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CUVANT INAINTE

Anul 2024 reprezinta un moment de referinta pentru Comisia Nationala a Pietei Financiare
(CNPF), marcat in special de elaborarea proiectului Strategiei nationale de dezvoltare a
pietei de capital din Republica Moldova pentru perioada 2025 - 2030. Este primul
document de acest gen, care propune o abordare holistica asupra dezvoltarii pietei de
capital din Moldova. Odata aprobat de Guvern si adoptat de Parlament, acest document
va deveni un instrument esential de coordonare a eforturilor intre ministere, institutii
guvernamentale si alte parti interesate, avand ca scop modernizarea infrastructurii de
tranzactionare si post-tranzactionare, extinderea ofertei de instrumente financiare,
largirea bazinului de investitori activi pe piata si consolidarea cadrului de reglementare
pentru noile instrumente financiare.

Totodata, In contextul procesului de integrare europeana, anul 2024 a fost marcat de
implicarea plenara a CNPF in etapele de autoevaluare si screening pentru domeniile
serviciilor financiare, dreptul societatilor comerciale, libera circulatie a lucratorilor, precum
si protectia drepturilor consumatorilor financiari. Desi aceste activitati se afla inca la
inceput, etapele esentiale de transpunere si implementare urmeaza a fi efectuate in
perioada 2025 - 2027. Prin armonizarea legislatiei nationale cu cea europeana, CNPF isi
propune sa stimuleze modernizarea serviciilor financiare, sa sporeasca increderea
investitorilor si sa diversifice oportunitatile de investitii pentru participantii locali.

Actiunile consecvente ale autoritatii in directia reglementarn si diversificarii pietei
flnanC|are locale au inceput sa dea rezultate concrete in perioada de raportare, au fost
licentiati primii furnizori de servicii de finantare participativa, precum si un administrator al
unui fond de pensii. Aceste realizari creeaza premise promitatoare ca, in anul 2025, sa fie
constituit primul fond de pensii facultative si s& devina operationale una sau doua
platforme de finantare participativa.

Protectia drepturilor consumatorilor de servicii financiare constituie un mandat relativ nou
pentru CNPF. Asumat in iulie 2023, initial pe segmentul serviciilor de creditare nebancara
si asigurari, acest mandat a fost extins, incepand cu 2024, si asupra domeniilor creditarii
bancare si a depozitelor, serviciilor de plata, emiterii de moneda electronica si operatiunilor
de schlmb valutar. in pofida stagnarii economice a Republicii Moldova, in anul 2024, piata
serviciilor financiare destinate consumatorilor a avut un trend ascendent fata de anul
2023, in toate segmentele principale: portofoliul de credite a sporit cu 17 la suta, soldul
depozitelor - cu 13 la suta, volumul operatiunilor de schimb valutar - cu circa 3 la suta,
valoarea tranzactiilor efectuate prin instrumente de platd cu acces la distanta - cu circa
10 la suta. De asemenea, piata asigurarilor a crescut, ca volum al primelor brute subscrise,
fata de 2023, cu circa 11 la suta. Cele mai frecvente incalcari au fost constatate in domeniul
creditarii, unde CNPF a reusit, in mare parte, sa impuna furnizorilor respectarea limitelor
legale privind costurile creditarii. Totodata, au fost obtinute progrese semnificative in
eliminarea clauzelor abuzive din contracte si diminuarea elementelor inselatoare din
materialele publicitare.

Pentru a spori calitatea serviciilor financiare si a asigura protectia consumatorilor la cele
mai inalte standarde, in anul 2024, a fost |n|t|at un amplu proces de revizuire siimbunatatire
a cadrului normativ. in acest sens, a fost elaborat si transmis Guvernului, spre aprobare
un pachet substantial de modificari Ieglslatlve, menit sa inlature deficientele si
constrangerile identificate pe parcursul anului 2023, precum si sa alinieze reglementarile
nationale la bunele practici, aplicate n statele membre ale UE. Odata cu adoptarea acestui
pachet legislativ de catre Parlament, cadrul de protectie a consumatorilor va deveni
semnificativ mai coerent, acoperind toate etapele de prestare a serviciilor financiare - de
la promovare si informare precontractuala pana la incetarea raporturilor juridice de
prestare a serviciilor. Acest cadru va include si dispozitii clare privind situatiile in care
consumatorii intdmpina dificultati in executarea obligatiilor contractuale sau exercitarea
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drepturilor acestora. De asemenea, prevederile de protectie a consumatorilor se vor
extinde si asupra beneficiarilor asociatiilor de economii si imprumut.

Activitatea CNPF pe domeniul protectiei consumatorilor de servicii financiare denota ca
acest domeniu a fost umbrit de alte prioritati legate de sectorul financiar. Astfel, unele
probleme s-au acumulat de-a lungul anilor, in timp ce altele au fost generate de aparitia
noilor produse financiare si de impactul complex al digitalizarii asupra serviciilor financiare.
Fiecare segment al pietei financiare se confrunta cu provocari specifice. Pentru serviciile
de creditare, principalele provocari sunt legate de respectarea cerintelor de transparents,
eliminarea clauzelor abuzive si combaterea practicilor comerciale incorecte. in ceea ce
priveste depozitele, este necesara sporirea transparentei conditiilor aferente depozitului.
Pentru servicile de plata sunt necesare masuri de sporire a sigurantei platilor si a
transparentei comisioanelor, inclusiv implementarea unui instrument de comparabilitate a
acestora. De asemenea, pentru sporirea incluziunii financiare, este esential ca bancile s
ofere accesul la un set minim de servicii pentru consumatorii care nu detin alte conturi de
plati. Pe segmentul de asigurari, efortul CNPF va raméane axat pe eliminarea practicilor
comerciale incorecte, orientarea asiguratorilor catre servicii centrate pe nevoile clientilor
si pe informarea adecvata a acestora cu privire la produsele de asigurare.

Educatia financiara are un rol esential in dezvoltarea pietei financiare, contribuind la
stabilitatea acesteia, sporind incluziunea financiara si ajutdnd consumatorii sa-si inteleaga
mai bine necesitatile. Astfel, ei pot selecta corect serviciile de care au nevoie, sa isi
cunoasca drepturile si sa stie cum sa le apere. Recunoscand rolul crucial al educatiei
financiare, CNPF a continuat in anul 2024 dezvoltarea produselor de informare ,,CNPF
Explica” si a lansat ,,CNPF Atentioneaza”. Totodata, au fost organizate campanii ample de
informare, axate pe subiecte precum constatarea amiabild a accidentelor si aspectele
legate de contractarea creditelor de consum. In plus, CNPF a desfasurat sesiuni fata in
fata pentru diverse categorii de public, cum ar fi elevi, studenti, femei si antreprenori.
Pentru perioadele urmatoare, CNPF isi propune sa intensifice si sa dezvolte activitatile de
educatie financiara si de informare, cu scopul de a spori nivelul de cunostinte al populatiei,
in special in domeniul creditarii, serviciilor de asigurare si de protectie a investitorilor retail.
O prioritate pe agenda CNPF o va constitui elaborarea si punerea in practica a masurilor
de comunicare si educatie financiara care sa sustind realizarea obiectivelor Strategiei
nationale de dezvoltare a pietei de capital din Republica Moldova pentru perioada 2025 -
2030.

Anul 2024 a fost unul cu numeroase provocari, iar cei care urmeaza nu vor fi mai putin
dificili, solicitdnd echipei CNPF profesionalism, disciplina si o dedicatie totala pentru a le
depasi cu succes. Doresc sa imi exprim recunostinta profunda fata de echipa CNPF pentru
efortul constant si abnegatia de care au dat dovada in exercitarea atributiilor. De
asemenea, imi exprim aprecierea fata de toate autoritatile, partenerii, participantii
profesionisti si reprezentantii furnizorilor de servicii financiare, alaturi de care am construit
o colaborare solida inh 2024. Contam pe aceeasi deschidere si sprijin si in anii ce vor urma
pentru a continua sa dezvoltam impreuna o piata financiara sustenabila si echilibrata.

Dumitru Budianschi,

Presedintele Comisiei Nationale a Pietei Financiare



SUMAR EXECUTIV

Activitatea CNPF in anul 2024 s-a desfasurat avand la baza politica generala a Republicii
Moldova privind integrarea UE, precum si obiectivele CNPF privind stabilitatea si
dezvoltarea pietei de capital, precum si sporirea nivelului de protectie a consumatorilor de
servicii financiare.

A fost elaborat proiectul Strategiei nationale de dezvoltare a pietei de capital din Republica
Moldova pentru perioada 2025 - 2030. Documentul aprobat de CNPF si transmis
Ministerului Finantelor spre promovare pentru aprobarea de catre Guvern reprezinta un
pas semnificativ in dezvoltarea pietei de capital din Republica Moldova. Documentul ofera
o analiza detaliata a problemelor structurale ale pietei locale, identifica factorii determinanti
ai dezvoltarii si stabileste directiile strategice pentru dezvoltarea pietei de capital. Prin
realizarea obiectivelor strategiei se urmareste modernizarea infrastructurii de
tranzactionare si post tranzactionare, sporirea accesului la finantare a companiilor locale
si extinderea bazinului de investitori pe piata de capital, precum si integrarea pietei locale
in pietele regionale si internationale. De asemenea, realizarea Strategiei va contribui la
echilibrarea si dezvoltarea sistemului financiar din Republica Moldova.

CNPF a finalizat cadrul normativ secundar necesar pentru functionarea fondurilor de
pensii facultative si a administratorilor acestora. Prin aprobarea in anul 2024 a ultimelor 3
regulamente pentru punerea in aplicare a Legii nr. 198/2020 privind fondurile de pensii
facultative a fost finalizat cadrul necesar pentru autorizarea administratorilor si licentierea
fondurilor de pensii. in rezultatul aprobarii, CNPF a acordat licenta primului administrator
de fond de pensii facultative, deschizand calea pentru operationalizarea acestui segment
important pentru bunastarea populatiei in perioada de pensionare.

Comisa Nationala a finalizat elaborarea si adoptarea actelor normative secundare (9 acte),
necesare punerii in aplicare a Legii nr.181/2023 privind serviciile de finantare participativa.
Aceste acte detaliaza cerintele de autorizare, conduita pe piata si supravegherea
furnizorilor de servicii de finantare participativa, fiind aliniate, partial, la normele comunitare
in materie (Regulamentul (UE) 2020/1503 privind furnizorii europeni de servicii de finantare
participativd pentru afaceri). Corespunzator, implementarea legii date, a rezultat in
autorizarea primilor doi participanti. Aceste platforme ofera solutii inovatoare de finantare
bazatd pe imprumut sau investitii, pentru proiectele de afaceri mici, conectand
dezvoltatorii de proiecte cu investitorii prin mecanisme online eficiente.

Din perspectiva parcursului european al Republicii Moldova, a fost realizata autoevaluarea
alinierii cadrului de reglementare national aferent domeniului pietei de capital la acquis-ul
UE, precum si implicarea activa in screening-ul, explicativ si bilateral, demarat de serviciile
Comisiei Europene. CNPF este antrenata plenar, pe Capitolele de negociere din Clusterul
2-Piata interna, anume: Capitolul 2 Libera circulatie a lucratorilor, Capitolul 6 Dreptul
societatilor comerciale si Capitolul 9 Servicii financiare, Capitolul 28 Protectia
consumatorilor. Subsidiar CNPF a continuat transpunerea acquis-ului comunitar relevant
pentru piata de capital si actualizarea cadrului normativ intern. Astfel, a fost consolidat
cadrul legislativ privind guvernanta corporativa, drepturile actionarilor si politicile de
remunerare, in conformitate cu directivele UE (Directiva nr. 1132/2017, Directiva nr.
2007/36/CE, Recomandarilor UE nr. 2004/913/CE; nr. 2005/162/CE, nr. 384/2009/CE si
nr. 2009/385/CE), in acest sens fiind elaborate/acordat suport substantial la
elaborarea/promovarea urmatoarele acte normative primare si secundare:

= 2 proiecte de legi: (i) pentru modificarea Legii nr. 1134/1997 privind societatile pe
actiuni (aspecte conexe aplicarii politicii de remunerare) si (i) pentru modificarea
unor acte normative (facilitarea accesului antreprenorilor locali la piete de capital
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externe), ultimul initiat de catre MDED si materializat prin aprobarea de céatre
Parlamentul RM a Legii nr. 259/2024;

= 2 acte de revizuire substantiala a Codului de guvernanta corporativa, aprobat de
CNPF prin Hotararea nr. 67/10/2015;

= elaborarea amendamentelor la un sir de acte normative secundare ale CNPF (per
total, 4 regulamente), fiind asiguratd, pe aria de reglementare si supraveghere a
acesteia, transpunerea totald a Recomandarii CE nr. 384/2009 privind politicile de
remunerare in sectorul serviciilor financiare.

Subsecvent, au fost revizuite 7 acte normative secundare pentru a spori coerenta
legislativa, transparenta si claritatea reglementarilor, in aspecte legate de procesul de
instrainare, in cadrul procedurii de lichidare conexa, a activelor aflate in administrare
fiduciara la administratorii fiduciari:

= procesele de raportare catre CNPF a participantilor profesionisti;

= modul si procedurile de Tnregistrare a valorilor mobiliare in Registrul emitentilor de
valori mobiliare (REVM);

= crearea cadrului legal in legatura cu aparitia unui nou actor pe piata de capital
(consultantul de investitii);

= aspecte de dezvaluire a informatiei de catre emitentii de valori mobiliare,

= procedura de achizitionare de catre societatea pe actiuni a actiunilor proprii.

Evolutia pietei de capital este marcata in 2024 de o crestere semnificativa a indicatorilor
pietei organizate (Bursa de Valori a Moldovei). Asadar, in dimensiunea pietei, valoarea
capitalizarii bursiere a atins 15,87 mird. lei, reflectdnd o apreciere pronuntata a valorii
actiunilor companiilor admise spre tranzactionare pe piata reglementata (+55,43 la suta
fatd de 2023). Un alt indicator al pietei precum este cel al lichiditatii, masurat prin valoarea
tranzactionata la bursa, in anul 2024 a depasit pragul de 500 milioane lei in ultimi patru ani,
in concret atingdnd cifra de 526,26 mil. lei. Totusi, avand in vedere ca instrumentele
financiare lichide sunt cele ale bancilor licentiate, procesele de tranzactionare poarta un
caracter ocazional, fiind influentate, preponderent, de factori izolati, mai degraba, decat
de o evolutie constanta si predictibila.

Piata primara (cresteri de capital si atragerea de imprumuturi), in perioada ianvarie -
decembrie 2024, a cunoscut un progres semnificativ, in special datorita emisiunilor de
obligatiuni corporative. Prin urmare, din totalul de 92 de emisiuni de valori mobiliare, cu un
volum sumar al acestora de 674,71 mil. lei, inregistrat in aceasta perioada, cea mai mare
pondere valorica a revenit emisiunilor de obligatiuni (569,9 mil. lei, dintre care 564,90 mil.
lei, sunt atrase, prin ofertd publicd, in cadrul a 9 emisiuni de obligatiuni MAIB), reprezentand
o crestere de peste 2,2 ori, comparativ cu anul 2023. La caz, a se mentiona ca nivelul
general al pietei ramane inca destul de jos.

In vederea asigurarii unei activititi conforme a registratorilor, in special in conditiile
existentei restrictiilor impuse de autoritatile nationale si internationale, CNPF a desfasurat
activitati de asigurare a conformitatii acestora. in acest sens, au fost efectuate controale
complexe la 2 societati de registru, rezultatele controalelor relevand probleme aferente
calitatii serviciilor prestate la tinerea registrelor actionarilor, precum si au fost identificate
carente Tn aspecte de organizare a activitatii si in sfera aplicarii cerintelor de prevenire si
combatere a spalarii banilor. in rezultat, reiesind din aplicarea principiului proportionalitatii
cu natura, dimensiunea si complexitatea incalcarilor constatate, CNPF, dupa caz, a impus
prescriptii, sanctiuni pecuniare si administrative (retragerea certificatului de calificare si
avertisment). Complementar, pentru neglijenta constatatad a unui registrator in raport cu
CNPF pe subiectul identificarii detinerilor si a operatiunilor efectuate de catre persoanele
rezidente si nerezidente, incluse in lista subiectilor unor masuri restrictive, aplicate prin
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decizii nationale si/sau ale UE, CNPF a intervenit cu masuri administrative sub forma de
avertisment public, precum si, prin cumul, cu sanctiuni pecuniare, conform Codului
contraventional. Societatile de registru raman a fi una din provocarile de baza ale CNPF,
pornind de la situatia financiara precara a acestora, cauzata de migrarea clientilor viabili la
Depozitarul central unic al valorilor mobiliare (DCU), precum si de neajustarea marimii
preturilor la serviciile prestate.

Monitorizarea respectarii cerintelor regulatorii a fost realizatd in baza sistemului de
raportare a participantilor profesionisti. in cadrul procesului de monitorizare, au fost
receptionate si analizate 5837 de rapoarte. Astfel, au fost atestate abateri in reflectarea
eronata si/sau incompleta a datelor in rapoartele specializate, precum si la nerespectarea
unor conditii profesionale privind mentinerea calitatii de persoana autorizata. Ca rezultat
al explicatiilor solicitate, participantii pietei si-au conformat activitatea, totodata, intr-un
caz, a fost emis un act individual de retragere a calitatii de persoana calificata in domeniul
evaluarii valorilor mobiliare.

A fost efectuatd supravegherea continua a tranzactiilor cu valori mobiliare pentru
asigurarea stabilitatii si integritatii pietei. Analiza datelor de tranzactionare primite in timp
real de la piata reglementata si sistemul multilateral de tranzactionare (MTF), din aceasta
perspectiva fiind verificate, din oficiu, peste 280 de tranzactii cu valori mobiliare, emise de
banci si societati de asigurare si alte 4 tranzactii cu valori mobiliare, inregistrate pe piata
secundara. in toate cazurile, investigatiile s-au soldat cu elaborarea rapoartelor de analiza
privind rezultatele verificarilor, care, dupa caz, au inclus propuneri de masuri proportionale
cu natura, dimensiunea si complexitatea incalcarilor constatate, in vederea asigurarii
mentinerii stabilitatii si ordinii pe piata de capital.

O preocupare constantda a CNPF este asigurarea drepturilor actionarilor si prin
respectarea cerintelor de transparenta si a desfasurarii evenimentelor corporative a
emitentilor. In anul 2024 se mentine, practic, acelasi numar de entit&ti raportoare ale pietei
organizate (entitati de interes public (EIP) si MTF) fata de anul 2023, rata de dezvaluire a
informatiei fiind aproape de 100 la suta. Situatiile financiare atesta cresterea profiturilor si
marimii dividendelor in grupa EIP, totodata, reducerea indicatorilor nominalizati in grupa
celor de la MTF. Pentru societatile pe actiuni altele decat EIP si MTF, rata de raportare
catre CNPF ajunge la circa 50 la suta (295 entitati din 640). Verificarile efectuate sunt
axate pe aplicarea conforma a normelor de guvernanta corporativa in cadrul societatilor,
inclusiv conformarea acestora la cerintele minime de capital si la coraportul active
nete/capital social. In cel din urma scop enuntat de catre CNPF, au fost expediate 436 de
scrisori privind necesitatea intreprinderii masurilor de conformare. in dinamic3, se observa
un trend ascendent al numarului de SA inactive (de la 900 in anul 2020 la 1 330 in anul
curent), ceea ce genereaza o povara financiara din punctul de vedere al monitorizarii, dar
si al tinerii evidentei registrelor actionarilor acestora de catre societatile de registru. Din
aceasta perspectiva, solutionarea problemei conturilor dormante si societatilor inactive
ramane in agenda prioritatilor CNPF pentru viitor.

CNPF a dezvoltat si a implementat in anul 2024 un instrument online facil de verificare si
identificare a calitatii de fost actionar, indreptatit la revendicarea contravalorii actiunilor
transmise in Fondul de compensare a investitorilor (FCl/fond) in legatura cu finalizarea
procesului de lichidare a 5 fonduri de investitii, precum si urmare a realizarii de catre
actionarii majoritari a procedurii de retragere obligatorie. Astfel, pe parcursul anului 2024
a fost acordat suport informativ potentialilor beneficiari (actionari existenti, fosti actionari,
rudele acestora), totodata, fiind procesate de catre CNPF, in calitate de gestionar al FCI,
37 de cereri cu achitarea sumelor corespunzatoare din fond. Provocarea majora pe acest



segment rdmane a fi numarul impunator de conturi dormante (peste 150 mii), inclusiv cu
date incomplete de identificare a acestora.

CNPF a finalizat procesul de preluare a atributiilor in domeniul protectiei consumatorilor
de servicii financiare. Prin aceasta extindere a competentelor, CNPF a devenit autoritatea
publica unica, cu competente de reglementare, supraveghere si control al activitatilor
desfasurate de o gama largd de furnizori de servicii financiare - banci, societati de
asigurare, organizatii de creditare nebancara, prestatori de servicii de plata nebancari,
emitenti de moneda electronica si unitati de schimb valutar. Aceasta consolidare a rolului
institutiei are ca scop principal protejarea eficientd a drepturilor consumatorilor,
asigurandu-se, astfel, ca acestia beneficiaza de servicii financiare transparente, corecte
si sigure. De altfel, CNPF urmareste cresterea stabilitatii si a integritatii pietei financiare
prin exercitarea unor functii consolidate de reglementare si control, contribuind la un
mediu economic mai transparent si mai previzibil pentru toti participantii.

CNPF a elaborat proiectul de lege privind consolidarea cadrului de reglementare si
supraveghere in domeniul protectiei consumatorilor de servicii financiare, in vederea
eliminarii principalelor lacune. Proiectul a fost aprobat de catre CNPF si transmis, spre
aprobare Guvernului urmand adoptarea ulterioara de catre Parlament. Proiectul de lege
vizeaza imbunatatirea transparentei in contractele de credit, reglementarea ofertelor de
asigurare si impulsionarea digitalizarii interactiunii dintre asiguratorii RCA si pagubiti,
uniformizarea procedurilor de depunere a reclamatiilor de catre consumatori. Acest efort
a fost realizat in contextul cresterii complexitatii serviciilor financiare, digitalizarii
accelerate si accesului facil la diverse instrumente financiare, care sporesc riscurile pentru
consumatori, precum cele aferente lipsei de transparenta si asumarii de decizii insuficient
informate etc.

Pentru sporirea calitatii serviciilor de plata, asigurari si depozite, CNPF a initiat elaborarea
proiectului de lege privind comparabilitatea comisioanelor si a regulamentelor privind
dezvaluirea informatiilor precontractuale pentru asigurari si depozite. Aceste initiative au
ca obiectiv, crearea unui cadru normativ, clar si armonizat, care sa asigure informarea
completd, transparenta si usor de inteles a consumatorilor cu privire la caracteristicile
esentiale ale produselor financiare, oferite pe piatd, prin introducerea unor formate
standardizate de prezentare a informatiei precontractuale, in vederea asigurarii claritatii
privind costurile reale, riscurile, drepturile si obligatiile contractuale ale consumatorilor.

CNPF a elaborat proiectul Regulamentului privind solutionarea reclamatiilor consumatorilor
de cétre furnizorii de servicii financiare. Prin acest Regulament se urmareste stabilirea unui
cadru procedural unitar care sa asigure tratarea echitabila si in termene rezonabile a
reclamatiilor, obligarea furnizorilor de servicii financiare de a dispune de structuri interne
dedicate gestionarii reclamatiilor si imbunatatirea transparentei in comunicarea cu
consumatorii.

CNPF a impus masuri de remediere, in rezultatul desfasurarii activitatii de supraveghere in
domeniul protectiei de servicii financiare. in acest sens, activitatea de supraveghere a
vizat, in mod deosebit, comportamentul participantilor profesionisti si modul in care acestia
interactioneaza cu consumatorii, punand accent pe identificarea si corectarea incalcarilor
recurente.

Printre principalele carente in desfasurarea activitatii de creditare de catre banci si
organizatiile de creditare nebancara, se enumera:

= Eludarea reglementarilor privind plafonarea dobanzii si a altor costuri asociate
contractului de credit, precum si impunerea unor costuri suplimentare la
rambursarea anticipata;



= Utilizarea practicilor comerciale incorecte prin prezentarea calculului eronat al
dobanzii anvale efective (DAE) si percepere de comisioane nedeclarate in contract,
precum si utilizarea unor concepte si notiuni apte de a induce in eroare
consumatorii in ceea ce priveste costurile efective;

= Carente de transparenta sau lipsa clauzelor ce vizeaza rata dobanzii flotante;

= Abateri de la cerintele de transparenta la contractele de credit si depozit, incheiate
prin mijloace de comunicare la distanta.

in context, CNPF a receptionat 124 de modele de contracte de credit pentru consumatori,
ce urmeaza a fi utilizate de banci si organizatii de creditare nebancare. Pe de o parte,
organizatiile de creditare nebancara si bancile au renuntat la creantele consumatorilor in
cuantum de circa 8,8 mil. lei. Pe de alta parte, efectele actiunilor CNPF ce tin de solicitarea
declararii nulitatii clauzelor contractuale, constatate ca fiind abuzive sunt conditionate de
termenele extinse ale procedurilor judiciare.

Carente majore Tn desfasurarea activitatii de atragere a depozitelor de catre banci, se
evidentiaza in partea ce tine de:

= Utilizarea practicilor comerciale incorecte si a clauzelor abuzive privind admiterea
abaterilor de la cerintele de transparenta, aplicabile contractelor de depozit,
incheiate prin mijloace de comunicare la distanta, inclusiv modalitatea de formare
si aplicare a ratei dobanzii;

= Clauze abuzive in ceea ce priveste conditiile de rezolutiune prin aplicarea unor taxe.

Drept rezultat, o banca a retras produsul de depozit de pe piata, iar alta si-a imbunatatit
calitatea dezvaluirii informatiilor precontractuale.

Au fost identificate, in mod primar, deficiente aferente interactiunii participantilor la piata
asigurarilor cu consumatorii, cum ar fi:

N

= Utilizarea practicilor comerciale inselatoare, in particular, in ceea ce priveste
caracteristicile politei de asigurare, precum avantajele, eventualele riscuri si
exceptiile aferente, rezultdnd in imposibilitatea realizarii dreptului la despagubire,
pierderea esentei juridice a contractului de asigurare, ceea ce compromite natura
produsului de asigurare;

= Utilizarea practicilor comerciale incorecte, desconsiderarea profilului de risc al
asiguratilor la determinarea primelor de asigurare, contrar conditiilor de asigurare.

Ca urmare, o societate de asigurare a incetat incheierea unui tip de contract de asigurare,
care continea prevederi in detrimentul consumatorului, contrar normelor legale, iar altele
trei societati de asigurare si-au revizuit conditiile de asigurare si modelele de contracte,
utilizate in relatia cu consumatorii, in vederea eliminarii clauzelor ambigue sau
dezavantajoase pentru acestia. Totodata, un intermediar in asigurari a modificat principiile
de stabilire a sumei asigurate, optand pentru o abordare individualizata, in functie de
necesitatile fiecarui client, dar nu exclusiv in functie de valoarea contractelor de credit
atasate;

Tot mai multi cetdteni au solicitat suportul CNPF in reclamarea unor deficiente a pietei
financiare. In anul 2024, CNPF a inregistrat 820 de reclamatii dintre care cele mai multe au
vizat sectorul creditelor si al depozitelor, urmate de asigurari si servicii de plata. Analiza
detaliata a reclamatiilor primite evidentiaza urmatoarele aspecte:

= Sectorul creditelor: Au fost inregistrate 509 de reclamatii, prin care consumatorii
au semnalat, in principal, existenta unor clauze abuzive, precum penalitati si
comisioane nejustificate, lipsa transparentei informatiilor contractuale, precum si
practici comerciale incorecte.



= Piata asigurarilor: Au fost receptionate 123 de reclamatii, care au vizat, in special,
neconcordante privind cuantumul despagubirilor, refuzuri totale sau partiale ale
platilor, precum si intarzieri nejustificate n solutionarea dosarelor de dauna.

= Servicii de plata si schimb valutar: Au fost raportate 104 reclamatii, avand, ca obiect,
extrageri frauduloase, refuzul restituirii soldurilor, intarzieri in procesarea platilor si
blocarea nejustificata a cardurilor bancare.

