerea
capitalului nou.

Stocul ISD continua sa creasca, in pofida
efectelor de reevaluare

La 31 decembrie 2025, stocul ISD a ajuns la
5,373 mil. EUR, in crestere cu aproximativ
2.6% fata de 2024 (5,235 mil. EUR). Cresterea
a fost sustinuta de fluxurile nete (+409 mil.
EUR), dar atenuata de efecte de reevaluare:

-27 mil.EUR  &hrer "
-220 mil.EUR schims
'23 mil.EUR :}Esetéri

Aceasta dinamica evidentiaza faptul ca evo-
lutia stocului ISD este influentata nu doar
de fluxurile investitionale, ci si de factori
externi, in special fluctuatiile valutare.

Stocul de investitii straine directe la final de an (mil. EUR)

Sursa: Datele BNM, Conturile internationale ale Republicii Moldova
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Capitalul propriu domina structura ISD

Din perspectiva structurii, participatiile si
actiunile (capitalul propriu) continua sa de-
tina ponderea majoritara in cadrul stocului
ISD, ajungand la aproximativ 3,721 mil. EUR
in 2025, ceea ce reprezinta circa 69% din
total, comparativ cu 1,652 mil. EUR pentru
instrumentele de natura datoriei (aproxi-
mativ 31%).

Aceasta structura evidentiaza o orientare
clara catre finantarea prin capital propriu si
profit reinvestit, pe fondul reducerii treptate
a rolului Anantarii intragrup prin datorii.

Structura datoriei intragrup ramane diver-
sificatd, dar secundara

Tn cadrul instrumentelor de natura datoriei,
structura ramane eterogena, fiind formata
din mai multe tipuri de finantare intragrup:

879 mil. EUR

fmprumuturi contractate de la
investitorii directi

303 mil. EUR

credite comerciale si avansuri

470 mil. EUR

alte datorii fata de investitorii
directi

Aceasta distributie indica faptul ca, desi im-
prumuturile intragrup continua sa reprezinte
principala componenta a finantarii prin da-
torie, structura este diversificata, reflectand
diferite mecanisme de sustinere financiara
utilizate de grupurile multinationale. Per an-
samblu, ponderea instrumentelor de natura
datoriei ramane relativ modesta in raport
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cu capitalul propriu, consolidand tendinta
structurala observata in ultimii ani de ori-
entare catre finantare prin capital si profit
reinvestit, in detrimentul expunerii prin da-
torii intragrup.

Stocul ISD reflecta o baza investitionala
stabila, influentata de factori externi

Evolutia stocului ISD 1n 2025 confirma men-
tinerea unei pozitii investitionale solide,
sustinuta de intrari nete consistente de
capital si de rolul dominant al capitalului
propriu n structura investitiilor.

Tn acelasi timp, influenta semnificativa a fac-
torilor de reevaluare — in special a cursului
de schimb — evidentiaza o caracteristica im-
portanta a statisticii ISD: variatiile stocului
pot reflecta nu doar deciziile investitionale
ale companiilor, ci si dinamici externe, in-
dependente de fluxurile efective de capital.

Per ansamblu, evolutia stocului ISD indica o
baza investitionala stabila si in crestere mo-
derata. Desi ajustarile de pret si fluctuatiile
valutare au limitat cresterea in 2025, funda-
mentul investitional ramane solid, sustinut
de performanta companiilor existente si de
reinvestirea profiturilor.

Consolidarea acestui trend va depinde, in
perioada urmatoare, de capacitatea econo-
miei de a atrage investitii noi,complementa-
re celor existente, precum si de mentinerea
unui climat investitional stabil si predictibil.

Capitalul european domina structura geo-
graficaaISD

Distributia geografica a investitiilor straine
directe in Republica Moldova evidentia-
za o orientare structurala puternica catre
Uniunea Europeana, tendinta care s-a con-
solidat progresiv in ultimii ani, pe fondul
cresterii sustinute a capitalului european
in economie.

INVESTITIILE STRAINE DIRECTE (STUDIUL 5.0)



FIGURA 4

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

la sfarsitul perioadei (mil. EUR)

Sursa: Datele BNM, Conturile internationale ale Republicii Moldova

La sfarsitul anului 2025, investitiile prove-
nite din Uniunea Europeana au atins apro-
ximativ 3,144 mil. EUR, in crestere fata de
2,958 mil. EUR 1n 2024 si 2,710 mil. EUR in
2023. Pragul de 3 mld. EUR a fost depasit
pentru prima data in trimestrul Il al anu-
lui 2025, nivel care s-a mentinut pana la
sfarsitul anului, confirmand consolidarea
pozitiei dominante a capitalului european
in economia Republicii Moldova.

Aceasta evolutie se inscrie intr-un trend
mai amplu de crestere, in care investitiile
din Uniunea Europeana s-au majorat de la
aproximativ 1.5 mld. EUR in 2018 la peste
3.1mld.EURTn 2025, reflectand o extindere
semnificativa si constanta a prezentei capi-
talului european pe piata locala.

Investitiile provenite din alte tari (non-UE)
au ajuns la aproximativ 591 mil. EUR in 2025,
in crestere fata de 507 mil. EUR Tn 2024 si
525 mil. EUR in 2023, indicand o diversi-
ficare graduala, dar Tnca limitata, a surse-
lor de capital. Pe termen mai lung, aceasta
categorie a inregistrat o evolutie moderat
ascendenta, de la niveluri de circa 300 mil.
EUR Tn anii anteriori.

Tn contrast, investitiile din spatiul CSI au
cunoscut o deteriorare continua, trecand
din valori pozitive in perioada anterioara
intr-un teritoriu negativ in ultimii ani.

IMPACTUL ASUPRA ECONOMIEI REPUBLICII MOLDOVA (2016-2025) 13



-14 mil. EUR

pozitia netain 2025

-24 mil. EUR

pozitia neta in 2024

-9 mil. EUR

pozitia neta in 2023

confirmand tendinta de retragere sau ree-
valuare negativa a capitalului provenit din
aceasta regiune.

Per ansamblu, evolutiile recente arata ca
dinamica stocului ISD este determinata in
principal de capitalul european, in timp ce
contributia altor regiuni ramane limitata,
iar spatiul CSl are un impact negativ asupra
pozitiei investitionale.

Structura geografica a ISD confirma astfel o
aliniere economica tot mai pronuntata a Re-
publicii Moldova catre Uniunea Europeana,
atat din perspectiva originii capitalului, cat
si aintegrarii in lanturile valorice regionale.
Tn acelasi timp, aceasta concentrare eviden-
tiaza importanta diversificarii surselor de
investitii, pentru a asigura o baza investi-
tionala mai echilibrata si mai rezilienta pe
termen lung.

ISD sunt concentrate intr-un numar restrins
de tari europene

Structura pe tari de origine a investitiilor
straine directe evidentiaza o concentrare
relativ ridicata a capitalului in jurul unui
grup restrans de tari europene, care domina
investitiile in Republica Moldova.

Pe baza unei analize agregate a capitalului
propriu, incluzand atat alte sectoare ale eco-

14

nomiei, cat si sectorul bancar, principalele
tari investitoare in 2025 sunt Cipru, Tarile
de Jos si Romania, urmate de Bulgaria si
Regatul Unit. Aceste cinci economii con-
centreaza circa 56% din capitalul propriu
total, conform estimarilor bazate pe datele
disponibile, evidentiind un grad semnificativ
de concentrare a investitiilor straine directe.
Aceasta structura reflecta rolul central al
unui numar limitat de economii europene,in
cadrul carora se regasesc atat centre finan-
ciare utilizate ca platforme investitionale,
cat si investitori directi activi in sectoare
productive.