CNPF a intensificat eforturile de educatie financiard prin campanii informative si sesiuni
dedicate diferitelor categorii de public. Campaniile ,CNPF Explica” si,,CNPF Atentioneaza”
au oferit explicatii clare despre produsele financiare si au atras atentia asupra riscurilor,
fiind promovate pe site-ul institutiei, retelele sociale si in mass-media. Campania privind
~Constatarea amiabila a accidentului” a fost difuzata timp de trei luni pe mai multe posturi
TV, iar spotul animat ,La ce atragem atentia cand contractam un credit de consum” a fost
transmis, gratuit, in transportul public, magazine si posturi media. De asemenea, au fost
organizate sesiuni de educatie financiara pentru adulti, antreprenori, studenti si femei, in
colaborare cu institutii precum Camera de Comert si Industrie (CCI) si proiectul UN Women,
precum si sesiuni pentru adolescenti in licee si tabere de vara, la care au participat peste
600 de elevi.
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1. PRIORITATILE DE ACTIVITATE PENTRU ANUL 2024

Reiesind din mandatul CNPF privind asigurarea stabilitatii, transparentei, sigurantei si
eficientei pe piata de capital, privind activitatea fondurilor de pensii facultative si
protejarea drepturilor consumatorilor de servicii financiare, precum si din obiectivul de tara
privind integrarea UE, in 2024 CNPF si-a canalizat eforturile pe urmatoarele prioritati:

1. Realizarea procesului de armonizare la acquis-I UE pe domeniile de competenta a CNPF
in conformitate cu agenda Guvernului privind integrarea
= autoevaluarea alinierii cadrului de reglementare national pe Clusterul 2-Piata
interna si anume: Cap. 2 -Libera circulatie a lucratorilor, Cap. 6 -Dreptul societatilor
comerciale si Cap. 9 -Servicii financiare;
= efectuarea screening-lui si participarea in toate Grupurile de Lucru
interinstitutionale privind armonizarea acquis-lui UE relevante competentelor
CNPF.

2. Elaborarea cadrului strategic de dezvoltare a pietei de capital in vederea mobilizarii
eforturilor tuturor actorilor guvernamentali si non-guvernamentali pentru sporirea rolului
pietei de capital
= Elaborarea, consultarea si aprobarea proiectului Strategiei de dezvoltare a pietei de
capital pentru 2025-2030;
= Acordarea suportului necesar in promovarea Strategiei in procesul de aprobare in
Guvern.

3. Finalizarea cadrului secundar de reglementare privind fondurile de pensii facultative si
platformelor de finantare participativa
= Elaborarea si aprobarea 3 regulamente privind conditile de functionare a
administratorilor fondurilor de pensii facultative, fuziunea si dizolvarea, precum si
modul de transfer a administrarii fondurilor de pensii facultative si a participantilor
intre fondurile de pensii;
= Elaborarea, consultarea si aprobarea a 9 regulamente pentru asigurarea procesului
de autorizare si supraveghere a platformelor de finantare participativa.

4. Asigurarea unui proces eficient de autorizare si supraveghere a participantilor la piata
de capital
= Consolidarea capacitatii autoritatii privind autorizarea si supravegherea, in special
pe domeniile emergente, cum ar fi fondurile de pensii si platformele de finantare
participativa;
= Respectarea cerintelor privind activitatea pe piata de capital a participantilor
profesionisti, inclusiv pe respectarea restrictiilor impuse de autoritatile nationale si
internationale.

5. Consolidarea cadrului de protectie a consumatorilor de servicii financiare
" Tmbunété’girea cadrului regulator privind protectia drepturilor consumatorilor de
servicii financiare, prin acoperirea intregului ciclu contractual - de la promovarea
produselor si informarea precontractuald, pana la incetarea raporturilor juridice
= Fortificarea competentelor de interventie, sanctionare si impunere a respectarii
reglementarilor in vederea asigurarii protectiei efective a drepturilor consumatorilor
de servicii financiare.

6. Sporirea nivelului de conformitate a prestatorilor de servicii financiare privind
respectarea drepturilor consumatorilor de servicii financiare

= Promovarea conformarii voluntare prin elaborarea de recomandari si mentinerea
unui dialog constant cu participantii pietei financiare

1



Exercitarea atributiilor de supraveghere si control asupra prestatorilor de servicii
financiare, prin monitorizarea permanenta a conformitatii cu reglementarile in
vigoare, evaluarea practicilor comerciale si contractuale, precum si prin interventii
prompte in cazurile de incalcare a drepturilor consumatorilor

7. Cresterea nivelului de educatie financiard a emitentilor, investitorilor retail si
consumatorilor de servicii financiare

Dezvoltarea competentelor financiare si consolidarea ihcrederii consumatorilor si
investitorilor in utilizarea responsabila a serviciilor financiare, prin actiuni de
educatie financiara aplicata si accesibila

Implementarea masurilor educationale adaptate diferitelor segmente ale populatiei,
emitenti si investitori, pentru a spori intelegerea produselor si serviciilor financiare
si pentru a sustine luarea deciziilor responsabile.

12



2. ACTIVITATEA CNPF IN CALITATE DE REGULATOR AL PIETEI DE CAPITAL
21 ELABORAREA CADRULUI NORMATIV

Piata nationala de capital trece printr-o transformare semnificativa, ca parte a eforturilor
ample ale tarii de integrare si modernizare economica, fapt ce a determinat intreaga
activitate a regulatorului in anul de raport. De remarcat ca, desi istoric piata de capital
locala a fost in dificultate de a depasi carentele unei economii de tarad relativ mica,
mecanismele unei piete functionale de capital fiind inca destul de limitate, totusi, in ultimii
ani, se manifesta un interes din ce in ce mai mare pentru dezvoltarea pietei interne de
capital, existand si un efort concertat al autoritatilor in acest sens. Aceste eforturi si-au
regasit reflectie la elaborarea de catre CNPF a proiectului Strategiei nationale de
dezvoltare a pietei de capital din Republica Moldova pentru perioada 2025-2030
(Strategie), tinta fiind adoptarea unui document de politici coordonate, pe termen mediu si
lung, care sa defineasca prioritatile statului pentru dezvoltarea unei piete de capital
robuste si dinamice si sa ghideze implementarea setului de reforme, orientate spre crearea
unei platforme viabile de acumulare de capital si distribuire eficienta a resurselor, si, in
ultima instanta, de promovare a cresterii economice.

Proiectul Strategiei reprezinta un document amplu de orientari strategice, setate in baza
unei evaluari aprofundate a starii actuale a pietei de capital din Republica Moldova, fiind
analizate problemele cu care aceasta se confruntd si perspectivele ei de dezvoltare.
Analiza cuprinde atat indicatorii pietei de capital in evolutie, cat si indicatorii de
performanta, per ansamblu, cadrul legislativ existent, tendintele pietei si reformele recente,
pentru a evalua eficacitatea, dar si a mentine continuitatea si alinierea plenara la alte
documente de politici, aprobate la nivel de tara, si sectoriale, si pentru a face recomandari
pentru imbunatatiri ulterioare. Astfel, luand in considerare tendintele actuale, precum si
provocarile si oportunitatile pentru piata de capital identificate, CNPF, actionand in mod
consolidat, cu alte institutii guvernamentale, va promova dezvoltarea acesteia, Tn
perspectiva urmatorilor 6 ani, desfasurand activitati coordonate, intru realizarea
urmatoarelor obiective generale:

= Sporirea accesului la finantare prin consolidarea capacitatilor companiilor de a crea
oferte de finantare pe piata de capital;

= Largirea bazei de investitori pentru cresterea cererii si a lichiditatii pietei;

= Sporirea accesului intreprinderilor mici si mijlocii (IMM) la piata de capital;

= Modernizarea infrastructurii si fortificarea capacitatilor ecosistemului pietei de
capital;

= Armonizarea cadrului legal si de reglementare cu standardele si reglementarile UE.

Aceste masuri sunt menite sa diversifice sursele de finantare pentru sectorul corporativ si
cel de stat, s3 faciliteze accesul la capital pentru IMM si sa protejeze integritatea pietei,
implicit drepturile investitorilor, contribuind, in acest mod, la o dezvoltare economica
sustenabila.

Proiectul de lege pentru aprobarea Strategiei (Hotdrarea CNPF nr.50/6/2024 ,Referitor la
proiectul de lege pentru aprobarea Strategiei nationale de dezvoltare a pietei de capital
din Republica Moldova pentru perioada 2025 - 2030”) a fost prezentat Ministerului
Finantelor pentru promovare, in conditiile legislatiei.

De rand cu acest document amplu de politici, programul de activitate a CNPF, in anul 2024,
a fost, in mod primordial, orientat spre realizarea angajamentelor asumate, potrivit Planului
national de actiuni pentru aderarea Republicii Moldova la UE in perioada 2024-2027
(aprobat prin Hotararea Guvernului Republicii Moldova nr. 829/2023) (in continuare -
PNA). Din aceasta perspectivd, s-au initiat, dar si au continuat demersurile anterioare de
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armonizare a cadrului legislativ din Republica Moldova la cerintele euro-comunitare, avand,
drept finalitate, aprobarea unui proiect de lege, elaborat cu concursul CNPF, dar si
demararea unui proces amplu de creatie normativa, in vederea perfectionarii si alinierii
cadrului normativ primar si secundar la acquis-ul UE, pe aspecte de guvernanta
corporativa si activitate prudentiala a societatilor de investitii.

in acest context, CNPF a elaborat si promovat un proiect de lege pentru modificarea Legii
nr. 1134/1997, care a vizat transpunerea partiala a Recomandarilor Comisiei Europene
privind guvernanta corporativa, in special, pe aspecte ce tin de politica de remunerare si
modul de creare si functionare a comitetelor specializate ale consiliului de supraveghere a
societatii, totodata, transpunerea totala a acestor acte ale UE, fiind asigurata prin
elaborarea unui proiect de modificare a Codului de guvernantd corporativa, aprobat de
CNPF. De rand cu aceasta, Codul de guvernanta corporativa a fost suplimentat cu norme,
puse in aplicare in anul de raport, in scopul alinierii cadrului legal la cerintele Directivei (UE)
2017/828 de modificare a Directivei 2007/36/CE privind consolidarea drepturilor
actionarilor, promovarea implicarii acestora pe termen lung si sporirea transparentei in
raportarile corporative, inclusiv, prin instituirea cerintelor de aprobare de catre actionari a
politicii de remunerare, dar si a raportului anual al societatii privind aplicarea acestei politici.
in contextul alinierii la actele UE prenotate, amendamentele inaintate/operate au urmarit
sa imbunatateasca echitatea in procesul de stabilire a remuneratiei persoanelor cu functii
de raspundere ale societatii, totodata, consolidand rolul comitetelor specializate ale
acesteiain realizarea obiectivelor de performanta ale consiliului societatii, tintind sa reduca
riscurile asociate cu conflictele de interese. Asadar, alinierea Republicii Moldova la aceste
standarde UE va contribui la imbunatatirea calitatii guvernantei corporative si cresterea
increderii in piata a tuturor participantilor ei si a partilor interesate.

Cu referire la aspecte ce tin de aplicarea politicilor de remunerare, in corelare cu riscurile
asociate unor activitati investitionale, au fost operate amendamente la 4 regulamente, fiind
asigurata, pe aria de reglementare si supraveghere a acesteia, transpunerea totala a
Recomandarii CE nr. 384 din 30 aprilie 2009 privind politicile de remunerare in sectorul
serviciilor financiare.

in acelasi timp, In anul de raport, preocuparile majore ale regulatorului au vizat adaptarea
si crearea in timp util a reglementarilor legale pentru sustinerea lansarii de produse si
servicii financiare inovatoare pe piata, cum ar fi serviciile de finantare participativa si ale
fondurilor de pensii facultative. Astfel, CNPF s-a consacrat plenar crearii bazei normative
pertinente asigurarii activitatii platformelor de finantare participativa, prin adoptarea unui
set de acte normative secundare, care completeaza si materializeaza, in mod concret,
cadrul legal primar, instituit prin Legea nr. 181/2023 privind servicile de finantare
participativa (Legea nr. 181/2023). in acest sens, intru asigurarea punerii in aplicare a legii
prenotate, a fost creata, din temelie, intreaga garnitura de acte normative necesare
constituirii, organizarii si reglementarii aspectelor specifice de functionare a platformelor
de finantare participativa, fiind elaborate si aprobate 9 acte normative destul de complexe.
Lansarea acestui serviciu inovativ pe piata are drept scop oferirea de oportunitati
cetatenilor de a investi, la un randament sporit, economiile sale si de a finanta proiectele
investitionale, mai cu seama, ale companiilor nou-infiintate sau ale IMM, care, de rand cu
dezvoltarea pietei de capital, tinteste si cresterea economiei nationale, per ansamblu. Miza
este ca mediul de afaceri din Republica Moldova sa dispuna de o oportunitate alternativa
de finantare, de rand cu cea bancara, utilizand instrumente de finantare participativa.

in acelasi timp, in anul de raport a continuat procesul de dezvoltare a cadrului normativ
secundar, subordonat Legii nr. 198/2020 privind fondurile de pensii facultative, fiind
aprobat Regulamentul care reglementeaza conditile de functionare a administratorilor
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fondurilor de pensii facultative, precum si elaborate alte 2 proiecte de regulamente care
reglementeazd modul si conditiile privind fuziunea si dizolvarea fondurilor de pensii
facultative, dar si modul de transfer al administrarii fondurilor de pensii facultative si a
participantilor intre fondurile de pensii. Prin aceste masuri, CNPF si-a reafirmat
angajamentul de a crea un cadru prudential si de conduita profesionala solid pentru un
mediu investitional transparent, predictibil si aliniat la bunele practici internationale,
contribuind, in acest fel la dezvoltarea pietei de capital si la sporirea increderii investitorilor.

De asemenea, pentru a raspunde modificarilor legislative recente si pentru a asigura
coerenta reglementarilor aplicabile procesului de inregistrare a valorilor mobiliare, CNPF a
adoptat amendamente la Instructiunea privind etapele, termenele si procedurile de
inregistrare a valorilor mobiliare, aprobata prin Hotararea nr. 13/10/2018. Aceste modificari
contribuie la clarificarea procedurilor aplicabile emitentilor si la reducerea riscului de
interpretari divergente. Concomitent, din perspectiva de a conforma cadrul legal secundar,
conex activitatii pe piata de capital, la modificarile legislative recente, dar si in scop de
optimizare a acestuia, a fost finalizata procedura de conformare si actualizare a altor 6
regulamente sectoriale, demarate n anul precedent.

Sintetizand cele relatate, se releva ca activitatea de reglementare a CNPF, in anul 2024, a
vizat, cu prioritate, realizarea urmatoarelor obiective majore, setate pe segmentul pietei de
capital:

= Elaborarea politicilor de dezvoltare a pietei de capital;

= Armonizarea cadrului de reglementare la normele UE;

= Crearea cadrului normativ secundar, subordonat Legii nr. 181/2023;

= Consolidarea cadrului de reglementare si facilitarea crearii si functionarii fondurilor
de pensii facultative;

= Ajustarea si perfectionarea cadrului legal de reglementare.

Informatia detaliata privind activitatea de creatie normativa a regulatorului in anul 2024
se prezinta in urmatorul tabel:
Tabelul nr. 1 Acte normative aprobate si/sau elaborate

Nr. Denumirea legii/actului normativ Descrierea succinta

PIATA DE CAPITAL

l Elaborarea politicilor de dezvoltare a pietei de capital

Hotararea CNPF nr. 50/6/2024  Proiectul Strategiei a fost elaborat in temeiul
~Referitor la proiectul de lege pentru | Legii nr. 192/1998 privind Comisia Nationala a
aprobarea Strategiei nationale de | Pietei Financiare. Acest document a fost
dezvoltare a pietei de capital din | conceput in scopul instituirii unui cadru
Republica Moldova pentru perioada | cuprinzator de politici publice, in vederea
2025 - 2030” dezvoltarii pietei de capital, ca un instrument
operational de transpunere si detaliere a
directiilor prioritare de interventie si a tintelor
stabilite din aceasta perspectiva. Strategia
vizeaza crearea unui mediu dinamic,
transparent si atractiv pentru investitori si
companii, contribuind la  dezvoltarea
economica a tarii.

Aceste masuri sunt menite sa diversifice
sursele de finantare pentru sectorul
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corporativ si cel de stat, sa faciliteze accesul
la capital pentru IMM si sa protejeze
drepturile investitorilor, contribuind, in asa fel,
la o dezvoltare economica sustenabila.
Proiectul Strategiei, prezentat de catre
Ministerul Finantelor autoritatilor si mediului
de afaceri pentru consultari publice, mentine
continuitatea si se aliniaza, in mod implicit
altor documente de politici, aprobate la nivel
de tara, si sectoriale, cum ar fi:

1. Strategia nationala de dezvoltare ,,Moldova
Europeana 2030”

2. Planul national de actiuni pentru aderarea
Republicii Moldova la UE pe anii 2024 - 2027;
3. Strategia nationala de dezvoltare
economica 2030 (SNDE 2030);

4. Strategia cu privire la administrarea
proprietatii de stat in domeniul
intreprinderilor de stat si societatilor
comerciale cu capital integral sau majoritar de
stat pentru anii 2023-2030;

5. Alte documente de politici listate in textul
acestui document.

Armonizarea cadrului legislativ si normativ in domeniul pietei de capital la Directivele

si normele UE

Hotdrarea CNPF nr. 12/2 din
05.03.2024 cu privire la modificarea
Hotararii Comisiei Nationale a Pietei
Financiare nr. 67/10/2015 cu privire la
aprobarea Codului de guvernanta
corporativa

(M.O. nr. 98-100 din 14.03.2024, art.
212

Modificarile vin sa continue angajamentul
asumat de catre CNPF privind transpunerea
Directivei UE nr.2017/828 de modificare a
Directivei 2007/36/CE in ceea ce priveste
fncurajarea implicarii pe termen lung a
actionarilor”, care a fost realizat, partial, prin
modificarile operate la Legea nr. 1134/1997
privind societatile pe actiuni (in continuare -
Legea nr. 1134/1997) si Legea nr. 171/2012
privind piata de capital (in continuare - Legea
nr. 171/2012) prin Legea nr. 101/2023 pentru
modificarea unor acte normative (aspecte
conexe de guvernanta corporativa si piata de
capital) (in continuare - Legea nr. 101/2023).
in  sensul respectiv, in continuitatea
armonizarii normelor primare, instituite prin
Legea nr. 101/2023 si care vizeaza atributiile
exclusive ale adunarii generale a actionarilor
de adoptare si revizuire, cel putin o data la 4
ani, a politicii de remunerare a persoanelor cu
functii de raspundere ale societatii, precum si
de examinare a raportului anual de
remunerare a acestor persoane, celelalte
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aspecte, cuprinse in actul UE, privind
continutul si structura politicii si a raportului
de remunerare au fost transpuse, nemijlocit,
prin completarea Codului de guvernanta
corporativa.

De asemenea, Codul de guvernanta
corporativa a fost completat cu un capitol
care prevede obligatia emiterii si publicarii
Declaratiei de guvernanta corporativa,
cuprinzénd o serie de clarificari siimbunatatiri
a continutului si a modului de completare a
acestei declaratii.

Hotdrarea CNPF nr. 31/2 din
25.06.2024 privind proiectul de lege
pentru modificarea Legii nr. 1134/1997
privind societétile pe actiuni (aspecte
conexe aplicarii  politicii de
remunerare a persoanelor cu functii
de rdspundere a societati)

Modificarile operate reies din prevederile
documentelor de politici nationale, si anume
din actiunea nr. 11 din PNA, avand drept scop
conformarea legislatiei cu Recomandarea
Comisiei 2004/913/CE din 14.12.2004 de
promovare a unui regim adecvat de
remunerare a directorilor companiilor cotate

la  bursa si Recomandarea Comisiei
2005/162/CE  privind rolul  directorilor
neexecutivi sau de supraveghere ai

societatilor cotate la bursa si in comitetele
consilivlui (de supraveghere), in versiunea
consolidata a acestora, tindnd cont de
modificarile efectuate la ambele prin
Recomandarea Comisiei 2009/385/CE.

in acest sens, au fost actualizate prevederile
din Legea nr. 1134/1997 privind competentele
adunarii generale a actionarilor, atat de a
aproba, cat si de a modifica, la fiecare 4 ani,
politica de remunerare a persoanelor cu
functii de raspundere (PFR) ale societétilor.
De asemenea, s-au instituit norme primare
pentru aprobarea schemelor de remunerare a
PFR in baza de actiuni, cu accentul pe
prevenirea conflictelor de interese si oferirea
actionarilor a informatiilor suficiente privind
esenta si modul de aplicare a acestor scheme,
astfel incat votul sa fie exprimat asumat.

Totodata, in conformitate cu actele UE, au
fost instituite norme primare privind crearea
comitetelor specializate in cadrul entitatilor
de interes public (EIP), avand drept obiectiv
asistarea de catre acestea a consililor
societatilor in exercitarea atributiilor lor de
supraveghere, precum comitetul de audit,
care se instituie in cadrul unei EIP, in mod
obligatoriu, si alte doua comitete, comitetul
de nominalizare si comitetul de remunerare,
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instituite de catre societati, inh mod

discretionar, reiesind din necesitate.

Hotararea CNPF nr.
09.07.2024 referitor la
Hotarare cu privire la modificarea
Codului de guvernanta corporativa,
aprobat prin Hotdrarea Comisiei
Nationale a Pietei Financiare nr.
67/10/2015.

33/3 din
proiectul de

Prin operarea modificarilor la Legea nr.
1134/1997, astfel precum s-a indicat supra, s-
a asigurat transpunerea partiala a actelor UE
nominalizate. Astfel, amendamentele propuse
la Codul guvernanta corporativa deriva din
necesitatea realizarii angajamentului asumat
pentru alinierea totald a cadrului legal la
Recomandarea 2004/913/CE Si
Recomandarea 2005/162/CE, in versiunea lor
consolidatd (cu modificarile operate prin
Recomandarea 2009/385/CE), din aceasta
perspectiva Codul fiind completat cu norme
aferente cerintelor de elaborare si aplicare a
politicii si a raportului de remunerare a PFR ale
societatii, cat si modul de constituire si
functionare a comitetelor specializate ale
consilivlui societatii. De mentionat, ca Codul
de guvernanta corporativa este obligatoriu
pentru EIP, incluzand societatile pe actiuni
admise la tranzactionare pe pietele
reglementate, promovand principii de
transparenta, responsabilitate si eficienta in
guvernanta corporativa.

Hotardrea CNPF nr. 52/5 din
12.11.2024 cu privire la modificarea
unor acte normative (politica de
remunerare in sectorul serviciilor
financiare)

Amendarea unor acte normative secundare,
potrivit proiectului de modificari, elaborat si
inaintat de CNPF, a fost initiata din
perspectiva realizarii documentelor de politici
nationale, si anume a PNA, in vederea
conformarii legislatiei Republicii Moldova cu

Recomandarea Comisiei 2009/384/CE din

30 apriie 2009 privind politicile de

remunerare in sectorul serviciilor financiare.

Reiesind din activitatile ce suntin competenta

CNPF, aria de aplicare a acestei recomandari

se extinde asupra societatilor de investitii,

fondurilor de pensii si organismelor de

plasament colectiv. in acest sens, proiectul a

vizat operarea unor modificari in urmatoarele

acte normative:

» Regulamentul privind serviciile si activitatile
de investitii, aprobat prin Hotararea CNPF
nr. 49/3/2015;

e Regulamentul privind reglementarile
prudentiale fata de activitatea societatii de
administrare a organismelor de plasament
colectiv, aprobat prin Hotararea CNPF nr.
62/21/2014;
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e Regulamentul  privind licentierea  si
autorizarea pe piata de capital, aprobat prin
Hotararea CNPF nr. 56/11/2014;

e Instructiunea cu privire la sistemul de
raportare Th domeniul pietei de capital,
aprobatd prin Hotardrea CNPF nr.
38/5/2015.

in principal, amendamentele propuse au

scopul de a imbunatati cadrul de

reglementare al societatilor de

investitii/societatilor de administrare a

investitilor, promovand o cultura a

responsabilitdti si a transparentei in

gestionarea remuneratiei, ceea ce poate avea
un impact pozitiv asupra stabilitatii pietei de
capital.

Proiectul, pe aria de reglementare si

supraveghere a CNPF, asigura transpunerea

totald a Recomandarii 2009/384/CE privind
politicile de remunerare in sectorul serviciilor
financiare.

Ajustarea si perfectionarea cadrului legal de reglementare

Hotdrarea CNPF nr. 15/4 din
18.03.2024 cu privire la modificarea
Hotaréarii Comisiei Nationale a Pietei
Financiare nr. 40/4/2018 cu privire la
aprobarea si modificarea unor acte
normative

(M.O. nr.125-129 din 29.03.2024, art.
273)

Modificarile operate vizeaza Regulamentul cu
privire la modul de incetare a activitatii de
administrare  fiduciara a  investitiilor
(Hotararea CNPF nr. 40/4 din 10.09.2018) si
deriva din intentia CNPF de a eficientiza
procesul de instrdinare a activelor aflate in
administrare fiduciara la administratorii
fiduciari, in corespundere cu prevederile art.
146" din Legea nr. 171/2012, dar si de a
preciza/exclude unele norme incerte.

Modificarilor a fost supus, cu precadere,

Capitolul IV ,Procedura de vanzare a
activelor”, normele acestuia fiind
imbunatatite prin introducerea optiunii de a
nu aplica reducerea pretului pentru
urmatoarele expuneri la vanzare a activelor,
optimizarea procedurii de reevaluare si
expunere la Bursa de Valori a Moldovei a
activelor care se expun la cel mai bun pret,
oferit de cumparatori, precum si prin
precizarea cu privire la finalizarea procesului
de vanzare a activelor aflate in administrare
fiduciara la administratorii fiduciari, in sensul
aplicarii prevederilor art. 146' alin. (9) din
Legea nr. 171/2012.
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Hotdrdrea CNPF nr. 17/4 din
01.04.2024 cu privire la modificarea
Regulamentului privind licentierea si
autorizarea pe piata de capital,

aprobat prin Hotararea Comisiei
Nationale a Pietei Financiare nr.
56/11/2014

(M.O. nr. 148-150 din 12.04.2024, art
320)

Amendamentele la Regulament au fost
initiate si aprobate pentru a raspunde
cerintelor de optimizare a proceselor de
raportare catre CNPF, cu accentul pe
societatile de investitii si banci, care sunt,
totodata, si EIP. Corespunzator, pentru a
evita dublarea cerintelor de raportare, a fost
exclusa obligatia bancilor, in calitatea
acestora de societati de investitii, de a
notifica CNPF in cazul unor evenimente, care,
totodata, sunt raportate de catre EIP, potrivit
Regulamentului  nr.  7/1/2019  privind
dezvaluirea informatiilor de catre emitentii de
valori mobiliare.

De asemenea, acronimul FIA a fost inlocuit cu
acronimul OPCA, consolidand si uniformizand
terminologia utilizata in contextul
regulamentelor si a procedurilor specifice

organismelor de  plasament  colectiv
alternative.
Hotdrarea CNPF nr. 33/4 din | Modificarile deriva din necesitatea

09.07.2024 cu privire la modificarea
Hotararii Comisiei Nationale a Pietei
Financiare nr. 13/10/2018 cu privire la
aprobarea Instructiunii privind
etapele, termenele, modul si
procedurile de inregistrare a valorilor
mobiliare

(M.O. nr. 305-307 din 16.07.2024, art
566)

conformarii cadrului normativ, urmare a unui

sir de amendamente operate in legislatia

sectoriald (Legea nr. 1134/1997 si Legea nr.

171/2012), a intrarii in vigoare a prevederilor

Legii nr. 146/2022, Legii nr. 332/2022, Legii

nr. 101/2023, Legii nr. 70/2023, Legii nr.

321/2022 si Legii nr. 229/2023.

La fel, s-a intervenit cu modificari din

perspectiva inlaturarii unor neconcordante

identificate, prin  excluderea/precizarea
normelor care lasa loc de interpretari.

Astfel, cele mai importante amendamente se

refera la:

e completarea cu norme aferente
contractului corporativ (art. 23" din Legea
nr. 1134/1997);

e punerea in aplicare a Legii nr. 174/2021;

e implementarea procedurii de prezentare a
documentelor CNPF, prin prisma semnaturii
digitale;

e excluderea normelor ce vizau emiterea
recipiselor depozitare moldovenesti (RDM),
urmare a excluderii acestora din circulatie,
CU ajustarea corespunzatoare a anexelor la
Instructiune;

e detalierea modului de intocmire a
prospectului ofertei publice la emiterea
obligatiunilor de catre societatile pe actiuni
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(SA) si societdtile cu raspundere limitata
(SRL);

e instituirea reglementarilor aferente anularii
si radierii din Registrul emitentilor de valori
mobiliare a actiunilor rascumparabile;

e ajustari  de continut in  contextul
transferului atributiei de supraveghere a
participantilor la piata asigurarilor de la
CNPF la BNM.

Hotdrdrea CNPF nr. 42/2 din
17.09.2024 cu privire la aprobarea
Regulamentului privind tinerea
registrului  actionarilor catre
societatile de registru

(M.O. nr. 459-467 din 07.11.2024, art.
869)

de

Aprobarea Regulamentului privind tinerea
registrelor actionarilor deriva din necesitatea
crearii cadrului legal aplicabil societatilor de
registru, urmare a reincadrarii acestora in
campul legal de desfasurare a activitatii
profesioniste pe piata de capital, prin
dispozitiile Legii nr. 332/2022, acestea avand
obligatiunea de a se conforma prevederilor
legale, inclusiv din perspectiva obtinerii noilor
autorizatii.
De rénd cu cerintele ce tin de deschiderea si
continutul ~ conturilor,  procedura  de
inregistrare a drepturilor si a restrictiilor
asupra actiunilor, Regulamentul stabileste, de
asemenea:
e tipurile si structura registrelor de evidenta;
e procedura de efectuare a inscrierilor in
sistemul informational si cerinte fata de
dispozitia de transmitere a actiunilor;
e aspecte aferente extrasului din contul
personal;
e asigurarea efectuarii operatiunilor
corporative si darea de seama;
e cerinte fatd de restabilirea si transferul
registrului.
in acelasi timp, actul cuprinde anexa nr. 1,
care stabileste formatul contractului-tip de
tinere a registrului detinatorilor de actiuni si
anexa nr. 2, care stabileste formatul
dispozitiei de transmitere.

Hotdrdrea CNPF nr. 55/3 din
28.11.2024 cu privire la aprobarea
Regulamentului privind achizitionarea
de catre societate a actiunilor proprii

(M.O. nr. 533-535 din 19.12.2024, art.
1000)

Modificarile operate la art. 77 ,,Achizitionarea
de catre societate a actiunilor proprii” din
Legea nr. 1134/1997 (prin Legea nr. 101/2023)
a impus necesitatea actualizarii cadrului
normativ aferent. Astfel, actul normativ
secundar ce reglementa procedura de
achizitionare de catre societate a actiunilor
proprii (Hotararea CNPF nr. 42/1/2017), a fost
actualizat si expus in redactie noua, astfel
incat sa se asigure conformitatea cu noile
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cerinte legislative si respectarea coerenta a

implementarii acestora potrivit
Regulamentului nou aprobat. Principalele
prevederi, stipulate in Regulament,

reglementeaza conditile de avizare, precum
si etapele premergatoare de derulare de
catre societate a ofertei de achizitionare a
actiunilor proprii in scopurile prevazute la art.
77 alin. (2) lit. a), b) si e) din Legea nr.
1134/1997.

Hotdrdrea CNPF nr. 60/4 din
24.12.2024 cu privire la modificarea
Regulamentului privind serviciile si
activitatile de investitii, aprobat prin
Hotarérea Comisiei Nationale a Pietei
Financiare nr. 49/3/2015

(M.O. nr. 43-46 din 11.02.2025, art
99)

Modificarile operate au avut drept scop
crearea cadrului legal secundar in legatura cu
aparitia unui nou actor pe piata de capital, al
~consultantului de investitii”, potrivit art. 37'
din Legea nr. 171/2012 (introdus prin Legea nr.
321/2022). Din  aceastd perspectiva,
prevederile  Regulamentului CNPF  nr.
49/3/2015, au fost, dupa caz, extinse si, de
rand cu societatile de investitii, acestea se
aplica in activitatea desfasurata de catre
acest nou participant, astfel incat sa se
asigure respectarea de catre ei a principiilor
si a normelor de conduita pe piata.
Corespunzator, s-a realizat o ajustare
adecvata a cadrului normativ existent pentru
societatile de investitii, in partea ce tine de
contractul pentru prestarea serviciilor de
investitii, care rezida din necesitatea de
adaptare a acestuia la schimbarile din piata si
reglementarile legale, asigurand o protectie
mai buna pentru parti si o clarificare a
responsabilitatilor, ceea ce contribuie la o
relatie comerciala mai transparenta si mai
sigura.

Hotardrea CNPF nr.
17.12.2024 referitor
Regulamentului cu privire la
dezvaluirea informatiei de catre
emitentii de valori mobiliare, aprobat
prin Hotararea Comisiei Nationale a
Pietei Financiare nr. 7/1/2019

(M.O. nr. 183-186 din 15.04.2025, art.
252)

58/5 din
la modificarea

Necesitatea modificarilor operate la cadrul
normativ secundar au rezultat din adoptarea
unui sir de acte normative, precum Legea nr.
146/2022, Legea nr. 70/2023, Legea nr.
101/2023 si Legea nr. 229/2023, inclusiv
Legea nr. 321/2022 pentru modificarea Legii
nr. 171/2012, prin care au fost operate
modificari substantiale in Legea nr. 1134/1997
si Legea nr. 171/2012, aferent dezvaluirii
informatiei pe piata de capital. Respectiv, in
vederea corelarii cadrului normativ primar cu
cel secundar, modificarile operate in
Regulamentul nr. 7/1/2019 au vizat:
» stabilirea clard a continutului si a modului
de dezvaluire a informatilor de catre
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emitentii de obligatiuni corporative, pe
durata circulatiei acestor valori mobiliare;

e reglementarea dezvaluirii informatiilor in
cazul evenimentelor semnificative, cum ar fi
tranzactii de proportii si/sau conflicte de
interese, acestea fiind importante prin
prisma protectiei drepturilor actionarilor si
a asigurarii dreptului de rascumparare a
actiunilor detinute de actionarii minoritari;

« instituirea obligativitatii prezentarii de catre
persoanele afiliate unui emitent catre
emitentul respectiv, a informatiilor
prescrise de lege;

e transparenta si responsabilitatea entitatilor
de interes public cu privire la dezvaluirea
evenimentelor  aferente  politicii  de
remunerare si a raportului de remunerare a
persoanelor cu functii de raspundere, cu
includerea acestor evenimente si in
raportarea de ordin continuu, precum si
privind  incheierea unor  contracte
corporative intre actionari.

Aprobarea actelor normative, subordonate Legii nr. 198/2020 privind fondurile de

Hotdrdrea CNPF nr. 56/6 din
03.12.2024 referitor la proiectul de
Hotarare cu privire la aprobarea
Regulamentului privind fuziunea si
dizolvarea fondurilor de pensii
facultative

V- pensii facultative (Legii nr. 198/2020)

1. | Hotdrdrea CNPF nr. 34/2 din | In completarea reglementarilor referitoare la
16.07.2024 privind aprobarea | conditile de functionare a administratorilor
Regulamentului privind conditile de | fondurilor de pensii facultative, instituite in
functionare a  administratorului | Legea nr. 198/2020 (art. 25 - 35),
fondului de pensii facultative Regulamentul nominalizat a fost aprobat cu
(M.O. nr. 314-317 din 23.07.2024, art. | scopul de a detalia obligatiile administratorilor
583) fondurilor de pensii facultative, fiind stabilit

un cadru complex aferent cerintelor de
administrare a activitatii acestora, astfel incat
gestionarea riscurilor sa fie efectiva si
prudenta.

2. in particular, Regulamentul face referire la

conditile privind desfasurarea activitatii
administratorilor, organizarea Si
responsabilitatile organelor lor de conducere,
gestionarea conflictelor de interese, politica
de remunerare, mecanismul de control intern,
dar sila particularitatile aferente externalizarii
activitatilor/serviciilor catre prestatorii de
servicii.

Elaborarea Regulamentului a fost
determinata de necesitatea de a stabili
reglementari detaliate, care sa asigure un
proces transparent in ceea ce priveste
etapele si procedurile de fuziune si dizolvare
a fondurilor de pensii facultative, de la initiere
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pana la finalizare. La fel, actul normativ
prenotat urmareste protejarea intereselor pe
termen lung a participantilor si a beneficiarilor
fondurilor de pensii, prin cerintele de
informare si monitorizare a impactului fuziunii
asupra activelor si a drepturilor lor.

Hotdrdrea CNPF nr. 61/3 din
30.12.2024 referitor la proiectul de
Hotardre cu privire la aprobarea
Regulamentului  privind  transferul
administrarii  fondului de pensii si
transferul participantilor intre
fondurile de pensii

Regulamentul nominalizat a fost elaborat in
conformitate cu Legea nr. 198/2020 privind
fondurile de pensii facultative si vizeaza
stabilirea unui cadru normativ, clar si
transparent, pentru procedurile de transfer al
administrarii  fondurilor de pensii si al
participantilor intre fonduri. Regulamentul
propus urmareste s3a asigure protectia
activelor transferate, sa clarifice procedurile
de transfer si sa creeze un cadru favorabil
pentru realizarea acestora. Printre solutiile
avansate se numara descrierea procedurii de
avizare prealabila a transferurilor, stabilirea
cerintelor pentru documentele de informare a
participantilor si detalierea pasilor necesari
pentru transferul benevol al administrarii
fondurilor de pensii.

Aprobarea actelor normative, subordonate Legii nr. 181/2023 privind serviciile de
finantare participativa (Legea nr. 181/2023)

Actele secundare, subordonate Legii nr. 181/2023, aprobate de CNPF in anul de
raport, au fost elaborate din perspectiva instituirii unui cadru legal comprehensiv,
aliniat la un sir de regulamente delegate de completare a Regulamentului (UE)
2020/1503 al Parlamentului European si al Consiliului din 7 octombrie 2020 privind
furnizorii europeni de servicii de finantare participativd pentru afaceri, prezentat

detaliat in cele ce urmeaza:

Hotdrarea CNPF nr. 9/1 din
19.02.2024 cu privire la aprobarea
Regulamentului privind autorizarea
furnizorilor de servicii de finantare
participativa

(M.O. nr. 83-85 din 29.02.2024, art
188)

Asigurand alinierea partiala la prevederile
Regulamentului delegat (UE) 2022/2112 de
completare a Regulamentului (UE) 2020/1503
in ceea ce priveste standardele tehnice de
reglementare care precizeaza cerintele si
modalitatile pentru cererea de autorizare ca
furnizor de servicii de finantare participativa,
Regulamentul emis de CNPF stabileste
procedura si lista documentelor care trebuie
depuse la autoritate in scop de autorizare a
furnizorilor, conform unei cereri tipizate, la
care se anexeaza documentele referitoare la
solicitant, actele de constituire si
reglementarile interne ale acestuia, planul de
activitate, identitatea fondatorilor si a
persoanelor cu functii de raspundere, tipurile

24




de servicii de finantare participativa pe care

urmeaza sa le desfasoare etc.

De rdnd cu procedura de acordare,

suspendare si de retragere a autorizarii

furnizorilor, Regulamentul reglementeaza
aspecte ce tin de:

« inregistrarea/radierea furnizorilor si modul
de actualizare a datelor din Registrul
furnizorilor de servicii de finantare
participativa;

e modul de aprobare prealabila a PFR ale
furnizorului;

e forma-tip a cererii de autorizare ca furnizor
de servicii de finantare participativa si de
retragere benevola a autorizatiei acestuia.

Hotdrdrea CNPF nr. 36/1 din
30.07.2024 cu privire la aprobarea
Regulamentului privind cadrul de
administrare a activitatii furnizorilor
de servicii de finantare participativa

(M.O. nr. 380-382 din 05.09.2024,
art. 697)

Fiind elaborat in scop de dezvoltare a cadrului

legal, instituit prin Legea nr. 181/2023,

Regulamentul privind cadrul de administrare a

activitatii furnizorilor de servicii de finantare

participativa asigura alinierea legislatiei
nationale la prevederile urmatoarelor acte ale

UE:

e Regulamentul delegat (UE) 2022/2111 de
completare a  Regulamentului  (UE)
2020/1503in ceea ce priveste standardele
tehnice de reglementare in care se
precizeaza cerintele privind conflictele de
interese pentru furnizorii de servicii de
finantare participativa;

e Regulamentul delegat (UE) 2022/2116 de
completare a  Regulamentului  (UE)
2020/1503in ceea ce priveste standardele
tehnice de reglementare care precizeaza
masurile si procedurile pe care trebuie sa le
prevada planul de asigurare a continuitatii
activitatii al furnizorilor de servicii de
finantare participativa;

e Regulamentul delegat (UE) 2022/2117 de
completare a  Regulamentului  (UE)
2020/1503 in ceea ce priveste standardele
tehnice de reglementare in care se
precizeaza cerintele, formatele standard si
procedurile de tratare a plangerilor.

Regulamentul prevede cadrul organizational
al furnizorului, proceduri referitoare la
primirea si tratarea reclamatiilor adresate de
clienti, prevenirea conflictelor de interese,
asigurarea continuitatii activitatii si evidenta
documentatiei.
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Totodata, Regulamentul instituie Modelul-
standard pentru depunerea reclamatiilor si
Modelul-cadru al contractului de servicii de
finantare participativa.

Hotdrdrea CNPF nr. 46/1 din
08.10.2024 cu privire la aprobarea
Regulamentului privind obligatiile de
raportare ale furnizorilor de servicii de
finantare participativa

(M.O. nr. 454-456 din 01.11.2024 art.
853)

Regulamentul nominalizat asigura alinierea
partiala si instituirea cadrului legal in
corespundere cu Regulamentul delegat (UE)
2022/2120 de stabilire a unor standarde
tehnice de punere in aplicare pentru aplicarea
Regulamentului (UE) 2020/1503 in ceea ce
priveste standardele si formatele de date,
modelele si procedurile de raportare a
informatiilor referitoare la proiectele finantate
prin intermediul platformelor de finantare
participativa.

In consonantd cu prevederile actelor UE,
Regulamentul stabileste continutul, modul de
intocmire si de prezentare catre CNPF a
rapoartelor specifice de catre furnizorii de
servicii de finantare participativa.

Mai mult, in scopul agregarii de catre CNPF a
informatiilor privind proiectele de finantare
participativa, investitorii si dezvoltatorii de
proiecte, Regulamentul prevede forme
standardizate ale rapoartelor specifice, pe
care toti furnizorii urmeaza sa le prezinte.

Hotdrarea CNPF nr. 46/2 din
08.10.2024 cu privire la aprobarea
Regulamentului  privind  testarea
cunostintelor si simularea capacitatii
de a suporta pierderi pentru
potentialii investitori nesofisticati in
proiecte de finantare participativa

(M.O. nr. 454-456 din 01.11.2024, art
854)

Acest Regulament, de asemenea, a fost
elaborat in consonanta cu cerintele actelor
UE, asigurand alinierea la Regulamentul
delegat (UE) 2022/2114 de completare a
Regulamentului (UE) 2020/1503 in ceea ce
priveste standardele tehnice de
reglementare care precizeaza modalitatile de
testare a cunostintelor la intrarea pe piata si
simularea capacitatii de a suporta pierderi
pentru investitorii nesofisticati potentiali n
proiecte de finantare participativa.
Regulamentul stabileste modul de evaluare a
caracterului adecvat al serviciilor de finantare
participativa, oferite investitorilor
nesofisticati potentiali, si modalitatile de
simulare a capacitatii acestora de a suporta
pierderi.

Astfel, de rand cu informatile pe care
furnizorii trebuie sa le solicite investitorilor
nesofisticati potentiali cu privire la experienta
lor si la intelegerea de baza a riscurilor
asociate investitilor, Regulamentul mai
prevede cerinte privind:
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e avertismentul de risc, care necesita a fi
transmis de catre furnizor;

e simularea capacitatii de a suporta pierderi
cu ajutorul unui instrument de calcul online;

e modul de calculare a capitalului net al unui
investitor nesofisticat potential.

Hotdrdrea CNPF nr. 47/1 din
15.10.2024 cu privire la aprobarea
Regulamentului privind cerintele de
creditare  responsabila, aplicate
furnizorilor de servicii de finantare
participativa

(M.O. nr. 494-497 din 28.11.2024, art.
936)

Regulamentul are drept scop stabilirea
cerintelor de evaluare de catre furnizorii de
servicii de finantare participativa a bonitatii
potentialilor debitori-consumatori, anterior
plasarii ofertei de finantare participativa a
imprumuturilor de consum pe platforma,
inclusiv stabileste conditile si modul de
evaluare a capacitatii debitorului-consumator
de onorare a obligatiilor asumate.

Hotdrarea CNPF nr. 47/2 din
15.10.2024 cu privire la aprobarea
Regulamentului  privind  evaluarea
riscurilor in cadrul serviciilor de
administrare a portofoliilor individuale
de imprumuturi de catre furnizorii de
servicii de finantare participativa

(M.O. nr. 494-497 din 28.11.2024, art
937

In cazul in care investitori decid s3
imputerniceasca furnizorul cu administrarea
portofoliilor individuale de imprumuturi,
investitorii nu aleg proiectele in care fisi vor
investi fondurile, ci selecteaza o serie de
parametri si indicatori de risc si lasa
furnizorului sarcina de a aloca fondurile, in
mod discretionar. Prin urmare, elaborarea
acestui Regulament deriva din necesitatea
reglementarii  elementelor metodei de
evaluare a riscului de credit si informatiilor
care trebuie comunicate de catre furnizor

investitorilor potentiali sau efectivi pentru a

permite acestora sa aiba suficiente

cunostinte cu privire la rentabilitatea si
riscurile proiectelor si sd ia decizii in
cunostinta de cauza.

Astfel, Regulamentul prevede:

e exactitudinea si fiabilitatea informatiilor
care trebuie furnizate investitorilor;

e formatul  informatiilor  care
comunicate investitorilor;

e elementele, inclusiv formatul care trebuie
incluse in descrierea metodei de evaluare a
riscului de credit;

e modele utilizate in cadrul metodelor de
evaluare a riscului de credit;

e chestionarul de evaluare a cunostintelor
dezvoltatorilor de proiecte, a experientei, a
reputatiei si a capacitatii acestora de a
gestiona activitati comerciale in sectorul
specific al proiectului.

trebuie
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Hotdrdrea CNPF nr. 50/7 din
29.10.2024 cu privire la aprobarea
Regulamentului privind externalizarea
functiilor operationale ale furnizorilor
de servicii de finantare participativa

(M.O. nr. 494-497 din 28.11.2024, art.
938)

In corespundere cu prevederile art. 13 alin. (1)
din Legea nr. 181/2023, Regulamentul
stabileste procedura de avizare de catre
CNPF a externalizarii de catre furnizor a unor
servicii, lista documentelor care trebuie
depuse si actiunile intreprinse de furnizor, in

vederea confirmarii ca ia toate masurile
rezonabile pentru a evita orice risc
operational suplimentar in legatura cu

externalizarea.

Hotdrdrea CNPF nr. 50/8 din
29.10.2024 cu privire la aprobarea
Regulamentului privind publicarea si
furnizarea informatiei obligatorii, fisa
cu informatii esentiale, referitoare la
investitie, si metodologia de calcul al
ratelor de nerambursare a
imprumuturilor oferite pe o platforma
de finantare participativa

(M.O. nr. 494-497 din 28.11.2024, art.
939)

Fiind elaborat in scopul dezvoltarii cadrului

legal, instituit prin Legea nr. 181/2023, acest

Regulament emis de CNPF asigura alinierea

legislatiei nationale la prevederile (1)

Regulamentului delegat (UE) 2022/2115 de

completare a Regulamentului (UE) 2020/1503

in ceea ce priveste standardele tehnice de

reglementare care precizeaza metodologia
pentru calcularea ratelor de nerambursare ale
imprumuturilor oferite pe o platforma de
finantare participativd, precum si  (2)

Regulamentului delegat (UE) 2022/2119 de

completare a Regulamentului (UE) 2020/1503

in ceea ce priveste standardele tehnice de

reglementare pentru fisa cu informatii
esentiale privind investitia.

Astfel, In corespundere cu normele UE

prenotate, Regulamentul prevede:

e procesul de dezvaluire a informatiei,
inclusiv compartimente dedicate acestui
proces Tn cadrul platformei de finantare
participativa;

e nerambursarea imprumuturilor oferite pe
platforma de finantare participativa;

e metodologia de calcul al ratei de
nerambursare a imprumuturilor oferite pe o
platforma de finantare participativa;

e metodologia de calcul al ratei efective de
nerambursare a imprumuturilor, in functie
de categoria de risc;

e metodologia de calcul al ratei de
nerambursare preconizate a
imprumuturilor, in functie de categoria de
risc;

e cerinte fatd de prezentarea fisei
informatii esentiale privind investitia.

(eV)

Hotardrea CNPF nr. 56/5 din
03.12.2024 cu privire la aprobarea
Regulamentului privind modul de

Regulamentul are drept scop promovarea
unui comportament adecvat, legal si corectin
randul furnizorilor de servicii de finantare
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aplicare si de executare a sanctiunilor
in raport cu furnizorii de servicii de
finantare participativda si/sau cu
persoanele cu functii de raspundere
ale acestora

(M.O. nr. 560-563 din 30.12.2024, art.
1035)

participativa, prevenirii lezarii drepturilor si
intereselor  legitime ale investitorilor,
dezvoltatorilor de proiecte sau debitorilor-
consumatori, precum si descurajarii incalcarii
actelor normative in domeniu, prin stabilirea
unui regim adecvat de sanctionare, in functie
de tipul si gravitatea abaterilor admise, ce
derivd din prevederile art. 44 alin. (2) din
Legea nr. 181/2023. Potrivit Regulamentului,
CNPF stabileste sanctiuni in urma unei
evaluari dupa anumite criterii prestabilite,
pentru a determina gravitatea incalcarii si
impactul acesteia pe piata servicillor de
finantare participativa, urmarindu-se, astfel,
aprecierea justa a sanctiunii aplicate si
disciplinarea persoanei responsabile de
incalcare.

Aditional, este important a sublinia participarea si suportul CNPF la elaborarea si
definitivarea proiectului de Lege pentru modificarea unor acte normative (facilitarea
accesului antreprenorilor locali la piete de capital externe), procesul de elaborare fiind
initiat si coordonat de catre MDED, interventiile regulatorului fiind substantiale in partea ce
tine de amendarea legislatiei sectoriale (Legea nr. 1134/1997, Legea nr. 171/2012 si Legea
nr.192/1998) - proiect materializat prin aprobarea de catre Parlamentul RM a Legii nr. 259/

2024, care va fi pusa in aplicare din 21.11.2025.

Amendamentele operate la Legea nr. 1134/1997 si Legea nr. 171/2012 au vizat transpunerea
partiald a Directivei 2007/36/CE privind exercitarea anumitor drepturi ale actionarilor in
cadrul societatilor comerciale cotate la bursa, pe aspecte ce tin de identificarea
actionarilor si facilitarea participarii acestora la adunarea generala a actionarilor, precum
si unor prevederi din Directiva (UE) 2017/1132 privind anumite aspecte ale dreptului
societatilor comerciale, pe aspecte ce tin de exercitarea dreptului de preemtiune al
actionarilor, in caz de majorare a capitalului societatii. Astfel, drept urmare a adoptarii
acestei Legi, cadrul normativ sectorial a fost completat cu notiuni preluate din actele UE,
si anume: ,data de referinta”, ,intermediar”, ,informatii privind identitatea actionarului”,
precum si cu norme menite sa faciliteze identificarea actionarilor societatilor pe actiuni,
mai cu seama, in cazurile in care evidenta acestora implica un lant complex de intermediari,
care tin in custodie actiunile detinute de ei. De asemenea, din aceasta perspectiva, a fost
instituita obligatiunea societatii de a distribui in timp util catre DCU informatiile despre
tinerea adunarilor generale, dar si incorporate norme care dispun aplicarea platilor si
comisioanelor nediscriminatorii si proportionale cu costurile reale suportate, pentru
oferirea de catre intermediari a serviciilor de identificare a actionarilor. Concomitent,
potrivit amendamentelor inaintate de CNPF, pragul unei oferte de valori mobiliare, pentru
care nu se solicitd intocmirea unui prospect, a fost crescut de la echivalentul in lei a 100
000 EUR la1 000 000 EUR, astfel fiind facilitat procesul de emisie a valorilor mobiliare, in
scop de atragere a investitilor de catre companii. Din perspectiva apararii drepturilor

actionarilor minoritari,

CNPF a optat pentru

introducerea amendamentelor, in

oportunitatea ca acestia sa primeasca o recompensa efectiv echitabild, prin evaluarea
activelor societatii la pret de piata, in cazul in care sunt vizati de procedura de retragere
obligatorie (squeeze out). Totodatd, pentru a simplifica procedura de iesire pe pietele
strdine a emitentilor autohtoni, s-au promovat modificari la Legea nr. 192/1998, fiind
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exclusa norma privind necesitatea obtinerii de catre emitenti a permiselor CNPF pentru
circulatia valorilor mobiliare in afara tarii, or, cadrul legal existent asigura supravegherea
acestui proces din partea CNPF, prin prisma necesitatii aprobarii unui prospect de emisie
sau prospect de admitere a societatii pe o piata reglementata.

Este important a se mentiona ca acest proces amplu de creatie normativa, realizat de catre
CNPF pe parcursul anului de raport, a fost insotit, totodata, de un sir de masuri si eforturi
concertate intru asigurarea integrarii armonioase a noilor reglementari, initiate de
corespunzatoare ale acestora. Din aceasta perspectiva, aceste eforturi au implicat
conlucrarea si corespondenta prodigioasa cu alte autoritati publice, la diferite etape, pe
intregul proces de creatie, promovare si punere in aplicare a cadrului normativ revizuit.
Astfel, in contextul exercitarii expertizei de specialitate, CNPF a avizat 19 proiecte de acte
normative, ce au tangenta cu domeniul pietei de capital, elaborate de alte autoritati
publice.

De asemenea, un rol esential, in procesul de consolidare a cadrului normativ sectorial,
revine activitdti de examinare a adresdrilor din extern (din partea
participantilor/investitorilor), oferindu-i CNPF posibilitatea de a analiza, din prima sursa,
problemele sistemice sau lacunele existente in legislatie, ceea ce permite fie interventia
operativa si solutionarea neintarziata a acestora, fie sesizarea autoritatilor publice
responsabile (in cazurile in care subiectul tine de competenta altor autoritati). Prin urmare,
ca parte a activitatii de reglementare si asigurare a punerii in aplicare a legii, in virtutea
competentelor legale, ce rezida din legea-cadru, dar si a legislatiei sectoriale, CNPF a oferit
explicatii comprehensive, intru elucidarea aspectelor abordate n 16 adresari din extern
privind aplicarea actelor normative.

A se remarca faptul ca aceasta activitate reprezintd un sprijin esential pentru promovarea
unei culturi a conformitatii si a respectarii normelor in randul participantilor pietei, fiind
conciliate, urmare a analizei de specialitate, situatiile de aplicare a acestora, favorizadndu-
se astfel eficienta si sporirea calitatii actelor emise, respectiv, impactului benefic asupra
drepturilor si intereselor legitime ale participantilor pietei si ale investitorilor. in aceast3
ordine de idei, dar si find focusat plenar pe masurile de protectie a
investitorilor/consumatorilor, CNPF a continuat activitatea sa de monitorizare constanta a
tendintelor si a vulnerabilitatilor in procesele instituite pe piata, venind cu actiuni de
remediere, atunci cand acestea se impuneau. Punctual, au fost propuse amendamente la
Legea nr. 171/2012 in cadrul promovarii proiectului de lege pentru modificarea unor acte
normative (Legea nr. 259/2024 (facilitarea accesului antreprenorilor locali la piete de
capital externe)), menite sa asigure stabilirea, efectiva, a unui pret echitabil in cadrul
procedurilor de retragere a actionarilor minoritari din societate (completarea art. 23 cu alin.
(5Y), dar si au fost operate modificari la Regulamentul cu privire la modul de incetare a
activitatii de administrare fiduciara a investitiilor, menite sa optimizeze procedura de
reevaluare a activelor instrainate din portofoliile companiilor fiduciare.

2.2 ACTIVITATEA DE AUTORIZARE/LICENTIERE

Autorizari conexe participantilor profesionisti
In anul 2024, CNPF a continuat sa sprijine dezvoltarea pietei financiare, facilitand accesul
unor noi entitati pe piata, prin prisma desfasurarii activitatii sale de autorizare si licentiere.