Investitiile non-financiare sunt dominate
de citeva tari-cheie

In afara sectorului financiar, investitiile sunt
concentrate n jurul unui grup restrans de
tari-cheie.

| 663 mil. EUR

B 381 mil.EUR

Tarile de Jos
m— 282 mil. EUR

Tn continuare, investitiile provin din eco-
nomii dezvoltate precum Austria, Franta
si Germania, cu valori cuprinse intre apro-
ximativ 150-200 mil. EUR, reflectand o
prezenta consolidata Tn sectoare precum
industrie, comert si servicii.

Un al doilea nivel de investitori este format
din tari precum Regatul Unit, Elvetia, Ucrai-
na, Turcia, Statele Unite si ltalia, indicand o
diversificare moderata a bazei investitionale,
dar cu ponderi relativ reduse in total.
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FIGURASS

Pozitia investitiilor directe, capital propriu acumulat la 31-Dec 2025, pe principalele tari -

Alte sectoare (mil. EUR)

Sursa: Datele BNM, Conturile internationale ale Republicii Moldova

Sectorul bancar este controlat de un numar
limitat de grupuri europene

Structura investitiilor Tn sectorul bancar
este distincta, fiind dominata de un numar
restrans de tari europene. In 2025, princi-
palele origini ale capitalului sunt Bulgaria

FIGURA 6

(278 mil. EUR), Tarile de Jos (217 mil. EUR),
Regatul Unit (183 mil. EUR) si Ungaria (161
mil. EUR), reflectand structura grupurilor
bancare prezente in Republica Moldova.

Pozitia investitiilor directe, capital propriu acumulat la 31-Dec 2025, pe principalele tari -

Sectorul societati care accepta depozite (mil. EUR)

Sursa: Datele BNM, Conturile internationale ale Republicii Moldova
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Aceasta distributie este specifica sectorului
financiar, unde investitiile sunt concentrate
in cateva institutii majore si reflecta apar-
tenenta acestora la grupuri bancare inter-
nationale.

Structura generala a ISD pe tari de origine
evidentiaza concentrare si rolul platforme-
lor investitionale

Structura pe tari de origine evidentiaza doua
caracteristici esentiale ale ISD in Republica
Moldova.

Tn primul rand, investitiile sunt concentra-
te intr-un numar relativ limitat de tari, in
special Cipru, Tarile de Jos si Romania, care
domina atat sectoarele non-financiare, cat
si structura generala a capitalului.

Tn al doilea rand, prezenta unor economii
precum Cipru si Tarile de Jos reflecta utili-
zarea acestora ca platforme investitionale
si centre financiare, ceea ce sugereaza ca
originea economica finala a capitalului poate
fi mai diversificata decat indica distributia
formala.

Per ansamblu, distributia ISD pe tari de ori-
gine indica o baza investitionala stabila, dar
caracterizata printr-o concentrare geogra-
fica pronuntata, dominata de capital euro-
pean. Aceasta structura ofera continuitate
investitionala, insa evidentiaza si importanta
diversificarii surselor de capital, pentru a
reduce riscurile asociate concentrarii ge-
ografice.

Concentrarea a peste jumatate din capita-
lul investitional in doar cateva tari europe-
ne confirma ancorarea solida a Republicii
Moldova in spatiul investitional al Uniunii
Europene, dar subliniaza necesitatea unor
politici proactive de diversificare a surselor
de capital si extindere a bazei de investitori,
pentru a consolida rezilienta si potentialul
de crestere pe termen lung.
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ISD sunt concentrate in servicii si sectoare
comerciale

Structura investitiilor straine directe pe acti-
vitati economice evidentiaza o concentrare
pronuntata in cateva sectoare dominante,
care definesc profilul investitional al Repu-
blicii Moldova.