Astfel, in luna aprilie 2024, Republica Moldova a inregistrat un moment de referinta in
evolutia pietei de capital prin autorizarea de catre CNPF a primului consultant de investitii,
SA ,BEEYOND INVESTMENT” devenind prima companie autohtona, autorizata sa
desfasoare in mod exclusiv, servicii si activitati de consultanta in investitii, deschizand noi
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oportunitati pentru investitorii locali si contribuind la diversificarea serviciilor disponibile pe
piata financiara. Din aceasta perspectiva, remarcate sunt si alte doud acte individuale de
autorizare, emise de CNPF in luna noiembrie 2024, si care vizau autorizarea a doi furnizori
de servicii de finantare participativa, SRL ,FAGURA CAPITAL” si SRL ,BALKANIKA
FINANCE”, acestea fiind si primele entitati inscrise in Registrul furnizorilor de servicii de
finantare participativa, tinut de CNPF. De remarcat, ca Legea privind serviciile de finantare
participativa a intrat in vigoare la 1 martie 2024, iar aparitia precipitata a primilor actori pe
acest segment de piata reprezinta un pas semnificativ in dezvoltarea acestui sector, iar, in
ultima instanta, si oportunitati reale de a extinde optiunile investitionale pe piata, dar si de
atragere a investitilor pentru companiile in crestere. A se reaminti ca finantarea
participativd (crowdfunding-ul), fiind un nou instrument de finantare pentru Republica
Moldova, reprezinta o modalitate de a atrage mijloace financiare pentru un anumit proiect
de business, printr-o platforma electronica de crowdfunding care, cu precadere,
functioneaza pe principiul unei burse de valori. Acest instrument financiar va permite
cetatenilor s investeasca resursele disponibile in proiecte de afaceri, tranzactiile fiind
desfasurate pe platforme digitale si prin mijloace securizate de identificare, ceea ce va
duce la simplificarea atat a procesului de canalizare a investitiilor, cat si de acumulare a
capitalului de catre persoanele interesate.

La caz, din perspectiva extinderii bazinului de investitori institutionali pe piata locala de
capital, important a remarca licentierea, in luna octombrie 2024, al primului administrator
de fonduri de pensii (, ARAGONN GRUP” SA), aceasta constituind un pas semnificativ in
dezvoltarea sectorului de pensii facultative in Republica Moldova si care ar reprezenta un
potential de diversificare a optiunilor de economisire pe termen lung pentru participanti. in
context, o alta etapa importanta ce urmeaza a fi de parcurs de catre administratorul
licentiat consta in asigurarea avizarii si constituirii fondului de pensii facultative, in baza
cererii depuse la CNPF.

De asemenea, pe acest palier de activitate, CNPF a finalizat procesul de autorizare a
societatilor de registru, demarat Th anul 2023, in contextul realizarii dispozitiilor Legii nr.
332/2022, potrivit careia societatile de registru, in vederea reincadrarii acestora pe piata
si In scop de conformare, urmau sa obtina noi autorizatii. Astfel, in luna aprilie, CNPF a
eliberat autorizatie de societate de registru pentru cea din urma cerere, depusa in acest
scop, de catre ,,SOLIDITATE” S.A. (Hotararea CNPF nr. 19/3/2024). Totodata, alte 4 acte
individuale, emise de CNPF in anul 2024, au vizat reperfectarea licentelor la o societate de
investitii bancara (BC ,Moldova-Agroindbank” S.A.), in legaturd cu modificarea adresei
juridice si a denumirii (Hotararea CNPF nr. 5/3/2024), precum si la 2 societati de investitii
nebancare, SA ,Gest-Capital” si,,Broker M-D” (Hotararea CNPF nr. 5/2/2024 si Hotararea
CNPF nr.16/2/2024), ca efect al modificarii adresei juridice si, corespunzator, al schimbarii
denumirii acestora, iar cea din urma decizie s-a referit la retragerea calitatii de persoana
calificata in domeniul evaluarii, atribuite anterior Agentiei de Rating si Estimare ,,Estimator-
VM” S.A., aceasta din urma fiind radiata din Registrul persoanelor autorizate, tinut de CNPF
(Hotararea CNPF nr. 58/8/2024).

Corespunzator, daca la inceputul anului 2024, in Registrele licentelor si autorizatiilor
eliberate de CNPF erau listate 26 de entitati, catre finele anului 2024, numarul total al
entitatilor supravegheate de autoritate enumerau 28 de participanti profesionisti (Tabelul
nr. 2 Participantii profesionisti pe piata de capital).
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Tabelul nr. 2 Participantii profesionisti pe piata de capital

Participantul profesionist 31.12.2022 31122023 31.12.2024 |
| Bursa de Valori a Moldovei (operator de 1 1 1 '
piata reglementata si MTF)

Societati de registru 7 7 7
Societati de investitii 14 12 12
Consultant de investitii 0 0 1
Administratori ai fondurilor de pensii 0 0] 1
facultative

Furnizori de servici de finantare 0 0 2
participativa

Persoane calificate in domeniul evaluarii 5 5 4
actiunilor

Depozitarul Central Unic 1 1 1
TOTAL 28 26 29

Atestarea participantilor profesionisti la piata de capital

Ca parte a activitatilor complexe de reglementare si supraveghere a infrastructurii pietei,
in anul 2024, CNPF a continuat activitatea de evaluare a capacitatilor profesionale ale
participantilor pietei de capital prin instrumentul de atestare a persoanelor/specialistilor
antrenati in domeniul pietei de capital. Prin urmare, in aceasta perioada, 9 persoane au
obtinut certificate de calificare in domeniul pietei de capital (Tabelul nr. 3 Specialistii
atestati pe piata de capital).

Tabelul nr. 3 Specialistii atestati pe piata de capital

Indicatori Numarul total al Numarul Numarul total al
specialistilor ce detin | specialistilor ce au| specialistilor ce detin

certificate de obtinut certificate | certificate de calificare
calificare la de calificare in anul la 31.12.2024
31.12.2023 2024

Specialisti atestati in
domeniul pietei de 412 9 421
capital

Autorizari conexe pietei primare de capital
Inregistrérile operate in REVM

in temeiul dispozitiilor Legii 192/1998, CNPF este autoritatea competenta, avand drept
obiectiv principal asigurarea aplicarii corespunzatoare a legislatiei sectoriale, inclusiv a
Legii nr. 1134/1997, fiind investita, in acest context, cu atributii de tinere si gestionare a
Registrului emitentilor de valori mobiliare (REVM). In consecint3, intregul proces de
autorizare, desfasurat de CNPF pe piata primara a valorilor mobilare se subscrie
obiectivului fundamental de a garanta respectarea legislatiei si protejarea drepturilor si a
intereselor actionarilor, in special, in cadrul activitatilor corporative legate de constituirea
si modificarea capitalului social al societatilor pe actiuni, precum si ih cazul demararii
procedurilor de reorganizare a acesteia.

Administrarea REVM constituie o componenta indispensabila a activitatii de autorizare a
CNPF, implicand atat examinarea si aprobarea cererilor depuse de emitentii de valori
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mobiliare Th acest scop, cat si operarea punctuald a inregistrarilor corespunzatoare in
REVM. Aceste inregistrari confirma efectele juridice produse in raport cu valorile mobiliare
emise sau retrase din circulatie.

Asadar, in materie de examinare si de evaluare a documentelor aferente cererilor privind
inregistrarile In REVM, procesul de autorizare implica aspecte de verificare a conformitatii
primirii deciziilor si asigurarii executarii acestora de catre organele de conducere ale
societatilor pe actiuni, cu neadmiterea lezarii drepturilor actionarilor, in special, ale celor
minoritari.

Din aceasta perspectiva, in anul 2024, competentele CNPF de autorizare pe piata primara
de capital s-au valorificat prin emiterea a 134 de decizii, avand drept efect operarea
inregistrarilor/modificarilor corespunzatoare in REVM, inclusiv radierea valorilor mobiliare,
si care vizau 250 de emitenti de valori mobiliare, dupa cum urmeaza:

Tabelul nr. 4 inregistréri/modificari operate in REVM

ea we

1 .Total emisiuni de valori mobiliare
1.1. Em|§|un| de actiuni plasate la ; P, 4
constituire
1.2. Emisiuni suplimentare de actiuni 67 75 /8
1.3. Emisiuni  de  obligatiuni
corporative si APL ! 4 10
2. Restructurarea emisiunii de actiuni 30 33 30
3. Reducerea capitalului social 7 1 4
4. Modificarea datelor de identificare

. . 2 6 14

ale emitentului

5. Modificarea Hotararii CNPF privind ) ) :
inscrierile in REVM
6. Radierea valorilor mobiliare 144 145 109
TOTAL 252 266 250

In baza analizei retrospective a ultimilor trei ani (2022 - 2024), se observa mentinerea
tendintei privind numarul societatilor pe actiuni radiate din REVM, fie ca efect al
reorganizarii acestora in societati cu raspundere limitatd (SRL), fie urmare a finalizarii
procedurii de lichidare, initiate benevol de catre acestea, in acest sens, in anul de raport
fiind emise de catre CNPF, la cerere sau din oficiu, 36 de acte administrative, ce vizau
retragerea acestor valori mobiliare din circulatie.

Totodatd, a remarca numarul in ascensiune al actelor individuale, emise de CNPF, in
legatura cu emisiunile suplimentare de actiuni (de la 67 in anul 2022, la 78 in anul 2024),
care reprezinta infuzii reale de capital, prin depuneri de mijloace banesti, in timp ce numarul
de restructurari, care de asemenea vizeaza cresteri de capital, dar din contul activelor nete
ale societdtii, a ramas practic constant (circa 30 ca numar). Per total, aceste
emisiuni/restructurari reprezinta efecte ale masurilor intreprinse de catre societatile pe
actiuni pentru a se conforma cu marimea minima a capitalului social, prescris de legislatie,
si care la data curenta constituie 600 00O lei.

O evolutie incurajatoare pe piata primara de capital se remarca si in raport cu titlurile de
imprumut, emise de autoritatile publice locale (obligatiunile municipale) si de catre companii
(obligatiuni corporative). Astfel, pe acest segment de piata, in anul de raport, 2024,
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numarul acestor emisiuni a crescut pana la 10 (comparativ cu 1 si 4 in anii precedenti), fiind
inregistrata in REVM, plasarea efectiva a:

= obligatiunilor corporative oferite public de catre BC ,Modova-Agroindbank” SA, in
volum total de 28 245, ca numar, si 564,9 mil. lei, in valoare absoluta.
A se nota ca, potrivit programului de oferta publicd (valabil in perioada 04.12.2023 -
04.12.2024), al carui prospect a fost aprobat de CNPF, emitentul a preconizat plasarea
obligatiunilor corporative in volum total de 1 mld. lei (50 000 obligatiuni cu valoare nominala
de 20 000 lei), realmente fiind subscrise si plasate obligatiuni in proportie de 56,49 la sutd
din volumul total, anuntat in cadrul acestui program de oferta.

= obligatiunilor municipale, oferite public de catre autoritatea publica locala (APL), n
volum total de 5 mil. lei (in numar de 5 000 obligatiuni, cu valoarea nominald de 1
000 lei per unitate).
A se constata c3, in anul 2024, Primaria mun. Ceadir-Lunga a plasat public, inregistrand la
CNPF cel de-al doilea prospect de oferta al titlurilor de imprumut, prima emisiune fiind
efectuatd cu succes in anul 2021. Astfel, atdt prima emisiune de obligatiuni, oferite de
aceasta autoritate publica, cat si cea de-a doua a remarcat un interes sporit din partea
investitorilor pentru acest instrument financiar, ambele fiind inchise anticipat, urmare a
subscrierii integrale a obligatiunilor indicate in prospect.

Corespunzator, plasarea publica atat a obligatiunilor corporative, emise de institutiile
bancare, cat si a celor emise de APL, denotad prezenta interesului investitorilor pentru
programe de investitii pe termen mediu, specifice titlurilor de imprumut si, respectiv,
capacitatea pietei de a oferi si de a asimila noi instrumente financiare.

in ceea ce priveste implicarea regulatorului pe aspecte de autorizare a procedurilor de
reorganizare, demarate de catre societatile pe actiuni, se observa o curba in scadere
continua, de la un numar de 53 de autorizatii eliberate in anul 2022 la doar 23 de acte
individuale emise in anul 2024, si care, in fond, reprezinta autorizari de reorganizare a SA
prin transformare in SRL. Aceasta tendinta de diminuare (de reorganizare a SA in SRL) se
datoreaza, in mare parte, aplicarii votului unanim al tuturor actionarilor pentru aprobarea
deciziei privind reorganizarea emitentului in SRL, urmare a modificarilor operate in Legea
nr. 1134/1997 prin Legea nr. 229/2023 (in vigoare din 22.10.2023), care au avut drept scop
protejarea drepturilor actionarilor minoritari. Ca efect, aceste reorganizari prin
transformare in SRL, inregistrate in anul de raport, reprezinta, in mare parte, SA cu unul
sau cativa actionari, pentru care nici nu este propice aceasta forma de activitate, din
perspectiva atragerii fondurilor publice de pe piata de capital.

Totodata, se constatda un numar nesemnificativ de acte ce vizeaza autorizarea
reorganizarii societatilor prin dezmembrare si fuziune, care variazad de la 3 societati
implicate Tn anul 2023 la o (1) singurd societate, in anul 2024, informatii detaliate fiind
prezentate in cele ce urmeaza.
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Diagrama nr. 1 Autorizari ale deciziilor de reorganizare a societatilor pe actiuni, emise in

anii 2022-2024
53
36
mmm dezmembrare
23 I transformare
fuziune
= reorganizare total
1 2 0 3 1 0
2022 2023 2024

Autorizari conexe pietei secundare de capital

in calitate de autoritate competenta in ceea ce priveste autorizarea participantilor
profesionisti, dar si din perspectiva atingerii obiectivelor fundamentale de asigurare a
stabilitatii, transparentei, eficientei si sigurantei investitorului impotriva practicilor neloiale,
abuzive si frauduloase pe piata secundara de capital, CNPF, potrivit functiilor atribuite,
este implicata intr-un proces amplu de eliberare, la cerere, a actelor permisive pentru
activitati conexe, desfasurate pe piata secundara de capital, cum ar fi cele depuse in scop
de achizitie a participatiunii calificate in cadrul unor entitati supravegheate; de evaluare a
conformitatii si de avizare a membrilor in organele de conducere ale operatorului de piata;
de aprobare a prospectului ofertelor de preluare benevolad/obligatorie, care, de regula,
vizeaza, ca proces separat, si realizarea procedurii de retragere obligatorie a actionarilor
minoritari din societate; avizarea tranzactiilor speciale, dar si aprobarea actelor de
reevaluare a valorilor mobiliare si a cotelor-parti detinute de administratorii fiduciari in
proces de lichidare.

Astfel, in materie de evaluare a numarului de cereri, depuse si examinate, in acest sens, in
anul 2024 se atesta o crestere moderata in raport cu anul precedent, in rezultatul acestei
activitati fiind emis un numar total de 26 de acte administrative individuale (detalii in Tabelul
nr. 5 Activitatea de autorizare).

Tabelul nr. 5 Activitatea de autorizare

1. Decizii cu privire la aprobarea prospectului ofertei de 4 4 9
preluare benevole

2. Decizii privind cererea de retragere obligatorie 3 3 8
3. Decizii privind avizarea tranzactiei speciale cu valori 1 5 1
mobiliare

4. Decizii privind confirmarea membrilor consiliului 5 ] 1
operatorului de piata

5. Decizii privind admiterea valorilor mobiliare pe piata 5 3
reglementata

6. Decizii aferente achizitiei participatiunii calificate 1 3 0]

35



7. Decizii cu privire la aprobarea actelor de reevaluare a

valorilor mobiliare si a cotelor-parti detinute de 9 8 7
administratorii fiduciari in proces de lichidare

Total 22 24 26

2.3 ACTIVITATEA DE MONITORIZARE/SUPRAVEGHERE/CONTROL

Monitorizarea emitentilor de valori mobiliare

Potrivit atributiilor sale, dar si in contextul cerintelor legale in materie de diseminare a
informatiilor catre actionarii sai si investitori, CNPF monitorizeaza aspectele dezvaluirii
informatiei de catre emitentii de valori mobiliare, care, In sensul actelor normative aplicate,
se divizeaza in 3 categorii:

= entitati de interes public (EIP);

= emitenti admisi in cadrul sistemului multilateral de tranzactionare (MTF);

= emitenti ale caror valori mobiliare se tranzactioneaza in afara pietei reglementate si
MTF.

Comparativ cu cel din urma segment de emitenti, sistemul de raportare aplicat entitatilor
de interes public si emitentilor admisi in cadrul MTF este unul mult mai complex, care
cuprinde atat raportarea periodica (anuala si semestriald), cat si cea de ordin continuu,
care vizeaza, cu precadere, cele mai importante evenimentele aparute in viata societatii,
inclusiv evenimentele care ar putea afecta activitatea economico-financiara a acesteia,
dar si informatiile privind detinerile importante de actiuni, cat si orice modificare a cotelor
substantiale, detinute de actionarii sai. Modul de raportare in cadrul celui de-al treilea
segment de emitenti este unul mult mai simplificat si s-a rezumat, in principal, la notificarea,
in cadrul raportului anual specializat, a celor mai importante evenimente corporative,
precum desfasurarea/nedesfasurarea adunarii generale a actionarilor, sau a celor cu tenta
economico-financiara, obligatoriu a fi dezvaluite, potrivit dispozitiilor imperative ale legii,
cum ar fi plata dividendelor, incheierea de catre societate a tranzactiilor de proportii si/sau
cu conflict de interese, care au avut loc in perioada de gestiune.

Diagrama nr. 2 Monitorizarea procesului de raportare a emitentilor de valori mobiliare in

anul 2024

Raportarea continua privind Raportarea periodica: rapoarte
evenimentele si detinerile anuvale sisemestriale
importante de activni 361
227

Totusi, In activitatea sa de monitorizare, CNPF a fost focusata, in mod prioritar, pe EIP si
pe emitentii admisi la MTF, or, potrivit normelor eurocomunitare, anume acestor entitati, ca
elemente integrate ale pietei reglementate de capital, le sunt asociate riscuri sporite de
prejudiciere a investitorilor, in cazul in care nu se asigura un grad suficient de transparenta
in activitatea emitentilor.
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Diagrama nr. 3 Monitorizarea procesului de dezvaluire a informatiei in anul 2024

Entitati de interes public

Anulde = Numarul EIP efectiv | Societaticareau | Cota-parte a
gestiune inregistrate prezentat raportul societatilor
anual . raportoare, %
2021 33 33 | 100
2022 35 35 100
2023 34 34 100

Entitati admise spre tranzactionare in cadrul MTF

Anul de ESocieté’gi active, car Societadticareau = Cota-parte a

gestiune  urmeazi sa prezinte, prezentat raportul societatilor
raportul anual anual raportoare, %
2021 18 18 100
2022 19 19 100
2023 23 21 91.3

Din informatiile prezentate supra, se constata ca atat entitatile de interes public, cat si cele
admise spre tranzactionare in cadrul MTF asigura un grad inalt de raportare. Astfel, pe
palierul EIP, se inregistreaza pentru 3 ani consecutiv 100 la sutd prezentare/dezvaluire a
rapoartelor anuale si semestriale. De asemenea, un grad inalt de prezentare a rapoartelor
anuale este mentinut si de entitatile tranzactionate in cadrul MTF.

Aferent activitatii de monitorizare a rapoartelor de ordin continu, in perioada de referinta,
CNPF a receptionat si analizat 227 de rapoarte, prezentate de catre entitatile si detinatorii
de valori mobiliare care reprezintd segmentul EIP sau cele admise in cadrul MTF, tinta
verificarilor efectuate fiind respectarea cerintelor legale prin prisma termenelor si a
continutului (plenitudinea) informatiilor diseminate investitorilor.

Monitorizarea si supravegherea participantilor profesionisti

Activitatea de supraveghere si control a entitatilor care presteaza servicii pe piata de
capital reprezinta actiuni ale CNPF, care asigura realizarea unor obiective importante ale
autoritatii, precum functionarea stabila, eficienta, corecta si transparentd a pietei,
protectia si informarea corespunzatoare a investitorilor, asigurarea integritatii pietei,
prevenirea sau diminuarea riscurilor ce pot afecta piata, cresterea increderii in piata, a
accesibilitatii si atractivitatii pietei.

Supravegherea pietei de capital este un proces complex care combina 2 metode principale
de supraveghere pentru a asigura buna functionare a pietei si conformitatea entitatilor
supravegheate:

= supraveghere off-site, care consta in analiza din oficiu a documentatiei si a
raportarilor transmise de entitati, fapt ce ofera o supraveghere continua si
detectarea rapida a riscurilor; si

= supraveghere on-site, care implica actiuni de control, efectuate la sediul entitatilor
reglementate, fapt ce permite verificari detaliate si identificarea directa a
problemelor.

Aceste metode sunt complementare, iar echilibrul optim intre ele ofera mentinerea unei
piete de capital sigure si eficiente.
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Procesul de supraveghere on-site si off-site include aspecte de verificare din perspectiva
prudentiala si a regulilor de conduita, precum si optimizarea alocarii resurselor de
supraveghere, in raport cu ierarhiile obtinute pe baza de riscuri. Totodata, are loc
concentrarea si alocarea resurselor de supraveghere asupra acelor domenii, entitati sau
instrumente financiare/investitii care genereaza riscuri sporite pentru stabilitatea si
functionarea ordonata si eficienta a pietei de capital.

Monitorizare si supraveghere off-site

Activitatea de supraveghere, din oficiu, a cerintelor legale in vigoare a avut la baza situatiile
si raportarile stipulate de prevederile legale, tranzactiile cu valori mobiliare verificate,
petitile receptionate de CNPF si informatiile primite in cadrul exercitiilor tematice,
efectuate de autoritate sau solicitate in mod expres.

Atat analiza cantitativa, cat si analiza aspectelor calitative ale rapoartelor financiare,
tranzactionale si operationale ale entitatilor care presteaza servicii pe piata de capital
ofera o radiografie asupra evolutiei indicatorilor financiari, respectarii reglementarilor ce
tin de profilul entitatii, organizare si guvernanta, conformitate cu cerintele de
reglementare, care sta la baza unor eventuale formulari de propuneri de masuri, alerte si
avertizari in scopul evitarii aparitiei de evenimente care pot afecta entitatile care fsi
desfasoara activitatea in cadrul pietei de capital.

Tabelul nr. 6 Numarul rapoartelor

Rapoarte specializate anuale*

Rapoarte trimestriale 816 820 811
Rapoarte lunare 621 513 340
Rapoarte zilnice 4 871 4 413 4633

Rapoarte financiare

anuale/semestriale/trimestriale** 96 96 44
Rapoarte suspecte - - 6
TOTAL 6 406 5844 5837

*indicatorul se refera la tipologia rapoartelor anuale, prezentate de unele entitati supravegheate,
datele anuale specializate pentru celelalte entitati fiind cuprinse in rapoartele pentru trimestrul IV.

** urmare a modificarilor la Instructiunea cu privire la sistemul de raportare pe piata de capital
(Hotararea CNPF nr. 38/5/2015), in vigoare din 06.10.2023, incepand cu anul 2024, entitatile
raportoare prezinta situatiile financiare pentru semestrul | si anual.

Rezultatele monitorizarii a 5 837 de rapoarte (inclusiv financiare) au fost centralizate in
statistici, analize si note informative aferente supravegherii privind: indicatorii economico-
financiari ai entitatilor supravegheate, tranzactiile cu implicarea investitorilor straini,
tranzactiile efectuate prin intermediul societatilor de investitii, perceperea taxelor din
tranzactiile cu valori mobiliare, statistica tranzactiilor cu valori mobiliare. Informatiile
respective sunt publicate pe pagina web oficiala a CNPF www.cnpf.md si in Buletinul
Informativ al CNPF ,,Capital Market”.

In consecint3, acest proces de monitorizare continu3 a pietei atestd, mentinerea de citre
entitatile supravegheate, in anul 2024, a standardului de transparenta conform legislatiei,
respectarea cerintelor prudentiale si a normelor de conduita pe piata, cu exceptia unor
neconformitati constatate, implicit:
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= nerespectarea unor conditii profesionale privind mentinerea calitatii de persoana
autorizata,
= reflectarea eronata si/sau incompleta a datelor in rapoartele specializate.

O alta activitate importanta a structurii de control este cea care se refera la supravegherea
tranzactiilor cu valori mobiliare, inregistrate pe piata secundara de capital, care are loc
printr-un sistem complex de monitorizare continua si analiza a acestora, pentru a asigura
transparenta, integritatea si protectia investitorilor, si care include:

= monitorizarea, in timp real, a tranzactiilor bursiere prin intermediul aplicatiei la
sistemul electronic al BVM;

= analiza post-tranzactionare, in baza raportarilor zilnice privind tranzactiile bursiere
si extrabursiere, precum si a documentelor aferente tranzactiilor, prezentate la
solicitarea CNPF.

Analiza tranzactiilor vizeaza gradul de conformare cu obligatiile si interdictiile instituite de
cadrul legal, in principal, pe baza datelor si a informatiilor furnizate de participantii in
tranzactii si emitenti, implicit identificarea si analiza privind fluxul si executia ordinelor
tranzactionate, volumul si valoarea tranzactiilor, cotatiile si volatilitatea preturilor, structura
tranzactiilor, istoricul de tranzactionare a partilor vizate, fluxul mijloacelor banesti, abuzul
de piata, manipulari si utilizarea informatiilor privilegiate, modul de dezvaluire a informatiei,
modul de percepere a taxelor, corectitudinea si completitudinea datelor in documente,
precum si alte aspecte relevante. Rezultatul acestor verificari sunt oficializate, de fiecare
data, prin intocmirea de rapoarte si note informative dedicate, gradul de implicare al
supraveghetorului in acest proces fiind cuantificat prin urmatoarele date dinamice:

Tabelul nr. 7 Numarul tranzactiilor verificate

Tranzactii inregistrate pe piata
reglementata/ in cadrul MTF
Tranzactii inregistrate in afara pietei
reglementate/ in cadrul MTF

TOTAL 233 353 284

95 225 141

Cu referire la datele indicate supra, in anul 2024, in baza documentelor prezentate de
intermediarii In tranzactii (societdti de investitii, societati de registru, DCU), 280 de
verificari au vizat tranzactii cu valori mobiliare, emise de banci si societati de asigurare,
fiind identificate neconformitati aferente modului de dezvaluire a informatiei post-
tranzactionare, de catre un intermediar in tranzactii, precum si de catre un client, implicat
in tranzactii extrabursiere. Ca rezultat, in vederea asigurarii mentinerii ordinii pe piata de
capital, in raport cu persoanele vizate au fost aplicate unele masuri de prevenire si
remediere, sub forma de avertisment.

De asemenea, alte 4 tranzactii cu valori mobiliare, ce nu vizau banci/companii de asigurare,
au fost verificate ih contextul examinarii a 2 adresari parvenite la CNPF, precum si la
solicitarea in mod expres de catre CNPF, in rezultatul cdrora nu s-au constatat abateri de
la legislatie.

Ca parte a activitatii desfasurate de CNPF, pe aspecte de cooperare nationald si
internationald potrivit legii-cadru, o atentie deosebita, pe tot parcursul anului 2024, s-a
atribuit analizei si identificarii detinerilor de participatiuni in registrele actionarilor, precum
si a operatiunilor efectuate de catre persoanele rezidente si nerezidente, incluse in lista
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subiectilor, unor masuri restrictive, aplicate prin decizii nationale si/sau ale UE, inclusiv in
contextul invitatiei de aliniere a Republicii Moldova la masurile restrictive internationale,
avand in vedere razboiul de agresiune al Rusiei impotriva Ucrainei. Aceste activitati sunt
initiate, cu precadere, in baza sesizarilor parvenite de la Ministerul Afacerilor Externe al
Republicii Moldova, si implicda un sir de actiuni, in vederea solicitarii, cumularii si
sistematizarii de catre CNPF a informatiilor furnizate de entitatile care tin evidenta
actionarilor, dar si a informatiilor detinute de catre autoritate. Din perspectiva activitatilor
de monitorizare si verificare, urmare a reconcilierii unor date si informatii detinute de CNPF
si cele prezentate, la solicitare, de entitatile autorizate, a fost identificat un caz de
prezentare de catre registrator a informatiei aferente unui subiect, cu continut neveridic
si incomplet. in conditiile in care CNPF nu detine direct informatiile necesare, in vederea
aplicarii masurilor restrictive, impuse de autoritatile nationale siinternationale competente,
este esentiala diligenta entitatilor autorizate, in procesul de verificare si identificare a
persoanelor supuse sanctiunilor, conform datelor inscrise in sistemele sale informationale
de evidenta a conturilor. Corespunzator, in vederea mentinerii standardului inalt de
activitate pe piata de capital, precum si reiesind din impactul neglijentei registratorului in
raport cu un subiect de importanta nationald, CNPF a intervenit cu masuri administrative
in raport cu acesta, sub forma de avertisment public, precum si, prin cumul, cu sanctiuni
pecuniare, conform Codului contraventional.

In cadrul activitatii de supraveghere off-site, au fost intreprinse si actiuni de gestionare si
solutionare efectivd a aspectelor din adresarile parvenite de la emitentii, participantii
profesionisti ai pietei si de la alte persoane interesate, dar, mai cu seama, de la investitori
si autoritati, in scopul stabilirii masurilor care se impun pentru clarificarea/remedierea lor.

Aspectele examinate din 65 de adresari vizeaza serviciile si produsele financiare pe piata
secundara a pietei de capital, inclusiv: modul de inregistrare a tranzactiilor/operatiunilor
pe diverse segmente ale pietei secundare sau informatii aferente unor tranzactii
inregistrate anterior, aspecte ce tin de serviciile si activitatile profesioniste pe piata de
capital, informatii aferente fondurilor de investitii in proces de lichidare, confirmarea
detinerilor de actiuni/investirea bonurilor, efectuarea de tranzactii si operatiuni pe
platforme online (tranzactii de tip Forex), cu instrumente derivate de céatre entitati
neautorizate de CNPF, neclaritati in ceea ce priveste plata taxelor sau a comisioanelor
percepute de CNPF.

Consecvent, prin raspunsurile comunicate, CNPF a acordat asistenta de specialitate in
partea ce tine de reglementarile legale/contractuale, incidente in spetd, si a recomandat,
dupa caz, pasii procedurali, pe care acestia trebuie sa-i urmeze pentru solutionarea
aspectelor semnalate.

Activitati conexe administrarii Fonadului de compensare a investitorilor

Potrivit prevederilor art. 130 din Legea nr. 171/2012 si actelor secundare ale CNPF, emise
intru asigurarea aplicarii acesteia, in speta, Regulamentului privind Fondul de compensare
a investitorilor, aprobat prin Hotararea CNPF nr. 32/2/2014, CNPF este investita cu atributii
de gestionare a Fondului de compensare a investitorilor (Fond/FCI), constituit ca
instrument de garantare a mijloacelor banesti si/sau a instrumentelor financiare ale
clientilor, persoane fizice, transmise membrilor Fondului, in contextul prestarii serviciilor de
investitii si a altor servicii conexe acestora. Astfel, in cazul incapacitatii societatilor de
investitii de a returna mijloacele banesti si/sau instrumentele financiare ale clientilor,
transmise acestora in custodie, fiecare client, persoanad fizica, este asigurat cu
compensarea unei sume din acest Fond, in marimea plafonului prevazut in lege -
echivalentul in lei a 1 000 euro.
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Din aceasta perspectiva, potrivit deciziilor emise de CNPF, in vederea constituirii si a
asigurarii FCI cu surse suficiente de compensare a activelor, administrate de societatile de
investitii in numele clientilor sai (total - 84 de clienti eligibili), catre sfarsitul anului 2024, in
FCI erau acumulate surse alimentate de catre membrii Fondului (12 societati de investitii,
inclusiv 7 banci comerciale), in valoare de 1.7 mil. lei, gradul de acoperire a riscului de
pierdere, in limita plafonului stabilit de lege, fiind asigurat la nivel de 100 la suta.

Important a se puncta ca aceste prevederi, conexe constituirii si mentinerii FCI, integrate
in legislatia primara si secundara nationala, constituie efectul armonizarii acesteia la
Directiva nr. 97/9/CE a Parlamentului European si a Consiliului privind sistemele de
compensare pentru investitori (Directiva nr. 97/9/CE), care stabileste un plafon de
compensare garantat, pentru orice client al unei firme de investitii (persoana fizicad sau
juridica), la un minim de 20 000 euro. in context, in vederea alinierii totale a legislatiei
nationale la Directiva nr. 97/9/CE, se impune necesitatea majorarii etapizate a plafonului
de compensare, precum si extinderea tipurilor de beneficiari de compensatii, iar pentru a
micsora povara crescanda asupra membrilor FCI, CNPF isi propune, drept obiectiv-cheie,
revizuirea modului de percepere a contributiilor de la membrii Fondului, or, potrivit normelor
UE, acest proces este la latitudinea fiecarei tari membre.

Un alt aspect important, in contextul atributiilor CNPF de administrare a FCI, rezida din
modificarile operate la Legea nr. 171/2012, in partea ce tine de sursele directionate, in mod
suplimentar, spre administrare in acest Fond. Astfel, reiesind din specificul pietei locale si
dificultatile de identificare a actionarilor, ce deriva din efectele procesului de privatizare in
masa, in scopul facilitarii procesului de lichidare a fondurilor de investitii, companiilor
fiduciare, dar si a procedurilor de retragere obligatorie din societate a actionarilor, normele
aferente FCI au fost, suplimentate, iar sursele astfel acumulate in Fond sunt administrate
de CNPF, in mod separat, acestea fiind directionate pentru compensarea:

a) clientilor companiilor de administrare fiduciara a investitiilor in proces de lichidare, ale
caror mijloacele banesti, din motivul lipsei informatiei din registrele clientilor, nu au fost
repartizate sau ridicate in termenul stabilit;

b) actionarilor care nu au primit contravaloarea actiunilor in cadrul procedurii de retragere
obligatorie, in termenul si potrivit cererii de retragere;

c) actionarilor fondurilor de investitii nemutuale si ai fondurilor de investitii pentru
privatizare, care au finalizat procedura de lichidare.

Respectiv, aditional sumei de 1.7 mil lei, care reprezinta sursele FCI, dedicate clientilor
societatilor de investitii si care urmeaza a fi mobilizate, exclusiv, doar in caz de dificultati
de plata, catre 31.12.2024, potrivit normelor imperative ale legii si in scopurile mentionate
supra, in FCI au fost directionate si acumulate surse in valoare sumara de 49,4 mil. lei, ca
efect al procedurilor de retragere obligatorie a actiunilor minoritari din societate, derulate
anterior in circa 88 SA, precum si finalizarii procedurii de lichidare a 5 fonduri de investitii,
in cadrul cdrora valoarea echitabild/valoarea de lichidare nu a fost ridicatd de fostii
actionari, si care, corespunzator, urmeaza a fi platite de CNPF, la prima cerere de
revendicare a surselor, depusa de catre acestia.

Astfel, pe parcursul anului 2024, urmare a unui proces amplu de analiza a 39 de cereri,
depuse de catre fostii actionari ai societatilor pe actiuni/fondurilor de investitii si care vizau
revendicarea mijloacelor banesti neridicate in cadrul procedurilor mentionate supra, CNPF
a constatat eligibilitatea satisfacerii cererii pentru un numar de 37 persoane, dintre care
35 au primit contravaloarea actiunilor retrase, urmare a desfasurdrii procedurii de
retragere obligatorie, in valoare totala de 137 318,58 lei, iar alte 2 persoane, fosti actionari
ai fondurilor de investitii nemutuale pentru privatizare, au ridicat sume datorate in valoare
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de doar 212,97 lei. In context, a se remarca c3, desi aceste sume revendicate par a fi valori
destul de modeste, totusi si acest rezultat este efectul unei campanii ample de mediatizare,
desfasurat, in mod continuu, de CNPF de la investirea ei cu aceste noi functii de
administrare a FCI. Aditional, CNPF a dezvoltat, iar incepand cu anul 2024, pe pagina web
oficiala este disponibil un instrument de autoidentificare a actionarilor vizati de aceste
procese, ce permite cautarea si constatarea eligibilitatii lor dupa minim 3 caractere din
numele de familie a persoanei. in acest sens, cetatenii au posibilitatea de a se verifica daca
sunt eligibili pentru a solicita plata din FCI.

De asemenea, ca parte componenta a activitatii de guvernare a FCI, pe parcursul anului
2024, au fost clarificate aspecte legate de procedura de compensare a mijloacelor banesti
neridicate, ca raspuns la 16 adresari parvenite din partea cetatenilor, implicit in partea ce
tine de procedura si modul de plata a mijloacelor banesti, documentele obligatorii ce
trebuie prezentate la solicitarea platii cuvenite. Informatiile detailate, aferente acestor
subiecte, sunt disponibile inclusiv pe pagina web oficiala a CNPF.

Supraveghere si control on-site

Activitatile de supraveghere on-site se efectueaza in baza unui plan anual integrat,
elaborat de CNPF in functie de anumiti factori, precum: dimensiunea si impactul entitatii,
semnale si nereguli constatate in cadrul examinarii raportarilor transmise, istoricul
sanctiunilor sau problemelor identificate anterior, plangeri sau sesizari parvenite de la alte
autoritati sau participanti ai pietei.

Astfel, pe parcursul anului 2024, au fost derulate actiuni de control complex al activitatilor
desfasurate de 2 societati de registru, care implicad verificarea intregii activitati, a
operatiunilor inregistrate, a proceselor, a mecanismelor interne si a indeplinirii tuturor
obligatiilor conform legislatiei.

Tabelul nr. 8 Numarul controalelor efectuate

2022 2023 2024

Numarul controalelor complexe

Numarul controalelor tematice - - -
Numarul deciziilor adoptate 2 3* Chie
* 1 decizie adoptatd in anul 2022, urmare a efectuarii controlului in anul 202i;

“* 1 decizie adoptatd in anul 2023, urmare a efectuarii controlului in anul 2022;

“** 2 decizii adoptate in anul 2024, urmare a efectuarii controlului in anul 2023.

Dupa finalizarea controalelor efectuate si tratarii obiectiilor inaintate de catre persoana
controlata, la actul de control provizoriu, CNPF a asigurat intocmirea si semnarea actelor
de control, care includ toate detaliile aferente constatarilor si abaterilor identificate.
Potrivit acestora, au fost consemnate incalcari de la cadrul normativ in aspecte ce vizeaza
perceperea platilor aferente serviciilor prestate, tinerea registrului detinatorilor de valori
mobiliare, incheierea/rezilierea contractelor, modificari in registru, evidenta documentara,
sistemul informational, eliberarea extraselor, inregistrarea tranzactiilor/operatiunilor,
activitatea de prestare a serviciilor de consultanta, activitatea de prevenire si combatere
a spalarii banilor si finantarii terorismului, conditii de raportare catre CNPF, cerinte fata de
auditul persoanelor autorizate pe piata de capital.

in cadrul procedurii administrative de control, s-a realizat audierea administratorilor
entitatilor supuse controlului, in legatura cu faptele si circumstantele constatate in cadrul
controalelor, urmare a carora CNPF a emis deciziile cu privire la rezultatele controalelor
desfasurate. in rezultat, reiesind din aplicarea principiului proportionalitatii cu natura,
dimensiunea si complexitatea carentelor constatate, CNPF, dupa caz, a impus un sir de
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masuri corective, luate sub control continuu pana la inlaturarea acestora, si a aplicat masuri
corespunzatoare de sanctionare.

2.4 MASURI CORECTIVE $I ADMINISTRATIVE

In perioada de gestiune, CNPF si-a continuat activitatea in vederea realizarii obiectivelor
setate, pe baza de conformitate, aplicdnd masuri de informare, ghidare si, pentru cazuri
mai grave, de sanctionare a entitatilor supravegheate. Masurile corective intreprinse in
ultimii 3 ani de activitate au fost inscrise, implicit, in obiectivul de a asigura o activitate
eficientd si neexcesiva, permitandu-le entitatilor sa-si evalueze optim capacitatea de
administrare a afacerilor, in conditile unei piete de capital statice si intr-un mediu
investitional, afectat de criza si razboiul din regiune.

Masuri conexe pietel primare de capital

Per ansamblu, urmare a masurilor corective si de prevenire, realizate de CNPF in raport cu
emitentii de valori mobiliare, se poate constata o dinamica pozitivd de conformare a
acestora cu cerintele legislatiei din perspectiva asigurarii valorii minime a capitalului social,
dezvaluirii informatiei, dar si a asigurarii drepturilor actionarilor.

Astfel, daca se evalueaza gradul de conformare a societatilor pe actiuni cu cerintele legale
privind valoarea capitalului social minim, care, conform modificarilor aduse Legii nr.
1134/1997, urma sa fie majorat, treptat, de la 20 000 MDL pana la 600 000 MDL, atunci,
in ultimii trei ani de activitate, se releva o activitate perseverenta a CNPF, in acest context,
prin prisma urmatoarelor masuri de prevenire, realizate pe segmentul primar al pietei:

Tabelul nr. 9 Masuri de prevenire si corective pe piata primara de capital

o e s

Informare/solicitare
Atentionare 876 281 436

Sanctionare 5 4 1

La caz, In perioada enuntata, si, cu precadere, in anul de raport, CNPF a expediat un sir de
scrisori de informare si atentionare in adresa emitentilor de valori mobiliare (detalii in
Tabelul nr. 9 Masuri de prevenire si corective pe piata primara de capital), reiterand despre
necesitatea de conformare a acestora la cerintele legislatiei, dar si ghidandu-i din
perspectiva modalitatilor si procedurilor legale, aplicabile in acest sens. Totodata, PFS ale
emitentilor au fost vizate despre necesitatea intreprinderii masurilor de conformare a
valorii minime a capitalului social, cu obligatia de a informa CNPF despre actiunile
intreprinse si cele in proces de realizare, efectul in cumul al acestor masuri fiind
cuantificate si confirmate de urmatoarele date. Astfel, daca la data intrarii in vigoare a legii
(01.01.2021), doar 965 de societati aveau un capital superior valorii minime prevazute de
noua lege, adica erau conforme din aceasta perspectiva, alte 990 de societati, catre
sférsitul anului 2023, urmau sa rezolve problema privind suficienta capitalului minim
prescris de lege. Urmare a activitatilor, sustinute, consecvent de CNPF in acest context,
intre timp, circa 840 de societati, in scop de conformare, fie si-au majorat capitalul social,
fie au luat decizii de reorganizare/lichidare, astfel incat, catre sfarsitul anului de raport,
doar aproximativ 150 de companii atestau o insuficientd a capitalului minim prescris de
lege, subsecvent, acestea ramanand sub supravegherea continua a autoritatii, din
perspectiva asigurarii masurilor de conformare, raportate de acestea ca fiind in proces de
realizare.
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Masuri conexe pietel secundare de capital

La stabilirea masurilor rezultate din activitatea de supraveghere si control a participantilor
profesionisti, desfasuratda 1n anul 2024, s-a urmarit evaluarea legala, riguroasa,
fundamentata si proportionald a neconformitatilor si a riscurilor, luand in considerare
probabilitatea, impactul, eventualele prejudicii, circumstante reale si materiale ale savarsirii
faptelor si conduita faptuitorului, pentru individualizarea corespunzatoare.

in context, in rezultatul activitstilor de supraveghere off-site, de citre CNPF au fost
aplicate urmatoarele masuri administrative si pecuniare:

= 1retragere a calitatii de persoana calificata in domeniul evaluarii a unei entitati de
estimare;

= 1 sanctiune sub forma de avertisment public fatd de un registrator pentru
prezentarea datelor cu continut neveridic si volum incomplet;

= 2 sanctiuni contraventionale fata de 1 registrator si fata de 1 broker pentru
prezentarea informatiei la CNPF in volum incomplet si/sau cu continut neveridic;

= 3 atentionari privind modul de dezvaluire a informatiei, dintre care: 1 - h adresa unui
registrator, 1 - n adresa depozitarului central si 1 - In adresa unui investitor;

= 1 recomandare privind includerea de catre DCU in regulile sale a unor norme de
reglementare referitoare la disciplina in materie de decontare;

= 11 solicitari de explicatii/informatii de la: consultantul de investitii, DCU, BVM, 2
societati de estimare, 2 societati de registru si 1 societate de investitii.

Per ansamblu, masurile corective, aferente activitatilor desfasurate pe piata secundara de
capital, in anul 2024, se prezinta dupa cum urmeaza:

Tabelul nr. 10 Masuri de prevenire si corective pe piata secundara de capital

Frocator a0
2 18 1

Informare

Atentionare 6 8 3
Sanctionare 2 3
Suspendare a circulatiei valorilor mobiliare 1 0 0

De rénd cu acestea, ca urmare a activitatilor de supraveghere on-site, de catre CNPF au
fost aplicate 3 sanctiuni sub forma de amenzi in marime de 30,70 mii lei, pentru
desfasurarea activitatii de societate de registru, cu incalcarea actelor normative; au fost
emise avertismente/prescriptii pentru nerespectarea prevederilor legislatiei aferente
domeniului pietei de capital si/sau domeniului prevenirii si combaterii spalarii banilor si
finantarii terorismului, precum si a fost retras certificatul de calificare al unui administrator,
in calitate de specialist pe piata de capital. Urmare a actiunilor de control, de asemenea,
au fost formulate recomandari menite sa contribuie la imbunatatirea proceselor si a
procedurilor interne ale entitatilor, precum si prescrieri inh scopul asigurarii remedierii
deficientelor constatate, care au condus la aplicarea masurilor administrative si pecuniare.
Subsecvent, a fost realizata monitorizarea post-control, fiind monitorizata implementarea
integrala a masurilor corective, impuse entitatilor.
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Tabelul nr. 11 Masuri de supraveghere, intreprinse de CNPF in rezultatul controalelor
efectuate pe teren (on-site)

N TN T

Prescriptii/atentionari cu privire la respectarea
legislatiei

Avertisment 1 1 2

Materiale remise spre examinare organelor de
ocrotire a normelor de drept si/sau altor 3 3 2
autoritati, dupa competenta

Retragerea certificatelor de calificare - 2 1
Suspendarea licentei - 1 -
Retragerea licentei - 1 -

Sanctiuni administrative/contraven’gionale,

aplicate si incasate la bugetul de stat (mii, lei) ) 20,00 30,70

in concluzie, se atesta c3, la nivelul structurii de control al pietei de capital, efectuate in
anul 2024, nu au fost identificate riscuri care sa afecteze, in mod semnificativ, activitatea
entitatilor supravegheate si, implicit, riscuri sistemice, iminente pietei de capital. De altfel,
din perspectiva dezvoltarii celor mai relevante instrumente pentru piata locala de capital,
dar si a optimizarii regulilor de functionare a pietei, autoritatea a sustinut un dialog intens
cu piata, fiind clarificate o serie de situatii, precum si create premisele remedierii unor
aspecte neconforme si/sau identificarii unor solutii de mitigare a riscurilor.

2.5 STRUCTURA $I EVOLUTIA PIETEI DE CAPITAL
STRUCTURA PIETEI DE CAPITAL

PIATA PRIMARA

Dimensiunea pietei primare de capital, identificata ca valoare sumara a volumului
emisiunilor de valori mobiliare, inregistrate in REVM, pentru intreaga perioada de activitate,
de la edificarea pietei de capital (anii 1992 - 2024), vizeaza inscrieri in raport cu circa 3 835
SA, indicand o valoare totala de 38,25 mid. lei, inclusiv un volum de 674,7 mil. lei, raportat
la ultimul an de activitate (2024).

Urmare a inregistrarii in REVM a emisiunilor de constituire, precum si a radierilor valorilor
mobiliare, efectuate pe parcursul intregii perioade, de la fondare pana in prezent, la situatia
din 31.12.2024, se constata ca in REVM erau listate 1970 SA cu valori mobiliare in circulatie.

Emisiunile suplimentare de actiuni, similar anilor precedenti, au vizat, in exclusivitate, modul
lor inchis de plasare, in timp ce obligatiunile (emise de autoritatile publice locale si de o SA),
au fost singurele oferte publice, derulate in perioada 2022 - 2024.

Tabelul nr. 12 Numarul emisiunilor de valori mobiliare inregistrate

Numarul emisiunilor inregistrate 2022 2023 2024
1. Emisiuni de actiuni la constituire 1 2 4
2. Emisiuni suplimentare de actiuni 67 75 78
3. Emisiuni de obligatiuni, inclusiv: 1 4 10
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- emise de autoritatile publice locale 1 0 1
- emise de societati pe actiuni 0 4 9

TOTAL 69 81 92

Trendul ascendent aferent numarului de emisiuni de valori mobiliare, marcat in perioada
anterioara, ramane a fi valabil si pentru anul 2024, or, numarul total al acestora a crescut
de la 691n anul 2022, la 92 in anul 2024, indicatorul respectiv fiind in crestere cu 33 la suta.
Similar, in anul 2024, se mentine trendul ascendent al volumului emisiunilor de obligatiuni,
de la 258,24 mil. lei (anul 2023) la 569,9 mil. lei, fapt ce atesta o crestere de peste 2,2 ori,
comparativ cu anul 2023.

Totodata, volumul emisiunilor de actiuni a scazut considerabil, in raport cu anul anterior,
de la 5 194,07 mil. lei (anul 2023) la doar 104,8 mil. lei (anul 2024), aceastd o scadere
drastica fiind marcatd pe fundalul unei cresteri neordinare a volumului emisiunilor de
actiuni, inregistrat in anul 2023, ca efect al interventiei statului cu infuzii substantiale in
capitalul social al SA "ENERGOCOM?” (5 050,0 mil. lei sau 97,2 la suta din volumul total de
emisiuni nregistrat in anul 2023), in contextul crizei energetice declansate in acea
perioadd, guvernatd prin Decizile Comisiei Situatiei Exceptionale. Practic, in aceeasi
proportie, de 82,08 la suta, acest factor a influentat si volumul emisiunilor de actiuni,
inregistrat siin anul 2022.

Prin prisma celor mentionate, o eventuala atenuare a acestui factor in structura volumului
total de emisiuni, inregistrat in anul 2023, ar fi indicat un volum al acestui indicator de doar
144,07 mil. lei. Corespunzator, a se concluziona ca, in mod efectiv, in anul de raport,
volumul emisiunilor de actiuni atesta valori apropiate celor inregistrate ih anul 2023, cu o
diminuare a acestui indicator, in proportie de doar 27,2 la suta (104,8 mil. lei versus 144,07
mil. lei).

Diagrama nr. 4 Emisiuni de valori mobiliare, inregistrate in perioada 2022 - 2024 (mil. lej)

m Emisiuni de actiuni  m Emisiuni de obligatiuni Emisiuni de valori mobiliare, total
5452.31

5194.07

294714 301214
569.90 674.70
65.00 258.24 104.80
2022 2023 2024
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Diagrama nr. 5 Emisiuni de obligatiuni municipale/corporative, inregistrate in perioada
2022 - 2024 (mil. lej)
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Datele releva o dinamica in ascensiune a volumului de obligatiuni corporative emise,
acestea reprezentand o pondere semnificativa (99,1 la sutd sau 564,9 mil. lei ) in totalul
titlurilor de Imprumut plasate prin intermediul pietei de capital ih anul de raport, datorita
lansarii de BC ,Moldova-Agroindbank” SA, catre sfarsitul anului 2023, al celui de al ll-lea
program de oferta publica a obligatiunilor corporative.

Totodata, pe partea de obligatiuni municipale, dupa un interes sporit, manifestat de APL
(Primaria or. Singera, Primaria mun. Ceadir-Lunga si Primaria mun. Chisindu ) pentru acest
instrument financiar in 2021-2022, anul 2023 a inregistrat o perioada de pauza, in acest
sens, dupa care, in anul 2024, Primaria mun. Ceadir-Lunga a recurs, din nou, la
oportunitatile oferite de piata de capital in acumularea resurselor necesare, fiind oferite
public si plasate integral obligatiuni municipale in valoarea de 5 mil. lei, cu un termen de
circulatie de 3 ani, aceasta fiind a doua emisiune a respectivului emitent.

PIATA SECUNDARA

Piata secundara de capital faciliteaza tranzactionarea diverselor instrumente financiare, in
principal valori mobiliare corporative (actiuni, obligatiuni), emise de persoane juridice
nationale, valori mobiliare de stat, precum si obligatiuni municipale. Aceste instrumente se
tranzactioneaza pe doua categorii de piete distincte: piata bursiera (piata reglementata si
sistemul multilateral de tranzactionare (MTF), administratd de catre BVM si piata
extrabursiera (in afara pietei reglementate si MTF).

Evolutia pietei secundare de capital este caracterizata de structura si dinamica
tranzactiilor cu valori mobiliare inregistrate, care este, in permanenta, dominata de
tranzactiile cu actiuni, si se prezinta dupa cum urmeaza:
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Tabelul nr. 13 Numarul si valoarea tranzactiilor cu valori mobiliare

Indicatori 2022 2023 2024

Numarul Valoarea Numarul Valoarea Numarul Valoarea
tranzactiilor, |tranzactiilor, |tranzactiilor, |tranzactiilor, |tranzactiilor, |tranzactiil
unit. mil. lei unit. mil. lei unit. or, mil. lei

Plata ) 229 3916 101 23,49 232 517,94

reglementata

MTF 81 12,9 55 8,52 59 8,32

In afara pietei

reglementate 2642 190,7 3373 1454,3 1434 910,19

si MTF

TOTAL 2952 595,2 3529 1486,31 1725 1436,45

Analizata din perspectiva indicatorilor relevanti, inregistrati, per total, in anul de raport si
cel precedent acestuia, pe piata bursiera se denota semne de usoara decadere ca volum
al tranzactiilor, aici inregistrate, si dubla scadere ca numar al acestora.

Totusi, in anul 2024, comparativ cu anul 2023, se inregistreaza o crestere semnificativa a
indicatorilor inregistrati pe piata reglementata in raport cu cea de-a doua platforma
bursiera - MTF . Astfel, numarul tranzactiilor pe piata reglementata a crescut de doua ori,
depasind usor si nivelul din anul 2022, in timp ce volumul cumulativ al acestora a ajuns la
517,94 mil. lei, fiind de 22 de ori mai mare fata de anul precedent si cu o treime mai mare
decat in aul 2022. Totodata, in anul de raport, comparativ cu anul 2023, se atesta o
diminuare semnificativa, atat ca numar (1 434 si 3 373, corespunzator), cat si ca volum al
tranzactiilor (910,19 mil. lei si, respectiv, 1 454,3 mil. lei), realizate pe piata extrabursiera.

Cu efectul specific pietei locale de capital, statisticele arata ca circulatia valorilor mobiliare
ramane a fi destul de redusa, iar indicatorii de performanta depind, mai cu seama, de
inregistrarea unor tranzactii ocazionale mari ca volume, implicit, indicatorii anului 2024 fiind
influentati de:

1. pe piata reglementata:

= achizitionarea actiunilor proprii de catre BC ,Moldova-Agroindbank” SA, in volum
de 231.39 mil. lei;

= 2 tranzactii speciale: cu actiunile emise de SA ,Banca Comerciala Romana
Chiginau”, in volum de 224,01 mil. lei si cu actiunile emise de BC ,Banca de Finante
si Comert” SA, In volum de 9,37 mil. lei.

2. In afara pietei reglementatd si MTF:

= 1tranzactie de succesiune a valorilor mobiliare, emise de BC ,ProCreditBank” SA,
in volum de 493,61 mil. lei;

= 1tranzactie de vanzare-cumparare cu actiunile emise de iM ,ORANGE MOLDOVA”
SA in volum de 237,13 mil. lei,

= 4 tranzactii de vanzare-cumparare cu actiunile emise de SA ,Viorica Cosmetic”, in
volum de 19,56 mil. lei.

Desi sectorul MTF al pietei bursiere continua sa fie in declin, indicatorii generali bursieri in
anul 2024 au consemnat cele mai mari valori in ultimii 3 ani, gratie tranzactiilor ocazionale
mentionate supra, inregistrate pe piata reglementata, ponderea acestora fiind de 89,73 la
suta. Astfel, valoarea totala a tranzactiilor efectuate pe piata bursiera, care au fost in
numar de 291 unitati, a constituit 526,26 mil. lei, ceea ce denota o crestere de circa 16 ori,
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comparativ cu totalurile anului 2023, cand au fost incheiate, per total, 156 de tranzactii cu
o valoare de doar 32,01 mil. lei.

Evolutia atestata pe segmentul extrabursier al pietei indica o scadere, in anul de raport, a
tuturor indicatorilor, acestia fiind marcati de 6 tranzactii ocazionale, care reprezinta 82,43
la suta din totalul volumului inregistrat pe segmentul extrabursier.

Diagrama nr. 6 VVolumul tranzactiilor cu instrumentele financiare in 2022 - 2024 (mil. le)
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La sfarsitul anului 2024, pe platforma pietei reglementate a BVM erau admise spre
tranzactionare emisiunile de actiuni a 15 emitenti. in aceeasi ordine de idei, lista valorilor
mobiliare cotate pe piata reglementata a fost suplimentata, in ultimii ani, si pe partea
titlurilor de imprumut, in particular, catre sféarsitul anului de raport, aici regasindu-se: 2
emisiuni de obligatiuni municipale (Primaria municipiului Chisindu si Primaria mun. Ceadir-
Lunga), admise spre tranzactionare, urmare a plasarii acestora in anul 2022 si 2024, 13
emisiuni de obligatiuni corporative (BC ,Moldova-Agroindbank” SA) si 29 de emisiuni de
obligatiuni de stat (Ministerul Finantelor) cu termen de circulatie de 2, 3, 5, 7 si 10 ani,
admise spre tranzactionare in anul 2023.