La nivelul anului 2025, capitalul propriu
acumulat este concentrat in principal in:

Fe

33%

activitati financiare
si de asigurari

27%  comes

1 7.7% industria prelucratoare

Tmpreuna, aceste trei sectoare concentrea-
za aproximativ 78% din totalul ISD, evi-
dentiind o structura investitionala relativ
concentrata.
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FIGURA?7

Investitiile directe, capitalul propriu acumulat la 31-Dec 2025, pe activitati economice

(conform CAEM-2 (procente)

33%

Activitati financiare
si asigurari

17.7%

Industria prelucratoare

3.8%

Altele

Tranz. 306%

imobiliare Transport
& ciepogitare

3.1%

Energetica,
utilitati

4.9%

Sursa: Datele BNM, Conturile internationale ale Republicii Moldova

Un al doilea grup de sectoare, cu ponderi
mai reduse, include IT&C (5.2%), tranzac-
tiile imobiliare (4.9%), transportul si depo-
zitarea (3.6%) si energia si utilitatile (3.1%),
care contribuie la diversificarea economiei,
dar au un rol mai limitat in structura totala a
profesionale (1.7%) si alte sectoare (3.8%),
completeaza structura investitionala.

Structura sectoriala reflecta o orientare pre-
dominanta catre servicii si activitati comer-
ciale, in paralel cu o prezenta relevanta a
industriei prelucratoare ca principal sector
productiv si orientat spre export.

Ponderea ridicata a sectorului activitatilor
financiare si de asigurari reflecta atat prezen-
ta institutiilor inanciare propriu-zise, cat si
includerea unor entitati cu rol de structu-
rare si administrare a investitiilor, ceea ce
sugereaza ca o parte a capitalului inregistrat
in acest sector este asociata indirect cu ac-
tivitati din alte domenii economice.

Distributia sectoriala a ISD evidentiaza o
combinatie intre:

® Sectoare de intermediere si distributie
(Ananciar, comert) si
® Sectoare productive (industria prelucratoare).

Aceasta configuratie indica o economie in
care investitiile sunt orientate atat catre
sustinerea consumului si a fluxurilor co-
merciale, cat si catre activitati generatoare
de export si valoare adaugata.

Tn acelasi timp, ponderea relativ modest3 a
sectoarelor precum IT&C, energie sau ser-
vicii profesionale evidentiaza un potential
semnificativ, nca insuficient valorificat, in
special in domenii cu valoare adaugata ri-
dicata.

Structura ISD indica stabilitate, dar si ne-
cesitatea diversificarii

Per ansamblu, distributia ISD pe sectoare
evidentiaza o structura investitionala po-
larizata Tn jurul unor sectoare dominante,
in principal servicii si activitati comerciale,
completata de un sector industrial relevant.

Aceasta configuratie ofera stabilitate pe ter-
men scurt, 1nsa subliniaza necesitatea unor
politici orientate spre diversificarea inves-
titiilor si consolidarea sectoarelor produc-
tive si cu valoare adaugata ridicata, pentru
a sustine o crestere economica sustenabila
si convergenta economica pe termen lung.
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CAPITOLUL 2

Impactul ISD asupra economiei
Republicii Moldova

Investitiile straine directe reprezinta un
factor esential in sustinerea dezvoltarii
economice, contribuind la acumularea de
capital, transferul de know-how si integrarea
economiei in lanturile valorice internatio-
nale. Analiza impactului ISD asupra econo-

miei Republicii Moldova este realizata prin
intermediul unor indicatori relevanti, care
reflecta atat dimensiunea investitiilor, cat si
intensitatea acestora in raport cu economia
si populatia.

2.1 Ponderea fluxurilor de ISD in PIB

Fluxurile ISD indica o stabilizare a investi-
tiilor noi la un nivel moderat

Fluxurile de ISD raportate la produsul intern
brut (P1B) ofera o imagine asupra intensitatii
investitiilor noi in economie.

FIGURA 8
Ponderea fluxurilor de ISD in P1B, 2016-2025

Tn 2025, Auxurile de ISD au reprezentat
aproximativ 2.3% din PIB, in usoara scadere
fata de 2.52% in 2024, dar peste nivelul din
2023 (2.16%), ceea ce confirma o tendinta de
stabilizare a investitiilor noi in ultimii ani.

Sursa: Datele BNM, Conturile internationale ale Republicii Moldova; calculele autorilor
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Pe termen mai lung, indicatorul a avut o
evolutie volatila, cu valori reduse in perioa-
da 2016-2017 (1.1%-1.6%), urmate de cres-
teri semnificative in 2019 (4.43%) si 2022
(4.02%), reflectand ani cu intrari investiti-
onale mai consistente.

Tn perioada 2023-2025, ponderea fluxuri-
lor ISD in PIB s-a stabilizat in intervalul de
aproximativ 2%-2.5%, indicand un nivel
moderat si relativ predictibil al investitiilor
noi, inferior anilor de varf, dar caracterizat
printr-o volatilitate redusa.

Aceasta evolutie sugereaza existenta unei
baze stabile de investitii,care creeaza premise
pentru o dinamica sustenabila a fluxurilor de
capital, intr-un mediu investitional mai echi-
librat comparativ cu perioadele anterioare.

Tn acelasi timp, nivelul moderat al indica-
torului indica faptul ca economia nu se afla
intr-o faza de expansiune investitionala ac-
celerata, ceea ce evidentiaza existenta unui
spatiu de crestere in atragerea de investitii
noi, in special de proiecte de amploare.

Valorificarea acestui potential depinde de
capacitatea de a atrage investitii in sectoare
competitive, orientate spre export si cu va-
loare adaugata ridicata, capabile sa accele-
reze fluxurile ISD si sa sustina convergenta
economica pe termen lung.

2.2 Ponderea stocurilorde ISD in PIB

Rolul ISD in economie se ajusteaza pe fon-
dul unei dinamici mai rapide a PIB

Stocul de ISD raportat la PIB reflecta gradul
de integrare investitionala a economiei si
importanta capitalului extern acumulat.

Tn 2025, stocul ISD a reprezentat aproxima-
tiv 29.8% din PIB, in scadere fata de 31.1%
in 2024 si32.1% 1n 2023, continuand o ajus-
tare moderata fata de nivelul de aproximativ
40.4% in 2019.

Pe termen mai lung, indicatorul s-a men-
tinut la niveluri relativ ridicate in perioada
2016-2019 (35%-40%), dupa care a intrat
intr-o tendinta descendenta graduala, co-
borand sub pragul de 30% in 2025.

Aceasta evolutie reflecta n principal o di-
namica mai favorabila a economiei com-
parativ cu acumularea investitiilor straine.

Din aceasta perspectiva, tendinta indica o
structura economica mai echilibrata, in care
capitalul intern capata o importanta relativ
mai mare.

Tn acelasi timp, ajustarea ponderii ISD in
PIB poate fi interpretata si ca un semn de
maturizare a bazei investitionale existente,
fara a indica o diminuare a investitiilor n
termeni absoluti.

Totusi, cresterea mai lenta a stocului ISD in
raport cu PIB-ul sugereaza existenta unui
spatiu de consolidare a integrarii investitio-
nale, in special prin atragerea de capital nou.

Mentinerea unui nivel adecvat al acestui
indicator depinde de capacitatea economiei
de a atrage investitii noi, complementare
celor existente, care sa sustina dinamica
de crestere si sa valorifice oportunitatile de
dezvoltare pe termen lung.
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FIGURA9
Ponderea stocurilor de ISD in PIB, 2016-2025

Sursa: Datele BNM, Conturile internationale ale Republicii Moldova; calculele autorilor

2.3 Fluxurile de ISD per capita

Intensitatea investitiilor noi raimane stabila,
cu potential de crestere

Indicatorul fluxurilor ISD per capita reflec-
ta intensitatea investitiilor noi raportate
la populatie si ofera o perspectiva asupra
distributiei acestora la nivelul economiei.