La finele anului 2024, pe piata reglementata, administratda de BVM, isi desfasurau
activitatea 12 societati de investitii, dintre care: 5 societati de investitii nebancare si 7
societati de investitii bancare'. Cei mai activi intermediari pe piata reglementata au fost
societatile de investitii bancare, valoarea intermediata de acestea fiind de circa 1 074,55
mil. lei®. Ratingul membrilor pietei reglementate cu cele mai semnificative volume ale
tranzactiilor a fost distribuit intre BC ,Moldova-Agroindbank” SA (601.81 mil. lei), BC
,Victoriabank” SA (465,38 mil. lei) si BC ,,OTP Bank” SA (5,81 mil. lei).

Valoarea totala a tranzactiilor cu actiuni derulate pe piata reglementata a fost de circa
517,94 mil. lei, respectiv, a crescut considerabil in anul de raport, comparativ cu anul 2023,
de circa 22,1 ori, inclusiv numarul tranzactiilor s-a majorat de circa 2,3 ori.

In anul 2024, valoarea tranzactiilor inregistrate cu obligatiuni corporative a fost de 2,11 mil.
lei, actiunile ramanand clasa dominanta de active financiare tranzactionate, cu o pondere
de 99,59 la suta din volumul total tranzactionat pe piata reglementata.

1 banca comerciala a fost cu statut de membru suspendat
2 reprezinta valoarea cumulata a tranzactiilor de vénzare si de cumparare intermediate de banci
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Tabelul nr. 14 Structura tranzactiilor derulate pe piata reglementata

Indicatori Numarul Volumul Modificare | Pondereain
tranzactiilor, tranzactiilor, absoluta, total
unitati mil. lei mil. lei tranzactii pe

PR
2023 2024

Vénzare-cumparare
de actiuni (interactiv)
Vénzare-cumparare
de VMS si obligatiuni

Oferta de preluare 0 0 0 0 0 0

94 177 10,81 45,22 34,41 8,73

7 1,09 2,1 1,02 0,41

Licitatie cu strigare

. 0 2 0 5,83 5,83 1,13

(pachet unic)
Licitatii ale Agentiei )
Proprietatii Publice 1 ° 018 0 0.18 °
Alte tranzacti 1 2 1.4 23339 221,99 45,06
(speciale)
Achizitionarea
actiunilor proprii (art. 0 44 0 231,39 231,39 44,67
77 din Legea nr.
1134/1997)

TOTAL 101 232 23,48 517,94 494,46 100

Analiza structurii tranzactiilor inregistrate pe piata reglementata pe parcursul anului 2024
denotd ca cel mai semnificativ volum revine tranzactiilor speciale (45,06 la sutd) si
tranzactiilor de achizitionare a actiunilor proprii (44,67 la sutd), urmate de tranzactiile de
vanzare-cumparare a actiunilor (8,73 la sutd) si de tranzactiile de vanzare-cumparare a
obligatiunilor (0,41 la suta).

Pe primele 4 locuri din clasamentul celor mai lichide companii ale caror actiuni au fost
tranzactionate pe piata reglementata s-au situat BC ,Moldova-Agroindbank™ SA, BC
»Victoriabank™ SA, BC ,Banca de Finante si Comert” SA si ,Arria Trade Corporation” SA,
cumuland tranzactii de pana la 56,21 la suta (291,13 mil. lei) din totalul valorii tranzactionate
pe piata reglementata, fapt prin care sectorul bancar isi mentine pozitia de cel mai atractiv
si reprezentativ sector la capitolul lichiditate pe piata.
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Diagrama nr. 7 Structura tranzactiflor derulate pe piata reglementata dupa volum, mil. lei
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in dinamic3, capitalizarea bursiera® este in permanents ascendenta pe fundalul cresterii
preturilor la valorile mobiliare cotate la BVM, prezentdnd o evolutie pozitiva de-a lungul
perioadei 2016 - 2024 in valori absolute (in MDL). Catre finele anului 2024, capitalizarea
bursiera a cifrat un volum sumar de 15 868,19 mil. lei, inregistrand o crestere semnificativa
cu 55,43 puncte procentuale, fata de anul 2023.

Diagrama nr. 8 Evolutia tranzactiilor pietei reglementate raportate la capitalizarea bursierda
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Totusi, In pofida trendului pozitiv al capitalizarii bursiere, se inregistreaza o stagnare a
utilizarii instrumentelor specifice pietei de capital ca modalitate de realocare a capitalului,
fapt ce afecteaza sustenabilitatea activitatii bursiere, or, ascensiunea pronuntata a
coraportului volum tranzactii/capitalizare bursiera, marcata in anii 2017 - 2020, nu enunta
rezultate marcante in materie de revigorare a pietei, dar, mai degraba, influenta unor
factori unitari, specifici perioadei respective (demararea procedurilor legale de adecvare a
calitatii actionariatului in banci).

3 suma produselor dintre numarul de actiuni emise de fiecare societate admisa spre tranzactionare pe piata reglementata si

ultimul pret inregistrat in ultimele 12 luni anterioare datei calculdrii indicelui de capitalizare
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Sistemul multilateral de tranzactionare (MTF)

Pe platforma alternativa de tranzactionare MTF, catre sfarsitul anului 2024, erau admise
spre tranzactionare emisiunile de actiuni a 19 emitenti, dintre care 5 emisiuni sunt admise
provizoriu pe 12 luni.

in pofida faptului c& numarul emitentilor in cadrul MTF este putin mai mare, numarul
tranzactiilor nu depaseste cifra inregistrata pe piata reglementata.

Astfel, pe parcursul anului 2024, in cadrul MTF au fost inregistrate 59 de tranzactii in volum
de doar 8,32 mil. lei, fiind in scadere cu 0,2 mil. lei, comparativ cu perioada anului 2023, iar
instrumentele solicitate de catre investitori in cadrul MTF au fost, in exclusivitate, actiunile.
Detalii referitor la structura tranzactiilor derulate in cadrul MTF sunt redate in Diagrama nr.
9 Structura tranzactiilor derulate in cadrul MTF dupa volum, mil. lei si Tabelul nr. 15
Structura tranzactiilor derulate in cadrul MTF.

Comparativ cu piata reglementata, in cadrul MTF, cei mai activi intermediari au fost
societatile de investitii nebancare, valoarea intermediata de acestea fiind de 16,57 mil. lei*.
Ratingul membrilor MTF cu cele mai semnificative volume ale tranzactiilor a fost distribuit
intre SC,,Broker-MD” SA (8,45 mil. lei), SVM ,luventus-DS” SA (6,1 mil. lei) si ,Gest-Capital”
SA (1,67 mil. lei).

Diagrama nr. 9 Structura tranzactiilor derulate in cadrul MTF dupd volum, mil. lei
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Tabelul nr. 15 Structura tranzactiilor derulate in cadrul MTF

Indicatori Numarul Volumul Modificare |Ponderea
tranzactiilor, tranzactiilor, absolutd, |in  total
unitati mil. lei mil. lei tranzactii

pe MTF
2023 2024 2023 2024

Vanzare = - cumparare g 7 38 363 -0 43,63

(interactiv)

Véanzare-cumparare (direct) 0 1 0 37 37 44 47

Licitatie cu strigare (pachet 12 51 472 099 373 11.90

unic)

TOTAL 55 59 852 832 -0,2 100

4 reprezint& valoarea cumulati a tranzactiilor de vanzare si de cumpérare, intermediate de aceste societati
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Evaluata din perspectiva dinamismului acestui segment de piata, se atesta interesul scazut
al investitorilor pentru valorile mobiliare admise in cadrul respectivului sistem de
tranzactionare.

Tranzactiile efectuate in afara pietei reglementate si MTF (extrabursiere)

Valoarea totalad a tranzactiilor derulate pe segmentul extrabursier al pietei s-a diminuat in
anul de raport, comparativ cu anul 2023, cu 37 la suta, iar numarul acestora a scazut cu
circa 58 la suta.

Structura tranzactiilor derulate marcheaza un salt la categoria tranzactiilor de succesiune,
in valoare totald de 501,02 mil. lei, ceea ce reprezinta 55,04 la suta din valoarea totala a
tranzactiilor inregistrate pe sectorul extrabursier, si care, la randul sau, este acoperit in
proportie de 98,51 la suta de succesiunea valorilor mobiliare BC ,,ProCreditBank” SA, in
urma reorganizarii persoanei juridice, actionar al acestei banci.

O alta pondere reprezentativa in structura tranzactiilor este asigurata de tranzactiile de
vanzare-cumpadrare (40,24 la sutd), urmata de tranzactiile de donatie (3,56 la suta).

Tabelul nr. 16 Structura tranzactiilor derulate in afara pietei reglementate si MTF

Volumul <
. . .. Numarul
Indicatori tranzactiilor, ..
N tranzactiilor
mil. lei ’
2023 2024 2023 2024
Vanzare-cumparare 355,17 366,29 1076 428
Mosteniri 8,24 4,04 373 222
Donatii 25,57 32,42 176 168
Succesiune 0,62 501,02 1 12
Retragerea obligatorie 4,55 0,8 1720 561
Achizitionarea valorilor mobiliare proprii 1003,85 1,19 7 34
Aport la capitalul social 56,29 4,19 1 1
Alte tranzactii 0,01 0,22 9 8
TOTAL 1454,30 910,17 3373 1434

Potrivit datelor raportate catre CNPF, tranzactiile inregistrate in afara pietei reglementate
si MTF, structurate pe categorii de persoane licentiate/autorizate pe piata de capital, la
situatia din 31.12.2024, se prezinta dupa cum urmeaza:
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Diagrama nr. 10 Structura tranzactiilor intermediate in afara bursei de valori de persoane
licentiate/autorizate
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Depozitarul Central Unic de valori mobiliare

555 tranzactii
556,05 mil. lei

Potrivit datelor statistice, aferente numarului si volumului tranzactiilor inregistrate in anul
de raport pe piata extrabursiera, societatile de registru au ocupat intaietatea, cu o pondere
de 59,83 la sutd, din perspectiva numarului total al tranzactiilor inregistrate, iar DCU a
asigurat pozitia de lider in materie de volum al tranzactiilor inregistrate, cu o pondere de
61,09 la suta din volumul total al tranzactiilor efectuate pe acest segment de piata.

PARTICIPAREA INVESTITORILOR STRAINI PE PIATA DE CAPITAL

Investitii straine pe piata primara

Evaluand din perspectiva atractivitatii pietei primare de capital pentru investitorii straini, in
anul 2024, a se observa ca investitiile strdine directe au cifrat 3,77 mil. lei, comparativ cu
38,29 mil. lei in anul 2023, ceea ce indica o reducere cu 34,52 mil. lei (sau de peste 10 ori),
cauzata, in mare parte, de efectele razboiului din regiune.

Diagrama nr. 11 Structura investitiilor straine pe piata primara dupa tara de origine a
investitorilor (in mil. lei)
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Investitiile straine directe, inregistrate ih anul de raport, pe segmentul primar al pietei de
capital, au fost realizate prin intermediul emisiunilor inchise de actiuni, efectuate de catre
3 emitenti (SA “Dacia-LV” cu investiti din Germania si Kazahstan; SA
”Electromanufacturing” cu investitii din Romania si SA “Riscom” cu investitii din SUA), si
care, in valoare absoluta, au constituit sumar 3,77 mil. lei, ceea ce reprezinta 3,6 la suta din
valoarea emisiunilor de actiuni total inregistrate in anul de raport (104,8 mil. lei).

Cu referire la canalizarea fluxurilor financiare strdine pe piata primara de capital din anul
precedent (2023), de investitii straine directe, ca efect al subscrierii la actiuni din emisiile
suplimentare, au beneficiat urmatorii 5 emitenti: SA ”Stag Textile Industry” cu investitii din
Marea Britanie; SA "Dacia-LV” cu investitii din Germania si Kazahstan; SA”"JLC” cu investitii
din Kazahstan; SA "Echipament” cu investitii din Israel si SA "Hellas Groups SA” cu investitii
din Grecia.

Investitii straine pe piata secundara

Analizdnd, per ansamblu, dinamica investitiilor straine, atrase prin intermediul pietei
secundare, pe parcursul ultimilor ani, iese in evidenta interesul continuu al investitorilor
straini, comparativ cu al celor locali, or, peste 50 la suta din volumul total al tranzactiilor
efectuate pe piata secundara revine pe seama primilor. Aceasta tendinta a scazut in anul
2023, dar in cursul anului 2024 a revenit in top, reprezentadnd 51,07 la suta in totalul
tranzactiilor efectuate pe piata secundara, inregistrand si o pondere de 38,78 la suta din
totalul tranzactiilor derulate, cu implicarea investitorilor straini (Tabelul nr. 17 Statistica
tranzactiilor efectuate de catre nerezidenti pe piata secundara, mil. lei).

Totodata, comparand valoarea investitiilor straine, inregistrata in anul 2024, fata de anii
anteriori (2022 - 2023), se constata o majorare considerabild a retragerilor investitiilor din
Republica Moldova, fiind, posibil, influentatd de gradul ridicat de incertitudine ce
caracterizeaza contextul geopolitic si macroeconomic actual, ca urmare a razboiului din
Ucraina.

Tabelul nr. 17 Statistica tranzactiilor efectuate de catre nerezidenti pe piata secundara, mil.
lei

2022 2023 2024

Tipul tranzactiei Valoarea Valoarea Valoarea
tranz mil. lei tranz mil. lei tranz mil. lei

Achizitii 104 376,57 257,76 238,54
Donatii/ Mosteniri/ 4 0,85 7 018 20 49507
Succesiuni (inscrieri)
Aport in capitalul social 1 0 0 0 0 0
Total investitii 109 377,42 53 257,94 45 733,61
Vanzari 17 27,57 31 257,78 34 664,21
Donatl|/Mo§ten|r|/8ucceS|un| 3 458 5 4.82 7 493.94
(retrageri)
Aport in capitalul social 1 0 1 56,29 0 0
Total retrageri 21 32,15 37 318,89 41 1158,15
TOTAL TRANZACTII 130 409,57 90 576,83 86 1891,76

Pe parcursul anului 2024, se atestd ca influxul investitional preponderent se atribuie
investitorilor din Franta, iar ponderea maxima de retragere a investitiilor din Republica
Moldova le revine nerezidentilor din SUA, Roménia, Marea Britanie si Slovenia.
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Tabelul nr. 18 Statistica tranzactilor de vénzare si cumparare, efectuate de cdtre
nerezidenti, dupd tara de origine

2024
cumparari vanzari

Volumul, mil. CEE Volumul, mil. CoiEn

Tara lei volumul Tara lei volumul

total, % total, %
Franta 237,13 99,41 SUA 237,53 35,76
Romania 1,06 0,44 Romania 224,02 33,73
Israel 0,34 0,14 Marea Britanie 186,06 28,01
Austria 0,01 0,01 Slovenia 10,44 1,57
== Luxemburg 4,92 0,74
-- Germania 0,37 0,06
- Israel 0,34 0,05
-- Altele 0,53 0,08
238,54 100 664,21 100

in anul 2024, ponderea cea mai Tnaltd a tranzactiilor de cumparare, cu implicarea
nerezidentilor (99,41 la sutd sau 237,13 mil. lei) reprezinta efectul modificarii structurale a
actionariatului 1M ,ORANGE MOLDOVA” SA, urmare a retragerii din companie a
actionarului din SUA si cedarea pachetului de actiuni detinut catre investitorii din Franta.
De asemenea, ponderi insemnate pe partea tranzactiilor de vanzare (97,44 la suta din total
vanzari sau 647,2 mil. lei) se atesta in legatura cu retragerea din SA ,Banca Comerciala
Romanad Chigindu” a actionarului din Romania, precum si, in cazul BC ,Moldova-
Agroindbank” SA, a actionarului din Marea Britanie. Analizand tranzactiile respective, se
constata ca comportamentul investitorilor straini este legat de politicile intra-grup al
respectivilor actionari, care si determina directiile de dezvoltare ale societatilor.

Diagrama nr. 12 Ponderea volumului investitiilor straine si a retragerilor investitiilor straine
in total volumul tranzactiilor, inregistrat pe piata secundara, anii 2019 - 2024,
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Valoarea investitiilor stréine atrase (cumparari) prin intermediul pietei secundare, in anul
2024, a cunoscut o descrestere cu circa 7,46 la suta, comparativ cu nivelul consemnat la
finele anului 2023, inregistrand valoarea de 238,54 mil. lei sau 12,61 la suta din valoarea
totala a tranzactiilor efectuate de nerezidenti pe piata secundara. Simultan, se releva ca
investitorii straini - persoane juridice - sunt principalii actori si revendica 98,94 la suta din
valoarea totala a tranzactiilor efectuate de toti investitorii straini.
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Diagrama nr. 13 Structura tranzactiilor derulate cu participarea investitorilor straini in anii
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BURSA DE VALORI A MOLDOVEI (BVM)

in anul 2024, BVM a continuat activitatea in temeiul licentei de operator de piata, al
autorizatiei de piata reglementata si al autorizatiei de MTF. Numarul membrilor atét ai pietei
reglementate, cat si ai MTF, la finele anului, a cifrat 12 membri, fiind la acelasi nivel cu anul
2023.

Indicatorii financiari raportati de BVM, ca efect al unui volum net superior de tranzactii,
inregistrat in anul 2024 pe piata reglementata si MTF, indica incheierea anului 2024 cu un
profit de aproximativ 808,0 mii lei si un volum suficient al capitalului propriu, la nivel de 12,6
mil lei, comparativ cu normativul legal actual, de aproximativ 11,6 mil lei (echivalentul a 600
000 euro la sfarsitul anului 2024). Ins3, trebuie de remarcat c3 activitatea conforma a BVM,
din perspectiva intrunirii cerintelor prudentiale de activitate in anul de raport, efectiv, a
fost asigurata si reprezinta efectul interventiei regulatorului, prin promovarea de catre
acesta a amendamentelor la art. 61din Legea nr. 171/2012 (intrate in vigoare din 26.11.2024),
potrivit carora a fost extins cu un an termenul de conformare a BVM la urmatorul nivel de
suficientd a capitalului propriu (echivalentul a 1 mil euro, care urmeaza a fi atins catre
25.09.2025). La caz, a se retine ca aceasta interventie a fost absolut necesara in conditiile
in care BVM depinde, in mod direct, de veniturile generate din admiterea, mentinerea si
tranzactionarea valorilor mobiliare pe piata bursiera, iar caracterul sporadic al tranzactiilor
inregistrate la BVM, conditionat de deficitul de oferte de instrumente financiare, dar si un
numar infim de companii listate, influenteaza sustenabilitatea financiara a acesteia, facand
dificila asigurarea valorilor minime de capital propriu, stabilit de legislatie. Acest risc de
neconformare a BVM raméne a fi inca destul de inalt, iar redresarea situatiei in raport cu
activitatea operatorului pietei reglementate, raméane a fi pilonul de baza intru asigurarea
continuitatii si bunei functionari a pietei locale de capital, per ansamblu, din aceasta
perspectiva fiind preconizate un sir de masuri, conexe realizarii obiectivelor setate in
Strategia nationala de dezvoltare a pietei de capital pentru anii 2025 - 2030.
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SOCIETATILE DE INVESTITII BANCARE si NEBANCARE

Catre finele anului 2024, in baza licentelor pentru dreptul de a presta servicii si activitati
de investitii, pe piata de capital, activau 7 societati bancare si 5 societati nebancare de
investitii, care pot oferi un spectru larg de servicii pe piata de capital, inclusiv de
intermediere la emitere, plasare, subscriere, tranzactionare si consultanta investitionala.

Serviciile de baza, care au fost desfasurate de catre societatile de investitii, sunt serviciile
de intermediere a tranzactiilor cu valori mobiliare pe ambele segmente ale pietei
secundare, bursier si extrabursier, dupa cum urmeaza:

Tabelul nr. 19 Tranzactii derulate prin intermediul societatilor de investitii, mil. lei

Indicatori S| S S| Sl
neban- | TOTAL heban- | TOTAL
bancare bancare
care care

Piata reglementata

Numarul 1 538 | 220 | 458 | 154 48 202 381 83 464
tranzactiilor

Volumul 1
tranzactiilor 271,25 | 512,06 | 783,31 31,01 15,96 46,97 | 102548 | 10,39 035.87

MTF

Numarul g 144 162 22 88 10 33 85 18
tranzactiilor

Volumul

- 0,02 | 25,89 | 2591 0,61 16,42 | 17,03 0,07 16,57 | 16,64
tranzactiilor

In afara pietei reglementate si MTF

Numarul
tranzactiilor
Volumul
tranzactiilor

3 142 145 10 190 200 16 25 41

3,31 4,18 7,49 31,64 7,58 39,22 | 48,99 | 10,85 | 59,84

TOTAL
Nomarul’ 259 | 506 | 765 | 186 | 326 | 512 | 430 | 193 | 623
tranzactiilor
volumul | 27458 | 54213 | 81671 | 6326 | 39.96 | 10322 | 107454 3781 | 111235
tranzactiilor

“Numarul si volumul tranzactiilor au fost calculate cumulativ, atét din partea vénzatorului cédt si a
cumparatorulur,

Potrivit numarului de tranzactii inregistrate pe parcursul ultimilor 3 ani prin intermediul
societatilor de investitii, ca tendinta, se evidentia preferinta clientilor de a apela la serviciile
prestate de catre societatile de investitii nebancare, ca exceptie fiind anul 2024, cand
numarul de tranzactii efectuate prin intermediul societatilor de investitii bancare s-a
majorat considerabil, in special, ca efect al tranzactiilor de achizitionare a actiunilor proprii,
emise de BC ,Moldova-Agroindbank” SA.

Complementar, se constata ca, din tot spectrul de servicii care pot fi furnizate pe piata de
capital de catre societatile de investitii, clientii se limiteaza, in mare parte, la serviciile de
tranzactionare, iar serviciile de cercetare, evaluare si analiza pe piata de capital sunt rar
aplicate si nu sunt publice, fapt ce conduce la necesitatea dezvoltarii ecosistemului
intermediar financiar.
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SOCIETATILE DE REGISTRU

La finele anului 2024, in baza autorizatiei de societate de registru, eliberata de catre CNPF,
pe piata de capital activau 7 societati de registru, dintre care 2 entitati au luat decizia de
incetare a activitatii profesioniste.

Societatile de registru asigura evidenta actionarilor companiilor create, in mare parte, in
procesul de privatizare in masa, si le oferad servicii de consultanta si suport in relatii si
operatiuni corporative.

Respectiv, la situatia din 31.12.2024, societatile de registru prestau servicii de tinere a
registrului, in baza relatiilor contractuale stabilite cu 1 104 SA, alte 341 registre ale
actionarilor fiind tinute, in baza dispozitiilor legale, chiar si potrivit contractelor expirate
sau in lipsa totala de contracte incheiate intre parti.

Totodata, pe parcursul anului 2024, de catre societatile de registru au fost inregistrate
tranzactii extrabursiere, ce reprezinta 35,27 la suta din totalul volumului inregistrat pe
acest segment de piata.

De remarcat ca societatile de registru, in ultima perioada, se confrunta cu severe probleme
financiare, veniturile din activitate fiind inferioare cheltuielilor suportate. Sistemele
informatice utilizate de societati sunt invechite, fiind intr-un decalaj cu noile solutii
tehnologice. Pentru asigurarea sustenabilitatii financiare si a actualizarii sistemelor
informatice, utilizate de registratori, sunt necesare reforme legate de mediul in care acestia
isi desfasoara activitatea, pe care regulatorul urmeaza, in timp util, sa le realizeze.

DEPOZITARUL CENTRAL UNIC AL VALORILOR MOBILIARE (DCU)

in anul 2024, DCU a continuat sa-si indeplineasca functiile in calitate de depozitar central,
oferind o gama larga de servicii cu valori mobiliare, ramanand o componenta esentiala in
sistemul financiar si asigurand o arhitectura post-tranzactionare eficientd si moderna.

Catre finele anului 2024, in sistemul DCU, erau inregistrati 190 emitenti de actiuni,
registrele carora, in majoritatea cazurilor, au fost preluate de la societatile de registru si
care punctual includ: 11 banci comerciale, 9 societati de asigurare, 3 SA admise spre
tranzactionare pe piata reglementata si 16 admise spre tranzactionare in cadrul MTF, 106
societatiin care este prezenta cota statului si alte 45, inclusiv entitati mari, definite potrivit
legii contabilitatii. Totodata, DCU asigura evidenta detinatorilor de obligatiuni plasate Tn
cadrul a 2 emisiuni de obligatiuni ale administratiei publice locale, precum si in cadrul a 13
emisiuni de obligatiuni corporative, emise de catre o banca comerciala.

in anul de raport, au fost decontate 291 de tranzactii bursiere in valoare totala de 526 mil.
lei si de 555 tranzactii extrabursiere, inregistrate in sistemul DCU, in valoare de 556 mil. lei.

Desi DCU reprezinta o infrastructurd a pietei financiare moderna, acesta totusi nu este
conectat la pietele financiare internationale, ceea ce constituie o preconditie necesara
pentru asigurarea fluxului de date intre depozitari la executarea tranzactiilor derulate pe
platformele bursiere straine. in context, DCU, pe parcursul ultimilor 2 ani, examineaza
posibilitatea crearii conexiunilor cu Depozitarul Central din Romania, initiativa care va
facilita si stimula investitiile straine in instrumentele financiare emise in tara noastra si va
permite societatilor pe actiuni locale sa se listeze la Bursa de Valori din Bucuresti.

in cele din urm3, facand o generalizare a indicatorilor de performant3 si a elementelor de
structura ale pietei de capital, a se mentiona ca cele mai evidente carente se observa pe
partea de infrastructura a pietei, acestea avand impact direct asupra dezvoltarii, per
ansamblu, a pietei de capital, or, fie ca aceasta nu asigura un acces facil si sigur al
participantilor, utilizdnd o platforma de tranzactionare invechita, fie nu asigura o
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interoperabilitate eficienta intre actorii acesteia si nu este integrata in pietele regionale si
globale. De asemenea, se atesta ca principalii actori ai pietei nu manifesta interes in
promovarea serviciilor sale, dar nici nu dispun de cunostintele, abilitatile si capacitatile
necesare pentru activitatea pe piata de capital in era postprivatizare in masa, ramanand,
astfel, ostatici al unor procese, oferite garantat de catre stat la etapa de privatizare si
postprivatizare, fara a se dedica, cu perseverenta, obiectivului de dezvoltare a afacerii lor.
Din aceasta perspectiva, dezvoltarea pietei de capital, per ansamblu, nu poate fi examinata
izolat de modernizarea constanta a infrastructurii sale, adaptata la nivelul de dezvoltare a
tarii si la nevoile de crestere durabila a ei, fapt ce reprezinta unul din obiectivele majore
setate in Strategie.

REZULTATELE FINANCIARE ALE SOCIETATILOR PE ACTIUNI

in conformitate cu prevederile legislatiei, in anul 2024, au avut obligatia s& dezvaluie public
raportul anual al emitentului:

= 34 de emitenti care sunt definiti ca entitati de interes public (EIP);

= 23 SA ale caror valori mobiliare sunt tranzactionate in cadrul MTF;

= 640 de emitenti ale caror valori mobiliare sunt tranzactionate in afara pietei
reglementate si/sau MTF, numarul acestora fiind evaluat, conventional, din
perspectiva statutului lor de ,,societate activa”.

Ca rezultat al examinarii rapoartelor anuale, receptionate in anul 2024 (pentru anul de
gestiune 2023), in sensul indicatorilor inregistrati, per ansamblu, de catre toate societatile
raportoare, se atesta o descrestere, comparativ cu perioada anterioara, in materie de:

= Numarul de emitenti cu profit s-a
_ diminuat de la 465 emitenti (in anul 2022)
orofituri la 210 (in anul de gestiune 2023), fiind n

" . descrestere cu 54,8 la suta.
inregistrate .

= Volumu/ sumar al  profiturilor
inregistrate: se denotda o diminuare
nesemnificativa de la 8 260,76 mil. lei (in
anul 2022) la 7 800,78 mil. lei (in anul de
gestiune 2023), in descrestere cu 5,6 la
suta, pe fundalul reducerii numarului de
emitenti care au inregistrat profit.

Numadrul de emitenti care au anuntat dividende s-a micsorat de la 121 (in anul 2022) la 65
emitenti (in anul 2023), in descrestere cu circa 46 la suta.

»  Volumul dividendelor anuntate: in

A pofida faptului micsorarii numarului de
dividende emitenti care au anuntat dividende, in
anuntate anul 2023, volumul cumulativ al

dividendelor a finregistrat o usoara
descrestere, de doar 6 la suta, iar in
valoare absoluta de la 1 865,79 mil. lei (in
anul 2022) la 1754,69 mil. lei (anul 2023).

Informatii suplimentare, aferente profiturilor si dividendelor, anuntate pe tipuri de emitenti,
se prezinta in Tabelul nr. 20 Profitul net si dividendele anuntate de societatile pe actiuni
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Tabelul nr. 20 Profitul net si dividendele anuntate de societatile pe actiuni

Indicatori Entitati Emitenti Valoarea SA care au | Valoarea
raportoare | care au | profitului, anuntat dividendelor,

fnregistrat | mil. lei dividende mil. lei
profit

EIP-35 35 26 5 041,46 5 82,20

MTF-19 19 14 27,58 2 18,32

Altele-900 857 425 3191,72 14 1765,27

Total-954 o 465 8 260,76 121 1865,79

2023

EIP-34 34 28 5968,1 9 707,55

MTF-23 21 16 25,08 2 5,12

Altele-640 295 166 1807,60 54 1042,02

Total-697 350 210 7 800,78 65 1754,69

Cu referire la datele indicate supra, a se consemna ca, pe parcursul anilor 2023 si 2024,
CNPF a continuat exercitiul de evaluare a emitentilor din perspectiva statutului lor de
~societate activa” (aplicand, ca punct de reper, raportarea financiard/specializata catre
BNS/CNPF in ultimii 3 ani de activitate), in acest sens, fiind constatatad o scadere continua
a acestora. Prin urmare, daca pentru anul 2023, din perspectiva obligatiilor de raportate a
societatilor pe actiuni, altele decéat EIP si cele admise in cadrul MTF, se identificau 900 de
societati cu statut conventional de ,societate activa”, atunci catre finele anului 2024,
acest numar s-a micsorat péana la 640, fiind influentat, cu precadere, de radierea din REVM

a 254 de entitati, ca efect al reorganizarii sau lichidari lor benevole.

In contextul atributiilor sale de monitorizare a procesului de dezvaluire a informatiilor de
catre emitentii de valori mobiliare, este important a se mentiona ca CNPF, drept produs
final al exercitiului anual de raportare, prezinta sinteza rezultatelor financiare anuale,
structurate dupa tipologia de emitenti, si care este dezvaluita public pe pagina web oficiala
(https://www.cnpf.md/ro/emitenti-de-valori-mobiliare-6346.html), fiind, astfel, asigurat
un punct unic de informare a actionarilor si a potentialilor investitori privind evolutiile si
activitatea societatilor pe actiuni.

in acelasi timp, pe tot parcursul anului 2024, in contextul activitatii desfasurate de
autorizare si monitorizare a respectatii legislatiei de catre emitenti si actionari, CNPF a
manifestat, in continuare, o atentie deosebita fata de analiza minutioasa si comprehensiva
a adresarilor din extern (56), inregistrate in perioada de raportare.

Tematica abordata este axata pe aspectele privind plata dividendelor, dezvaluirea
informatiei pe piata de capital, convocarea si desfasurarea adunarii generale a actionarilor,
incheierea tranzactiilor de proportii si/sau cu conflict de interese, accesul actionarilor la
documentatia societatii, precum si exercitarea dreptului de rascumparare.

in contextul asigurérii aplicarii conforme a normelor de guvernanta corporativd de catre
emitenti, dar si a masurilor de protectie a actionarilor, CNPF, in toate cazurile examinate, a
oferit solicitantilor explicatile concludente privind prevederile legislatiei aferente
chestiunilor abordate.
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3. ACTIVITATEA CNPF iN DOMENIUL PROTECTIEI CONSUMATORILOR DE
SERVICII FINANCIARE

in consonant cu art. 3 din Legea nr. 192/1998, unul dintre obiectivele de baz4 ale acesteia
este protejarea drepturilor consumatorilor de servicii financiare, in limitele stabilite de
legislatie. Anul 2024 a reprezentat un moment de referinta in arhitectura institutionala a
supravegherii pietei financiare din Republica Moldova, odata cu finalizarea procesului de
preluare a atributiilor de reglementare, supraveghere si control in domeniul de activitate al
bancilor, prestatorilor de servicii de plata nebancari, emitentilor de moneda electronica si
unitatilor de schimb valutar. in urma acestui proces, CNPF a devenit autoritatea unica cu
competente integrate in domeniul protectiei consumatorilor de servicii financiare.

Aceasta extindere a mandatului s-a realizat intr-un context de crestere accelerata a
digitalizarii, cu peste 4,5 milioane de utilizatori ai instrumentelor de plata la distanta si peste
42 de milioane de tranzactii procesate in 2024. Totodata, complexitatea produselor
financiare si a canalelor de distributie a condus la aparitia unor vulnerabilitati sistemice, de
natura sa afecteze transparenta, corectitudinea comerciala si increderea consumatorilor.

In acest context, CNPF si-a intensificat eforturile de supraveghere si interventie,
desfasurand controale tematice care au vizat banci, organizatii de creditare nebancara si
participantii la piata asigurarilor. in cadrul acestor controale au fost identificate abateri,
precum publicitate inselatoare, aplicarea de costuri ascunse in contractele de credit,
impunerea unor asigurari fara consimtamantul real al consumatorului sau vanzarea multipla
de polite pentru acelasi bun, cu suprapunere de riscuri si perioade contractuale.

Concomitent, activitatea de receptionare si solutionare a reclamatiilor a cunoscut o
dinamic3 semnificativa. In 2024, CNPF a inregistrat 820 de reclamatii — aproape dublu fata
de anul 2023 — dintre care 62 la suta au vizat sectorul creditelor si depozitelor, urmate de
cele din asigurari si servicii de plata. Principalele probleme semnalate s-au referit la clauze
abuzive, lipsa de transparenta privind dobanzile si comisioanele, refuzul platii
despagubirilor sau limitarea nejustificata a accesului la servicii bancare.

Activitatea din anul 2024 evidentiaza si un efort institutional concertat in directia
consolidarii cadrului normativ, standardizarii practicilor contractuale, intaririi supravegherii
si educarii financiare a consumatorilor.

Prin urmare, acest capitol reflectda modul in care CNPF a actionat in deplina conformitate
cu obiectivul sau fundamental — acela de a proteja, intr-un mod activ si eficient, drepturile
si interesele consumatorilor de servicii financiare, consolidand in acelasi timp increderea
acestora in sistemul financiar national.

3.1 CONSUMATORI DE SERVICII FINANCIARE iN CIFRE
CREDITE

= 673,9 mii de contracte
= 41,7 miliarde lei portofoliu

La situatia de la finele anului 2024, soldul creditelor acordate persoanelor fizice a constituit
cca. 42,0 miliarde lei. Dupa numarul contractelor incheiate, structura creditelor contractate
de consumatori arata o orientare predominanta spre creditele de consum, care reprezinta
95,2 la suta din total, comparativ cu doar 4,8 la suta pentru creditele de bunuri imobiliare.
Distributia pe gen a debitorilor releva o usoara predominanta a barbatilor, care au
contractat 57,6 la suta dintre credite, comparativ cu 42,4 la suta in cazul femeilor.
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Diagrama nr. 14 Portofoliul creditelor acordate persoanelor fizice la situatia din 31.12.2024

de 33,4 miliarde de lei.
DEPOZITE

= 76,0 miliarde lei portofoliu

Mii contracte

350.0

345.0

340.0

335.0

3300

325.0

320.0

315.0

33.4

327.4

Banci
B Numdrul de contracteincheiate (scala din stinga)
® Soldul creditelor acordate (scala din dreapta)

Sursa: Banca Nationald 3 Moldovei

in 2024, organizatiile de creditare nebancara au continuat sa domine segmentul creditelor
acordate populatiei, fiind in desfasurare 346,5 mii contracte de credit. Totusi, din punct de
vedere al portofoliului de credite, bancile si-au mentinut pozitia de lideri, cu un portofoliu

Diagrama nr. 15 Structura depozitelor
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La finele anului 2024, soldul total al depozitelor atrase de la persoanele fizice a insumat
76,0 miliarde lei. Din aceasta suma, depozitele la vedere au reprezentat 51,0 la suta din
total, iar depozitele la termen - 49,0 la suta.
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Distributia pe valute a depozitelor releva o predominantd a depozitelor in moneda
nationala, detindnd ponderea de 62,9 la suta, comparativ cu 37,1 la suta pentru depozitele

1n valuta straina.

PIATA ASIGURARILOR

= 1,055 milioane de polite de asigurare aferente asigurarilor facultative, emise
persoanelor fizice
= 1,074 milioane polite de asigurare emise persoanelor fizice conform contractelor de

asigurare obligatorie RCA (interna si externa)
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Diagrama nr. 16 Prime incasate, despagubiri achitate si raportul despagubiri la prime, la
sitvatia din 31.12.2024
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Piata asigurarilor generale din Republica Moldova a continuat sa urmeze un trend
ascendent in perioada 2022-2024, reflectdand o consolidare progresiva a sectorului.
Volumul primelor brute subscrise a crescut, de la 2.364 milioane lei in 2022, la 3.144
milioane lei ih 2024. Aceasta evolutie reflectd o majorare de aproximativ 33 la suta in
decurs de doi ani, fiind determinata atat de extinderea bazei de clienti, cat si de cresterea
valorii medii a politelor subscrise.

in acelasi timp, valoarea despagubirilor de asigurare achitate s-a majorat de la 855 milioane
lei Tn 2022, la 1.224 milioane lei in 2024, marcénd o crestere de 43,2 la suta. Un indicator
esential care reflecta relatia dintre sumele colectate si cele returnate asiguratilor este
raportul despagubiri/prime brute subscrise. Acesta a inregistrat o crestere usoara in
perioada analizata, de la 36,15 la suta in 2022 la 38,94 la suta in 2024. Evolutia pozitiva a
acestor indicatori contribuie la consolidarea perceptiei asupra eficientei sistemului de
asigurare si a rolului acestuia in protectia financiarad a consumatorilor.

Diagrama nr. 17 Numarul politelor de asigurare emise asiguratilor persoane fizice, pe tjp de
asigurari generale
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in ceeace priveste produsele de asigurari generale contractate de catre persoanele fizice,
analizate prin prisma numarului politelor de asigurare emise, datele pentru anul 2024
confirmd mentinerea unei tendinte pozitive. In anul 2024, cel mai mare numar de polite
emise pentru persoane fizice a fost aferent asigurarilor de sanatate, in special celor
valabile in afara Republicii Moldova - peste 805 mii polite, in crestere cu 15,4 la suta fata
de 2022.

Pe locul doi se situeaza asigurarile de bunuri, in special impotriva incendiilor si calamitatilor
naturale, cu peste 161 mii beneficiari in 2024. Asigurarile de accidente au inregistrat un
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regres, cu peste 69 mii polite, sugerand o posibila reorientare a consumatorilor spre
produse mai complexe sau o scadere a interesului pentru acest tip de protectie individuala.
Segmentul CASCO a inregistrat o crestere modesta, dar constanta - peste 11 mii
contractanti in 2024, in crestere cu 6,7 la suta fata de 2022, semnalénd un interes stabil
pentru protejarea vehiculelor personale.

n perioada analizata, s-a constatat o crestere semnificativda a numarului de dosare
solutionate prin procedura de constatare amiabila. Astfel ih 2024, numarul cazurilor de
asigurare regularizate prin intermediul procedurii de constatare amiabila a accidentului a
crescut la 9 668 cazuri, cu o pondere de 39,71 la suta din total. Totodata, valoarea totala
a despagubirilor achitate prin constatare amiabila a inregistrat, de asemenea, o tendinta
ascendentd, in 2024, suma despagubirilor a inregistrat o crestere pana la 71,75 milioane
MDL, desi ponderea in totalul despagubirilor a scazut usor la 14,72 la suta.

Diagrama nr. 18 Evolutia utilizarii procedurii de constatare amiabild a accidentului

30,000 18% 17%
15%
25,000 13% 15%
20,000
15,000 _ 10%
10,176 10,656 Hilzas
10,000
8,785 5%
5,000
0 0%
2020 2021 2022 2023 2024

B Cazuri despdgubite prin procedura standard
s Cazuri despdgubite prin procedurd de constatare amiabild
= Ponderea despdgubirilor prin constatare amiabild raportat la total despagubiri

SERVICII DE PLATA SI EMITERE DE MONEDA ELECTRONICA

= 4,5 milioane utilizatori persoane fizice inregistrati in instrumentele de plata
electronice cu acces la distanta (mobile-banking si internet-banking)
= 42,2 milioane tranzactii in valoare de 63,2 miliarde lei.

La finele anului 2024, numarul total al utilizatorilor - persoane fizice inregistrate in
instrumentele de plata electronice cu acces la distanta (IPAD) a constituit 4,5 mil. utilizatori,
majorandu-se cu 17,4 la suta fata de anul 2023. Din numarul total de utilizatori (persoane
fizice si juridice), 32,8 la suta sunt utilizatori activi (au efectuat cel putin o operatiune
financiara pe parcursul unui trimestru printr-un IPAD).

Pe parcursul anului 2024, utilizatorii - persoane fizice au efectuat 42,2 mil. tranzactii, in
valoare de cca. 63,2 miliarde lei.

Din numarul total de tranzactii, 89,4 la suta au fost efectuate prin intermediul mobile-
banking, respectiv 10,6 la suta au fost efectuate prin intermediul internet-banking.
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Diagrama nr. 19 Evolutia platilor electronice cu acces la distanta
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UNITATI DE SCHIMB VALUTAR

In anul 2024, rulajul total al valutelor tranzactionate contra lei moldovenesti (operatiuni de
cumpdrare si vanzare), efectuate de catre unitdtile de schimb valutar in numerar cu
persoane fizice a constituit echivalentul a 5 350,4 milioane dolari SUA, in crestere cu 2,8
la suta fata de anul 2023. in structura pe valute, Euro a continuat s3 fie valuta preferat
de persoanele fizice pentru operatiunile de schimb valutar, detinand ponderea majoritara
de 69,9 la suta, urmat de dolarul SUA - 18,6 la suta.

in anul 2024, 57,0 la sut3 din operatiunile de schimb valutar in numerar cu persoanele fizice
au fost efectuate prin intermediul birourilor de schimb valutar ale bancilor licentiate, iar
43,0 la suta - prin intermediul caselor de schimb valutar.

Diagrama nr. 20 Rulaj total al operatiunilor de schimb valutar efectuate in numerar cu
persoanele fizice
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= 653 birouri de schimb valutar ale bancilor
= 415 case de schimb valutar
= 7 puncte de schimb valutar ale hotelurilor

3.2 ELABORAREA CADRULUI NORMATIV

Cresterea complexitatii serviciilor financiare, digitalizarea accelerata si accesul facil la
diverse instrumente financiare expun consumatorii la riscuri tot mai mari, precum lipsa de
transparentd, vulnerabilitatea la fraude cibernetice si luarea unor decizii insuficient
informate. Astfel, CNPF a continuat activitatea de dezvoltare a cadrului legislativ national
in domeniul protectiei consumatorilor de servicii financiare, aliniat la bunele practici
europene si internationale.

In anul 2024, CNPF a elaborat si a transmis pentru inaintare si promovare Ministerului
Finantelor un proiect de lege cu privire la imbunatatirea protectiei consumatorilor de
servicii financiare (nr. unic 978/MF/CNPF/2024). Prin acest demers, CNPF urmareste
solutionarea problemelor legate de:

= Depozite bancare - vor exista reguli mai clare pentru protejarea banilor depusi la
banca;

= Credite - se vor stabili reguli mai precise pentru contractele de credit, astfel incat
consumatorii sa fie mai bine informati;

= Asjgurari - legea va clarifica modul in care sunt prezentate ofertele de asigurare si
va reglementa asigurarea RCA;

= Reclamatii - va fi mai usor pentru consumatori sa depuna reclamatii si sa isi apere
drepturile.

Pe parcursul anului 2024, CNPF si-a focusat activitatea pe elaborarea actelor normative
secundare, in vederea punerii In aplicare a dispozitiilor legale ce tin de competenta
autoritatii publice. Prin Hotararile CNPF nr. 24/1/2024 si nr. 43/1/2024 au fost
elaborate/actualizate 10 formulare tipizate aferente asigurarii obligatorii de raspundere
civila pentru pagube produse de vehicule si instructiuni privind completarea acestora.

Punerea in aplicare a acestor formulare a consolidat cadrul legal nou in domeniul
asigurarilor obligatorii RCA si a creat premisele necesare pentru digitalizarea procedurii de
incheiere a contractelor. Prin punerea in aplicare a formularelor aprobate de CNPF, se
urmareste cresterea transparentei privind modalitatile de plata a despagubirilor de
asigurare si standardizarea procesului de constatare si evaluare a daunelor. in acelasi timp,
noile reglementari au ca scop reducerea potentialelor abuzuri in stabilirea despagubirilor,
promovéand un proces echitabil pentru toate partile implicate.

Totodata, de comun cu Ministerul Finantelor, certificatul ,Carte Verde” a fost exclus din
lista formularelor tipizate, ceea ce a permis digitalizarea acestuia.

Pe parcursul anului 2024, CNPF a continuat sa beneficieze de sprijinul proiectului USAID
,Reforme Institutionale si Structurale in Moldova” (MISRA) in procesul de consolidare a
cadrului de protectie a consumatorilor, fiind dezvoltate cu sprijinul expertilor:

= proiectul Regulamentului privind solutionarea reclamatiilor de remediere interna
depuse de consumatorii de servicii financiare;

= reglementari privind dezvaluirea informatiilor catre consumatori pentru serviciile
financiare: asigurari, depozite si servicii de plata;

= conceptul privind instituirea Tn Moldova a unui sistem alternativ de solutionare a
litigiilor (SAL) pentru serviciile financiare.

Totodata, in perioada octombrie - noiembrie 2024, CNPF a beneficiat de asistenta UE, prin
proiectul ,Misiunea Consilierilor de Nivel Inalt ai Uniunii Europene in Republica Moldova”,
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in consolidarea competentelor institutionale si a capacitatii operationale necesare
transpunerii Directivei 2014/92/UE a Parlamentului European si Consilivlui privind
comparabilitatea comisioanelor aferente conturilor de plati, schimbarea conturilor de plati
si accesul la conturile de plati cu servicii de baza. La data de 31 octombrie 2024, in cadrul
asistentei tehnice, CNPF in comun cu un expert de la Autoritatea Nationala pentru
Protectia Consumatorilor (ANPC) din Romania, a desfasurat un eveniment cu scopul de a
familiariza reprezentantii prestatorilor de servicii de plata din Republica Moldova (bancari
si nebancari) cu privire la elementele principale ale Directivei 2014/92/UE.

3.3 ACTIVITATEA DE MONITORIZARE/SUPRAVEGHERE/CONTROL

Tn anul 2024, obiectivele activitatii de supraveghere si control au fost aliniate cu obiectivele
CNPF privind asigurarea respectarii drepturilor consumatorilor de servicii financiare. in
acest context, pentru a eficientiza activitatea de control la nivelul institutiei, s-a urmarit
prioritizarea interventiilor la entitatile care au inregistrat o crestere a numarului de petitii in
raport cu dimensiunea acestora, volumul si natura activitatilor desfasurate.

Tematicile controalelor au vizat in special aspecte legate de conduita participantilor
profesionisti, fiind stabilite obiective de control corelate cu prioritatile strategice de
supraveghere. S-a acordat atentie deosebita incalcarilor cu caracter repetitiv, constatate
anterior de CNPF, precum si modului in care participantii profesionisti interactioneaza cu
consumatorii de servicii financiare. Monitorizarea rezultatelor controalelor este realizata
prin analize specifice, care evalueaza gradul de implementare a masurilor dispuse de CNPF
in urma constatarilor formulate de echipele de control.

Pe parcursul anului 2024, CNPF a desfasurat 4 proceduri administrative de control, dupa
cum urmeaza:

i. Control tematic in cadrul organizatiilor de creditare nebancard si a bancilor licentiate
Inc3lcari au fost constatate in cazul a 9 banci comerciale si 12 OCN-uri. Inc3icarile au vizat
preponderent abateri in ceea ce priveste includerea in publicitate a informatiilor standard
privind rata dobanzii si tipul acesteia, dobanda anuala efectiva, precum si s-a atestat lipsa
atentionarii consumatorului de catre creditor asupra responsabilitatii de rambursare a
creditului. Totodata, au fost constatate abateri de la cerintele de forma, in special prin
faptul ca informatiile standard nu se specificau ih acelasi cdmp vizual si cu caractere de
aceeasi dimensiune, prin intermediul unui exemplu reprezentativ.

Rezultatele au evidentiat:

= prezenta unor abateri semnificative de la normele de informare corecta si
transparenta a consumatorilor prin intermediul materialelor publicitare;

= impunerea de masuri corective pentru creditorii implicati (9 din 11 banci), cu scopul
eliminarii informatiilor inselatoare si neconforme;

= imbunatatirea mecanismelor de gestionare a reclamatiilor.

ii. Control tematic in cadrul OCN ,, CASH&GO” SRL

Rezultatele au evidentiat lipsa mecanismelor de interventie a CNPF in ce priveste
exercitarea atributiilor de control, in cazul in care profesionistul eludeaza efectuarea
controlului.

ifi. Control tematic in cadrul BAR ,,PRODEVIZ” SRL

in cadrul unui control tematic, au fost analizate aproximativ 57.000 de contracte de
asigurare aferente bunurilor electronice, incheiate prin intermediul unui broker de
asigurare. in urma verificdrilor, s-a constatat c& in aproximativ 70 la suta dintre cazurile
examinate au existat indicii privind practici comerciale incorecte.
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Astfel, intr-un mod sistematic, prin intermediul brokerului, au fost incheiate multiple
contracte de asigurare pentru acelasi bun, la doua societati de asigurare diferite. Aceste
polite acopereau riscuri similare, cu perioade de valabilitate care se suprapuneau partial
sau integral, iar pentru fiecare contract s-au perceput separat prime de asigurare. in plus,
s-a observat cd, la momentul achizitiei bunurilor electronice, consumatorii au fost
determinati sa incheie si polite de asigurare facultativa pentru accidente, care nu aveau
legatura directa cu produsul achizitionat.

Rezultatele au evidentiat:

= utilizarea practicilor comerciale incorecte care sunt contrare cerintelor diligentei
profesionale si care denatureaza sau sunt susceptibile s& denatureze, in mod
esential, comportamentul economic al consumatorului;

= utilizarea practicilor comerciale inselatoare, in particular, ih ce priveste natura
produsului de asigurare, principalele caracteristici ale acestuia precum avantajele,
eventualele riscuri previzibile, capacitatea de a corespunde scopului, rezultatele
care se pot obtine din utilizarea produsului, amploarea implicarii comerciantului.

Aceste actiuni se desfasurau prin intermediul magazinelor specializate in comercializarea
electrocasnicelor si a altor bunuri electronice (asistenti in brokeraj), in calitate de servicii
complementare bunurilor achizitionate. Au fost atestate situatii din contractare a mai
multor polite de asigurare asupra aceluiasi bun electronic, asigurat de riscuri si pentru
perioade de asigurare care se suprapun partial sau integral, cu achitarea primei de
asigurare pentru fiecare contract in parte. in cazul unui produs de asigurare s-au atestat
situatii de depasire, de pana la 20 de ori, a sumei de asigurare in raport cu valoarea bunului
asigurat, pe de o parte, si instituirea unei fransize calculate din suma de asigurare, pe de
alt3 parte. in aceste cazuri se deduce imposibilitatea realizarii dreptului la despagubire,
pierderea esentei juridice a contractului de asigurare ceea ce compromite natura
produsului de asigurare.

iv. Control tematic in cadrul OCN ,,FLEX FINANCIAL” SRL / agent bancassurance

in cadrul controlului au fost examinate 5952 contracte de credit si 5926 contracte de
asigurare. Rezultatele controlului au aratat ca in peste 99 la suta din cazuri, creditul era
insotit de o polita de asigurare de accidente, a caror beneficiar in caz de deces era chiar
Creditorul.

Mai mult, s-a constatat ca valoarea primelor de asigurare nu era inclusa in costul total al
creditului, asa cum ar fi fost corect si legal, iar consumatorii nu au fost informati clar despre
aceste costuri suplimentare. In urma analizei s-a constatat, de asemenea, aplicarea
nejustificata a unor coeficienti de majorare a primelor de asigurare, ceea ce a dus la costuri
suplimentare nejustificate in sarcina consumatorului. Astfel, contractul de credit era oferit
impreuna cu cel de asigurare, sub forma unui pachet unitar, fara a fi clar evidentiat
caracterul optional al componentei de asigurare. Rezultatele au evidentiat:

= fincalcarea limitei stabilite pentru rata dobénzii anuale de 50 la sutd si/sau
comisionul de analiza (0,04 la sutd), calculat din valoarea totala a creditului pentru
termenul de utilizare efectiva a creditului de catre consumator.
= utilizarea practicilor comerciale incorecte, prin conditionarea acordarii creditului
nebancar cu incheierea unui contract de asigurare facultativa de accidente, fara a
respecta cerintele de dezvaluire a informatiilor aferente costului creditului. Astfel,
contractele de credit nebancar erau acordate complementar cu contractul de
asigurare de accidente, formand un produs unic. Consumatorul a fost indus in
eroare referitor la natura produsului, precum ca este oferit fara careva ,,garantii sau
asigurari necesare”, inclusiv, situatia in care valoarea primelor de asigurare nu a
fost inclusa in costul total al creditului.
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Pe parcursul anului 2024, CNPF a receptionat 124 de modele de contracte de credit pentru
consumatori pentru a fi utilizate de banci si organizatii de creditare nebancare. Ca urmare
a examinarii acestora, CNPF a oferit recomandari in cazul a 111 modele de contracte.

In urma acestor analize au fost organizate sedinte de lucru cu reprezentantii creditorilor,
axate pe modificarea clauzelor contractuale in vederea corespunderii acestora cu cerintele
normative.

in perioada de raport, CNPF a efectuat supravegherea din oficiu a prestatorilor de servicii
de plata (PSP), si anume:

= a monitorizat continuu activitatile desfasurate de catre PSP in baza informatiilor
disponibile pe pagina web a Bancii Nationale a Moldovei;

= a examinat reclamatille consumatorilor ce tin de activitatea PSP bancari si
nebancari;

= a analizat informatiile publicate pe paginile web (conditile generale pentru
persoanele fizice, tarifele si comisioanele aplicate de PSP pentru serviciile prestate,
avizele privind modificarile in contractele-cadru etc.).

3.4 SUPORT DIRECT $I INTERACTIUNEA CU CONSUMATORII DE SERVICII FINANCIARE

Pe parcursul anului 2024, CNPF a continuat sa-si consolideze statutul de prim punct de
contact in procesul de asistenta directa a consumatorilor.

Acest efort a fost realizat prin:
i. Asistenta in baza reclamatiilor;
ii. Asistenta telefonica si la sediul CNPF;
iii. Asistenta in cadrul procedurilor judiciare.

i. Asistenta in baza reclamatiilor

Pe parcursul anului 2024, au fost inregistrate un total de 820 de reclamatii, numar aproape
dublu in raport cu numarul reclamatiilor receptionate in anul 2023. Acest fapt, se datoreaza
activitatii de comunicare externa a CNPF in ce priveste drepturile consumatorilor de a
depune reclamatii in adresa autoritatii publice, precum si intr-o masura mai mica in
contextul preluarii atributiilor de protectie a consumatorilor asupra intregului spectru de
servicii financiare acordate consumatorilor, incepand cu 01.01.2024.

Diagrama nr. 21 Evolutia numarului de reclamatii receptionate
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Din analiza reclamatiilor receptionate, se constata ca cele mai frecvente solicitari de
informatii si pretentii inaintate de consumatori au vizat, in principal, contractele de credit

si de depozit, fiind receptionate 509 de reclamatii. Totodata au fost receptionate 123
reclamatii ce vizeaza produsele de asigurare, si respectiv 104 de reclamatii in ce priveste
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activitatea prestatorilor de servicii de plata si schimb valutar, fiind redirectionate catre alte
autoritati publice 84 de reclamatii.

Sectorul Credite/Depozite

Reclamatiile referitoare la calitatea serviciilor financiare de creditare au reprezentat
aproximativ 62 la suta din totalul sesizarilor consumatorilor. Principalele probleme invocate
de consumatori fiind legate de clauze abuzive (penalitdti, comisioane si alte costuri
aditionale ascunse), lipsa transparentei in ce priveste interactiunea dintre creditori si
consumatori, practici comerciale incorecte. Totodata se mentioneaza ca deseori,
consumatorii-debitori nu puteau sa formuleze obiectul reclamatiei, formuland solicitarea
de verificare a activitatii creditorului, in sens larg. Acest fapt denota gradul de educatie
financiarad si juridicd joasa in ce priveste nivelul de intelegere a particularitatilor unui
contract de credit.