Tn 2025, fluxurile de ISD per capita au fost
de aproximativ 172 EUR per locuitor?, in
usoara scadere fata de 176 EUR 1n 2024, dar
peste nivelul din 2023 (136 EUR), indicand
o revenire si stabilizare a investitiilor noi
in ultimii ani.

Pe termen mai lung, indicatorul a avut
o evolutie volatila, cu valori reduse in pe-
rioada 2016-2017 (28-48 EUR), urmate de
cresteri semnificative in 2019 (174 EUR) si

2022 (219 EUR), reflectand episoade inves-
titionale mai consistente.

Tn perioada recenta, indicatorul s-a stabili-
zat intr-un interval de aproximativ 130-180
EUR per capita, sugerand un nivel moderat
si relativ predictibil al investitiilor noi ra-
portate la populatie.

2Datele privind numarul mediu anual al populatiei (mii persoane) pentru anul 2025 urmeaza a fi publicate de
BNS in luna iunie 2026. Tn absenta acestor date, calculele per capita pentru anul 2025 au fost realizate utilizand

populatia cu resedinta obisnuita la inceputul anului.
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FIGURA 10
Fluxurile de ISD per capita, 2016-2025

Sursa: Datele BNM, Conturile internationale ale Republicii Moldova; BNS si calculele autorilor

Nivelul actual al indicatorului evidentiaza
o intensitate stabila a fluxurilor de ISD ra-
portate la populatie, in conditiile unei vola-
tilitati mai reduse comparativ cu perioadele
anterioare. Desi valorile nu au revenit la ni-
velurile de varf,dinamica recenta sugereaza
existenta unei baze investitionale functio-
nale si previzibile, cu potential de crestere.

In acelasi timp, caracterul episodic al proiec-
telor investitionale continua sa influenteze

2.4 Stocul de ISD per capita

Capitalul strain acumulat per capita conti-
nua sa creasca

Stocul ISD per capita ofera o imagine asu-
pra acumularii de capital strain raportat la
populatie si asupra intensitatii investitiilor
in economie.

Tn 2025, acest indicator a atins aproximativ

evolutia indicatorului, ceea ce evidentiaza
oportunitati de crestere in contextul atrage-
rii unor proiecte investitionale de amploare.

Consolidarea acestui indicator poate fi sus-
tinuta prin dezvoltarea unui portofoliu di-
versificat de proiecte investitionale si prin
cresterea atractivitatii economiei pentru
investitori internationali, in special Tn sec-
toare competitive si orientate spre export.

2,257 EUR per locuitor, in crestere fata de
2,180 EUR in 2024 si 2,019 EUR in 2023,
confirmand o tendinta ascendenta robusta
in ultimii ani.

Comparativ cu 2016 (999 EUR), nivelul din
2025 reflecta o crestere de peste doua ori
a intensitatii capitalului strain, evidentiind
consolidarea progresiva a bazei investitionale.

IMPACTUL ASUPRA ECONOMIEI REPUBLICII MOLDOVA (2016-2025) 21



FIGURA 11
Stocul de ISD per capita, 2016-2025

Sursa: Datele BNM, Conturile internationale ale Republicii Moldova; calculele autorilor

Evolutia acestui indicator reflecta, pe de o par-
te, acumularea continua de investitii straine,
iar pe de alta parte, influenta dinamicii demo-
grafice, in special reducerea populatiei, care
contribuie la majorarea valorilor per capita.

Prin urmare, cresterea indicatorului indica
o consolidare semnificativa a bazei inves-
titionale, Tnsa trebuie interpretata intr-un
context mai larg, intrucat nu reflecta exclu-
siv majorarea volumului de investitii.

Tn acelasi timp, nivelul actual sugereazi o
intensificare a capitalului strain in economie,
ceea ce creeaza premise favorabile pentru
dezvoltare.

Valorificarea acestui capital depinde de ori-
entarea investitiilor catre sectoare producti-
ve, inovative si cu valoare adaugata ridicata,
capabile sa genereze efecte multiplicatoare
si sa sustina cresterea economica sustena-
bila pe termen lung.

2.5 Ponderea ISD in formarea bruta de capital fix

ISD devin o sursa complementara intr-un
model investitional mai echilibrat

Ponderea ISD in formarea bruta de capital fix
(FBCF) indica contributia capitalului extern la
investitiile totale din economie si rolul aces-
tuia Tn dezvoltarea capacitatilor productive.

Tn 2025, ISD au reprezentat aproximativ
9.4% din FBCF, in scadere fata de 11.3%
in 2024 s5i 10.7% in 2023. Aceasta evolutie
reflecta o diminuare relativa a contributiei
ISD, in contextul in care formarea bruta de
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capital fix a atins un nivel record de apro-
ximativ 4.36 mld. EUR in 2025.

Pe termen mai lung, indicatorul a Tnregistrat
niveluri mai ridicate in 2019 (17.6%) si 2022
(14.7%), dupa care s-a stabilizat in intervalul
de aproximativ 9%-11% in perioada recenta.

Reducerea ponderii ISD in investitiile totale
reflecta Tn principal cresterea accelerata a
investitiilor interne, indicand o diversificare
a surselor de finantare si o consolidare a
capacitatii economiei de a genera resurse
investitionale interne.
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FIGURA 12

Ponderea ISD in formarea bruta de capital fix,2016-2025

Sursa: Datele BNM, Conturile internationale ale Republicii Moldova; BNS si calculele autorilor

Tn acest context, ISD nu mai reprezinta prin-
cipalul motor al investitiilor, dar continua
sa joace un rol important si complementar,
in special n sustinerea proceselor de mo-
dernizare economica.

Aceasta dinamica sugereaza o evolutie catre
un model investitional mai echilibrat, in
care capitalul intern si cel extern contribuie
impreuna la dezvoltarea economiei.

Maximizarea impactului ISD depinde de
orientarea acestora catre proiecte produc-
tive, tehnologice si orientate spre export,
capabile sa completeze investitiile interne

economiei pe termen lung.

ISD: un pilon esential intr-un model inves-
titional mai echilibrat

Analiza combinata a indicatorilor evidenti-
aza o evolutie graduala a rolului investitiilor
straine directe in economia Republicii Mol-
dova, in directia unui model investitional mai
echilibrat,in care capitalul intern si cel extern
contribuie complementar la dezvoltare.

Reducerea ponderii ISD in PIB siin formarea
bruta de capital fix reflecta, in principal,acce-
lerarea cresterii economice si consolidarea
investitiilor interne, sugerand o diminuare
relativa a dependentei de capitalul extern,
fara a diminua importanta acestuia. In paralel,
cresterea indicatorilor per capita si mentine-
rea fluxurilor la un nivel stabil confirma soli-
ditatea bazei investitionale si continuitatea
interesului investitorilor straini.

Aceasta dinamica indica o economie aflata
intr-o etapa de maturizare investitionala, in
care ISD raman un pilon esential, contribu-
ind alaturi de capitalul intern la sustinerea
cresterii economice. In acelasi timp, nivelul
moderat al fluxurilor si stabilizarea acestora
sub valorile de varf evidentiaza existenta
unui spatiu de crestere, in special prin atra-
gerea de investitii noi.

Tn acest context, maximizarea impactului
ISD depinde nu doar de volumul acestora, ci
si de calitatea si orientarea investitiilor, cu
accent pe sectoare productive, inovative si
integrate in lanturile valorice internationale,
capabile sa genereze efecte multiplicatoa-
re si sa sustina convergenta economica pe
termen lung.
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