In cadrul analizelor dosarelor de credit, CNPF a constatat mai multe nereguli, printre care:

= Dobanzi si penalitdti excesive
Eludarea dispozitilor legale ce vizeaza plafonarea ratei dobénzii sau a
costurilor/penalitatilor ce reies din contractul de credit.

= Calcul incorect al Dobanzii Anuale Efective (DAE)
Erori de calcul al dobanzii anuale efective in sensul diminuarii acesteia, care induc
in eroare consumatorii asupra costului real al creditului.

= Comisioane pentru rambursarea anticipata
Stabilirea unor penalitati excesive pentru rambursarea anticipata a creditului, ceea
ce descurajeaza consumatorii sa isi achite datoriile mai devreme in conditii
favorabile. Totusi, legislatia impune un plafon pentru aceste penalitati: maximum 1
la suta din suma rambursata anticipat daca mai ramane mai mult de un an pana la
scadents, respectiv 0,5 la suta daca perioada ramasa este sub un an.

= Tncetarea unilaterald a contractului far3 justificare
Clauze contractuale ce permit creditorului rezolutiunea contractului de credit,
exceptandu-se de la dispozitiile legale, fapt ce poate pune debitorul consumator
intr-o situatie financiara vulnerabila.

= Taxe si comisioane ascunse
O serie de creditori aplica comisioane nereflectate in contractul de credit, creand
consumatorilor falsa impresie cu privire la costurile asociate contractelor de credit.

= Clauze abuzive privind garantiile si raspunderea debitorului
Clauze contractuale ce limiteaza dreptul consumatorului de a incheia noi contracte
de credit sau de a instraina proprietatea negajata.

= Modificarea unilaterala a ratei dobanzii
Arogarea dreptului de a modifica unilateral rata dobéanzii fara notificarea sau
acordul consumatorului. Astfel de prevederi sunt contrare legii si reprezinta o
incalcare directa a drepturilor consumatorului, mai ales daca modificarile nu sunt
prevazute printr-un act aditional acceptat de ambele parti.

= Contracte de credit cu rata dobanzii flotanta
Contractele nu contin prevederi in ceea ce priveste modalitatea de formare si
modificare a ratei dobanzii, precum si la procedura de informare a consumatorului,
acesta fiind lipsit de posibilitatea intelegerii conditiilor si circumstantelor in care
banca poate majora sau micsora rata dobanzii.

= Abateri de la cerintele de transparenta prevazute in Legea nr. 202/2013
Contractele de credit si formularele de informatii precontractuale nu contin toate
categoriile de informatii si drepturi ale consumatorilor - debitori, crednd confuzie in
ce priveste drepturile si obligatiile acestora.
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= Carente de transparenta a contractelor de credit si depozit incheiate prin mijloace
de comunicare la distanta
Comunicarea in mod contradictoriu pe paginile oficiale ale bancilor si organizatiilor
de creditare nebancara a informatiei precontractuale aferente caracteristicilor
produsului si a contractului de credit sau de depozit.

in rezultatul examinarii reclamatiilor depuse de c&tre consumatori, in anul 2024 CNPF a
emis 55 de decizii, prin care s-au dispus masuri corective. De asemenea, autoritatea de
supraveghere a prescris revizuirea ofertelor de credit cu dobanda flotanta, pentru a se
conforma legislatiei si a asigura protectia consumatorilor.

Totodata, in urma procedurilor administrative initiate de CNPF la solicitarea consumatorilor,
unele organizatii de creditare nebancard/banci au initiat remedierea reclamatiilor si
revizuirea contractelor de credit, direct cu beneficiarii, fara o decizie din partea autoritatii
in acest sens.

In cadrul activitatii de instrumentare si solutionare a reclamatiilor consumatorilor, au fost
restituite sau casate creante in cuantum de apr. 3.8 mil. lei.

Diagrama nr. 22 Sinteza reclamatiilor domeniul credite/depozite
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Sectorul de Asigurari

Tn anul 2024, sectorul de asigurari a continuat s3 ridice provocariin ceea ce priveste relatia
dintre consumatori si societatile de asigurare. In total, au fost inregistrate 123 de reclamatii,
care au vizat in principal refuzuri de platd a despagubirilor, intérzieri in solutionarea
dosarelor de dauna si dezacorduri privind valoarea despagubirilor acordate. Datele
colectate din reclamatiile consumatorilor oferd o imagine clard asupra principalelor
disfunctionalitati intalnite in relatia acestora cu societatile de asigurare. Prin urmare, cea
mai frecventd problema semnalatd este dezacordul cu suma despagubirii (40.65 la suta),
ceea ce poate sugera lipsa de transparenta sau diferente mari intre asteptarile clientilor si
evaluarea asiguratorului. Mai mult, au fost reclamate aspecte care vizeaza refuzul de plata
in cadrul constatarii amiabile (24.39 din petitiile nregistrate) sau tergiversarea achitarii
despagubirilor de asigurare (5.69 la suta din petitionari).
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Diagrama nr. 23 Ponderea reclamatiilor in functie de subiectele abordate
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= Dezacord cu suma deespagubirii
de asigurare

= Alte chestiuni abordate

In cadrul actiunilor de examinare si solutionare a reclamatiilor depuse de catre
consumatori, CNPF a aprobat 5 decizii in raport cu participantii profesionisti pe piata
asigurarilor (asiguratori si intermediari in asigurari), usrmare a incalcarii de catre acestia a
art. 13 alin. (1) din Legea nr. 105/2003 privind protectia consumatorilor.

Ca urmare a interventiilor si medierii realizate de catre Comisia Nationala a Pietei
Financiare, au fost obtinute rezultate pozitive in beneficiul consumatorilor:

= Au fost negociate si acordate despagubiri suplimentare fata de cele initial propuse
de asiguratori. Astfel, cuantumul despagubirii negociat, ca urmare a actiunilor CNPF
in procesul de regularizare a petitiilor, a constituit: 519 813,63 MDL.

= CNPF a solicitat regularizarea dosarelor de dauna si conformarea acestora la
prevederile legale si principiilor de buna practica.

Sectorul Servicii de plata si schimb valutar

In anul 2024, reclamatiile inregistrate in domeniul serviciilor de plata si schimb valutar au
semnalat preocuparile consumatorilor cu privire la diverse disfunctionalitati operationale,
reflectand dificultatile tot mai frecvente intdmpinate de consumatori in relatia cu furnizorii
acestor servicii. In total, au fost inregistrate 104 reclamatii, care au vizat o gama variata de
probleme legate de securitate, accesibilitate, calitatea serviciilor si transparenta conditiilor
contractuale.

Principalele probleme semnalate de consumatori au vizat:

= Extragerea frauduloaséa a mijloacelor banesti din conturile bancare
Consumatorii au fost victime ale manipularii prin mesaje false, apeluri frauduloase
sau publicitati inselatoare pe retelele sociale, fiind indusi in eroare sa furnizeze date
sensibile (elementele de securitate ale cardului, parolele OTP expediate prin SMS
etc.).

= Perceperea unor comisioane/taxe nejustificate sau netransparente.
Situatiile vizate au constat in perceperea unor costuri asociate serviciilor de plata
despre care consumatorii nu aveau cunostinta la momentul utilizarii acestora,
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intrucat prevederile din contractul-cadru erau formulate ambiguu sau dificil de
interpretat pentru consumatori. De asemenea, modalitatea de afisare a acestor
comisioane a generat confuzie in ceea ce priveste estimarea costului real a
serviciilor prestate.

Refuzul prestarii serviciilor financiare

Situatiile raportate au vizat refuzul prestatorilor de servicii de plata de a initia sau
continua relatile contractuale, cum ar fi deschiderea conturilor, reemiterea
cardurilor, retragerea sau depunerea mijloacelor banesti, precum siimpunerea unor
restrictii precum blocarea conturilor, cardurilor sau limitarea accesului la acestea
prin aplicatii mobile.

Deficiente tehnice ale bancomatelor

Reclamatiile s-au referit la incidente tehnice care au afectat buna desfasurare a
tranzactiilor prin intermediul bancomatelor, precum retinerea cardului, intreruperea
operatiunii sau blocarea numerarului.

Lipsa de transparenta si deficiente de informare

Dificultati legate de modul in care PSP comunica informatiile esentiale privind
serviciile oferite, in special modificarile contractuale si modul de prezentare a
informatiilor prin canalele electronice.

Aspecte sistemice si vulnerabilitati identificate

Cazurile analizate releva existenta unor wvulnerabilitdti sistemice in relatia dintre
consumatori si PSP, care se manifesta prin expunerea crescuta a utilizatorilor la tentative
de frauda, dificultati de intelegere a comisioanelor aplicate si a prevederilor contractuale,
lipsa unei comunicari clare si accesibile in cazul refuzului sau limitarii accesului la anumite
servicii, precum si provocari in utilizarea infrastructurii tehnice. Aceste aspecte sugereaza
necesitatea consolidarii cadrului de informare si interactiune cu consumatorii, in vederea
asigurarii unui acces echitabil, sigur si transparent la serviciile financiare.

Diagrama nr. 24 Distributia reclamatiilor pe categorii si subcategorii
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Numarul si continutul petitiilor receptionate in domeniul serviciilor de plata si schimb valutar
reflecta necesitatea:

consolidarii masurilor de protectie impotriva fraudelor informatice, inclusiv prin
imbunatatirea mecanismelor de autentificare si informare a consumatorilor privind
riscurile de fishing si alte modalitati de frauda;

transparentei sporite Tn aplicarea comisioanelor si in redactarea conditiilor
contractuale, intr-un format clar si usor de inteles;
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= dezvoltarii unor proceduri clare privind limitarea sau refuzul accesului la servicii,
insotite de o comunicare prompta si justificata catre consumatori;

= asigurarii unei functionalitati stabile a infrastructurilor tehnice (bancomate, aplicatii,
platforme) ale PSP si a coerentei informatiilor furnizate prin canalele digitale.

ii. Asistenta telefonicd si la sediul CNPF

in scopul sprijinirii consumatorilor de servicii financiare si facilitarii accesului acestora la
informatii relevante, CNPF ofera asistenta de specialitate prin intermediul Liniei telefonice
de informare pentru consumatorii de servicii financiare 85-95-95.

Prin intermediul acestui serviciu, au fost preluate si solutionate peste 3 000 de apeluri
reflectdnd interesul sporit al consumatorilor pentru intelegerea si exercitarea drepturilor
lor in raport cu furnizorii de servicii financiare. Consumatorul care apeleaza la telefonul
consumatorului, este evaluat cu privire la nivelul de cunostinte si experienta, iar apoi i sunt
comunicate informatiile solicitate in functie de pregatirea si experienta sa. Asistenta
acordata a inclus explicarea clauzelor contractuale, indrumarea in procesul de depunere a
unei plangeri, oferirea de modele de sesizari sau notificari, precum si sprijin in intelegerea
drepturilor legale ale consumatorilor in relatia cu furnizorii de servicii financiare.

Analiza apelurilor receptionate releva faptul ca principalele categorii de solicitari s-au
concentrat asupra urmatoarelor domenii:

1. Sectorul de credite/depozite

Printre subiectele frecvente s-au regasit conditiile de acordare a creditelor si depozitelor,
inclusiv perioada de rambursare, dobanzile aplicate si comisioanele percepute; clauzele
contractuale neclare sau considerate abuzive, in special in ceea ce priveste majorarea
unilaterala a costurilor sau aplicarea penalitatilor; procedurile de restructurare a datoriilor
si posibilitatea suspendarii platilor in anumite situatii (ex. pierderea locului de muncd);
drepturile consumatorului in caz de executare silita

2. Sectorul asigurarilor

Apelurile privind acest sector s-au axat in special pe procedurile de despagubire, inclusiv
documentele necesare si termenele de solutionare a dosarelor; Refuzul de plata a
despagubirilor; modul de calcul al despagubirii i contestarea deciziilor luate de asiguratori.

3. Servicii de plata si schimb valutar

Solicitarile au vizat functionarea si securitatea serviciilor de plata electronice; fraude cu
carduri bancare; restituirea soldurilor sau a sumelor retinute eronat, in cazul tranzactiilor
esuate sau dublate;

Aspecte legate de schimbul valutar, inclusiv cursuri aplicate, diferente intre cursul afisat si
cel practicat, dar si reglementarile privind activitatea caselor de schimb valutar.

iii. Asistenta in cadlrul procedurilor judiciare

Odata cu preluarea competentelor de protectie a consumatorilor de servicii financiare, pe
parcursul anului 2024, a continuat procesul de substituire a reprezentarii in instanta, fiind
depuse aproximativ 30 de cereriin acest sens. Totodata, au fost inregistrate 126 de dosare
noi in care CNPF a fost atrasa in calitate de autoritate ce formuleaza concluzii, in
conformitate cu prevederile Codului de procedura civila.
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Sectorul Credite/Depozite

Reprezentarea CNPF s-a realizat prin prezentarea pozitiei oficiale in 316 cauze, distribuite
astfel:

= Organizatii de creditare nebancara: 302 cauze, inclusiv dosare contraventionale;
= Banci: 14 cauze.

In aceste dosare, instantele au emis 61 de hotarari judecatoresti definitive, dintre care:

*= 30 de hotarari au fost conforme opiniei prezentate de CNPF;

= 15 hotarari au fost contrare pozitiei CNPF;

= 16 hotaréri au vizat incetarea procesului, fie prin tranzactii de impacare, fie prin
retragerea cererilor ca urmare a neinlaturarii deficientelor indicate de instanta.

Sectorul asigurarilor

in acest domeniu, CNPF a fost implicata in 10 actiuni civile initiate de consumatori pentru
incasarea despagubirilor. In doua dintre acestea au fost pronuntate hotarari judecatoresti
definitive, fara a fi luata in considerare opinia exprimata de autoritate.

3.5 CONSTATARI

Ca urmare a constatarilor din cadrul controalelor tematice desfasurate si a procedurilor de
examinare a reclamatiilor, CNPF a impus sau recomandat o serie de masuri corective
entitatilor supravegheate, in scopul alinierii practicilor acestora la cerintele cadrului legal si
ale unei conduite comerciale corecte. Printre principalele carente in desfasurarea activitatii
de creditare de catre banci si organizatiile de creditare nebancara, se enumera:

= Eludarea reglementarilor privind plafonarea dobanzii si a altor costuri asociate
contractului de credit, precum si impunerea unor costuri suplimentare la
rambursarea anticipata;

= Utilizarea practicilor comerciale incorecte prin prezentarea calculului eronat al
dobanzii anuvale efective (DAE) si percepere de comisioane nedeclarate in contract,
precum si utilizarea unor concepte si notiuni apte de a induce in eroare
consumatorii in ceea ce priveste costurile efective;

= Carente de transparenta sau lipsa clauzelor ce vizeaza rata dobanzii flotante;

= Abateri de la cerintele de transparenta la contractele de credit si depozit, incheiate
prin mijloace de comunicare la distanta.

in context, CNPF a receptionat 124 de modele de contracte de credit pentru consumatori,
ce urmeaza a fi utilizate de banci si organizatii de creditare nebancare. Pe de o parte,
organizatiile de creditare nebancara si bancile au renuntat la creantele consumatorilor in
cuantum de circa 8,8 mil. lei. Pe de alta parte, efectele actiunilor CNPF ce tin de solicitarea
declararii nulitatii clauzelor contractuale, constatate ca fiind abuzive sunt conditionate de
termenele extinse ale procedurilor judiciare.

Carente majore in desfasurarea activitatii de atragere a depozitelor de catre banci, se
evidentiaza in partea ce tine de:

= Utilizarea practicilor comerciale incorecte si a clauzelor abuzive privind admiterea
abaterilor de la cerintele de transparenta, aplicabile contractelor de depozit,
incheiate prin mijloace de comunicare la distanta, inclusiv modalitatea de formare
si aplicare a ratei dobanzii;

= Clauze abuzive in ceea ce priveste conditiile de rezolutiune prin aplicarea unor taxe.

Drept rezultat, o banca a retras produsul de depozit de pe piata, iar alta si-a imbunatatit
calitatea dezvaluirii informatiilor precontractuale.
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Au fost identificate, Tn mod primar, deficiente aferente interactiunii participantilor la piata
asigurarilor cu consumatorii, cum ar fi:

A

= Utilizarea practicilor comerciale inselatoare, in particular, in ceea ce priveste
caracteristicile politei de asigurare, precum avantajele, eventualele riscuri si
exceptiile aferente, rezultdnd in imposibilitatea realizarii dreptului la despagubire,
pierderea esentei juridice a contractului de asigurare, ceea ce compromite natura
produsului de asigurare;

= Utilizarea practicilor comerciale incorecte, desconsiderarea profilului de risc al
asiguratilor la determinarea primelor de asigurare, contrar conditiilor de asigurare.

Ca urmare, o societate de asigurare a incetat incheierea unui tip de contract de asigurare,
care continea prevederi in detrimentul consumatorului, contrar normelor legale, iar altele
trei societati de asigurare si-au revizuit conditiile de asigurare si modelele de contracte,
utilizate in relatia cu consumatorii, in vederea eliminarii clauzelor ambigue sau
dezavantajoase pentru acestia. Totodata, un intermediar in asigurari a modificat principiile
de stabilire a sumei asigurate, optédnd pentru o abordare individualizata, in functie de
necesitatile fiecarui client, dar nu exclusiv in functie de valoarea contractelor de credit
atasate;

Tot mai multi cetateni au solicitat suportul CNPF in reclamarea unor deficiente a pietei
financiare. in anul 2024, CNPF a inregistrat 820 de reclamatii dintre care cele mai multe au
vizat sectorul creditelor si al depozitelor, urmate de asigurari si servicii de plata. Analiza
detaliata a reclamatiilor primite evidentiaza urmatoarele aspecte:

= Sectorul creditelor: Au fost inregistrate 509 de reclamatii, prin care consumatorii
au semnalat, in principal, existenta unor clauze abuzive, precum penalitati si
comisioane nejustificate, lipsa transparentei informatiilor contractuale, precum si
practici comerciale incorecte.

= Piata asigurarilor: Au fost receptionate 123 de reclamatii, care au vizat, in special,
neconcordante privind cuantumul despagubirilor, refuzuri totale sau partiale ale
platilor, precum si intarzieri nejustificate in solutionarea dosarelor de dauna.

= Servicii de plata si schimb valutar: Au fost raportate 104 reclamatii, avand, ca obiect,
extrageri frauduloase, refuzul restituirii soldurilor, intérzieri in procesarea platilor si
blocarea nejustificata a cardurilor bancare.
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4. ACTIVITATEA OPERA'!'IONALA A CNPF
41 ACTIVITATEA CONSILIULUI DE ADMINISTRATIE

in vederea realizarii atributiilor conferite de legea-cadru, Consiliul de administratie, in
cadrul a 61 de sedinte (51 de sedinte ordinare si 10 sedinte extraordinare), a adoptat 393
de hotaréri atat sub forma actelor normative, cat si sub forma actelor cu caracter
individual, divizate conform structurii prezentate in urmatorul tabel.

Tabelul nr. 21 Structura hotarérilor adoptate de catre CA al CNPF

Numarul  sedintelor  Consiliului
admlnlstra’gle

Numarul total al hotararilor (inclusiv 676 468 393
inscrieri protocolare si ordonante doar in
anul 2022), inclusiv:

- hotaraéri (inclusiv inscrieri protocolare si 226 227 245
ordonante doar in anul 2022) privind piata
de capital

- hotdrari (inclusiv inscrieri protocolare si 214 69 -
ordonante doar in anul 2022) privind piata
de asigurari

- hotdrari (inclusiv inscrieri protocolare si 128 94 -
ordonante doar in anul 2022) privind
sectorul de creditare nebancaré/AET

- hotaréri privind protectia drepturilor - 22 m
consumatorilor

- hotarari privind activitatea operationala 108 56 37
a CNPF

intru asigurarea principiului eficientei (art. 28 din Codul administrativ) si respectarii
termenelor legale, prin simplificarea procedurii decizionale, au fost emise 983 de decizii
sub forma de dispozitii de catre presedintele/vicepresedintele imputernicit al CNPF, care
solutioneaza anumite incidente procedurale (de exemplu, conexarea procedurilor
administrative, atragerea 1in procedura administrativa, prelungirea termenului,
suspendarea sau finalizarea procedurii administrative). Toate decizile cu caracter
individual au fost comunicate destinatarilor conform legislatiei.

Deschiderea catre public si transparenta decizionala a CNPF se reflecta in consultarile
publice, care, in anul 2024, au vizat 21 de proiecte de acte normative si anunturi de initiere
a consultarilor pe marginea elaborarii acestora. Astfel, in cadrul sedintelor CA, au fost
aprobate 20 de acte normative de reglementare, care au vizat piata de capital, asigurarile
obligatorii de raspundere civila pentru pagube produse de vehicule, serviciile de finantare
participativa si fondurile de pensii facultative. Informatia respectiva este accesibila pe
pagina web oficiald a CNPF - https://www.cnpf.md/ro/raport-privind-transparenta-in-
procesul-decizional-6488.html

4.2 REPREZENTAREA JURIDICA

Potrivit atributiilor conferite de lege, CNPF a continuat, pe parcursul anului 2024, sa
asigure reprezentarea juridica a intereselor publice in instantele judecatoresti, in vederea
sustinerii legalitatii actelor emise si a protejarii integritatii pietelor reglementate. Aceasta
activitate a inclus participarea CNPF in numeroase litigii de contencios administrativ, cauze
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civile si contraventionale, in calitate de reclamant, parat, intervenient sau autoritate care
formuleaza concluzii, in temeiul Codului de procedura civila.

Volumul si complexitatea dosarelor gestionate au fost influentate, in mod semnificativ, de
extinderea competentelor institutionale incepand cu 1iulie 2023, prin preluarea atributiilor
exercitate anterior de Inspectoratul de Stat pentru Supravegherea Produselor
Nealimentare si Protectia Consumatorilor (ISSPNPC). Astfel, pe parcursul anului 2024,
CNPF a actionat activ pentru asigurarea continuitatii proceselor litigioase preluate, inclusiv
prin formularea cererilor de substituire in dosare si participarea in cauzele in care a fost
atrasa de catre instantele de judecata.

Activitatea de reprezentare juridica a vizat, cu precadere, apararea legalitatii actelor
administrative emise de CNPF, sustinerea masurilor de supraveghere si remediere aplicate
entitatilor reglementate, precum si promovarea drepturilor consumatorilor de servicii
financiare. in continuare, sunt prezentate principalele date privind participarea institutiei
in procesele judiciare, structurate pe domenii de activitate si categorii de litigii, reflectand
eforturile CNPF de consolidare a disciplinei juridice si de asigurare a stabilitatii sectorului
financiar reglementat.

Domeniul pietei de capital - a fost asigurata participarea in circa 24 procese judiciare
(CNPF - avand calitate de reclamant/parat/intervenient/autoritate care depune concluzii),
si anume:

a. Actiuni in contencios administrativ:

= actiuni In contestare avand in principal obiect anularea actelor administrative
aferente rezultatelor controlului; refuzul privind achizitionarea participatiunii
calificate (conform Legii nr. 171/2012); radierea valorilor mobiliare; de blocare a
conturilor; prescrierea de aducere a statutului in conformitate cu prevederile
legislatiei in vigoare; inregistrarea ofertei publice si retragerea obligatorie; aplicarea
sanctiunilor administrative (pecuniare);

= actiuniin obligare - furnizare a informatiei aferente emisiunii suplimentare;

b. Actiuni civile:
= dizolvarea societatii si numirea lichidatorului; constatarea nulitatii tranzactiilor cu
valori mobiliare; anularea hotararilor adunarii generale a actionarilor SA; restabilirea
in drepturile de actionar a subscriitorilor;

C. Cauze contraventionale.

in actiunile respective au fost pronuntate 8 acte judecatoresti definitive/irevocabile
(inclusiv in ordine de recurs-Cap. IV Cod administrativ).

Domeniul pietei asigurarilor - a fost asigurata participarea in aproximativ 40 procese
judiciare (CNPF - avand calitate de reclamant/parat/intervenient/autoritate care depune
concluzii/creditor):

a. Actiune in contencios administrativ:

= actiune in contestare: avand in principal obiect anularea actelor administrative
aferente rezultatelor controlului, initierea procedurii de remediere prin administrare
speciala, suspendarea/reperfectarea/retragerea licentei asiguratorului,
administrarea companiei, anularea operatiunilor administrative, notificarilor CNPF
aferente valabilitatii certificatelor de calificare, excluderea din lista entitatilor de
audit eligibile, dispunerii crearii provizioanelor de catre asigurator, examinarea
petitiei aferent dosarului de despagubire;

= actiune in obligare: de achitare a prejudiciului;
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= actiune in constatare: a nulitatii actelor administrative ale CNPF adoptate in anii
2016 - 2017 (aferent activitatii concertate constatate in cadrul Companiilor de
asigurare);

b. Actiuni civile: la cererea asiguratilor-consumatori in achitarea despagubirilor de
asigurare; incasarea sumelor incasate in contul remunerarii imbogatire ilicita);

c. Actiune in procedura de insolvabilitate;
d. Cauze contraventionale.

in actiunile respective, au fost pronuntate 26 (2 consumatori) acte judecatoresti
definitive/irevocabile (inclusiv in ordine de recurs - Cap. IV Cod administrativ).

Domeniul pietei de creditare - avand in principal obiect anularea actelor administrative
aferente, a fost asigurata participarea in circa 340 procese judiciare, obiect al litigiului
constituind:

a. Actiune in contencios administrativ

= actiune in contestare: avand in principal obiect anularea actelor administrative
aferente asigurarii executarii de catre asociatiile de economii si imprumut a Legii nr.
259/2018; rezultatele controlului; raporturile de creditare, instituirea administrarii
speciale; operatiunilor administrative;

b. Actiuni civile: constatarea nulitatii clauzelor abuzive avand ca temei actele administrative
proprii, precum si la cererea debitorilor - consumatori; privind incasarea datoriilor la
cererea organizatilor de creditare, bancilor comerciale, asociatilor de economii si
imprumut;

c. Cauze contraventionale.

in actiunile respective au fost pronuntate 77 (61 consumatori) acte judec&toresti
definitive/irevocabile (inclusiv in ordine de recurs-Cap. IV Cod administrativ).

4.3 INTEGRAREA EUROPEANA

Avand in vedere angajamentul Republicii Moldova de a accelera in procesul de integrare
europeana, anul 2024 a fost marcat de un proces complex de evaluare a gradului de
armonizare a legislatiei nationale cu reglementarile UE si de identificare a domeniilor care
necesita reforme aditionale pentru conformarea deplind cu standardele UE. in acest sens,
in 2024, CNPF a intreprins mai multe actiuni pentru armonizarea legislatiei Republicii
Moldova cu cea a UE in domeniul pietei de capital, fondurilor de pensii, finantarii
participative, precum si protectiei consumatorilor de servicii financiare, consolidand astfel
transparenta, stabilitatea si competitivitatea pietei financiare nebancare.

1. Armonizarea legislatiei nationale cu standardele UE
Pe parcursul anului 2024, CNPF a initiat si implementat mai multe reforme esentiale in
domeniul pietei de capital, fondurilor de pensii, platformelor de finantare participativa,
precum si protectiei consumatorilor de servicii financiare, avand drept reper directivele si
regulamentele europene. Printre cele mai importante activitati in acest domeniu se
numara:
= Adoptarea modificarilor la Legea privind piata de capital pentru alinierea la Directiva
2014/65/UE (MiFID Il), in vederea cresterii transparentei, a protectiei investitorilor
si a consolidarii functionarii pietei intr-un cadru concurential echitabil;
= Transpunerea reglementarilor UE in domeniul organismelor de plasament colectiv
in valori mobiliare, fondurilor de investitii alternative si activelor investitionale,
precum si a fondurilor cu capital de risc;
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= Initierea masurilor de transpunere a cadrului prudential pentru firmele de investitii,
in conformitate cu Directiva (UE) 2019/2034 privind cerintele prudentiale (IFD) si
Regulamentul (UE) 2019/2033 (IFR), cu scopul de a adapta supravegherea si
cerintele de capital la specificul acestor entitati;

= Dezvoltarea cadrului de reglementare a administratorilor de fonduri de pensii
private, pe baza standardelor europene si a bunelor practici internationale, in
vederea consolidarii sustenabilitatii sistemului de pensii;

= Elaborarea actului normativ pentru transpunerea Directivei 2014/92/UE privind
comparabilitatea comisioanelor aferente conturilor de plati si accesul la conturile de
plati cu servicii de baza, In vederea asigurarii unei mai bune informari si protectii a
consumatorilor;

= Lansarea pregatirilor pentru transpunerea Regulamentului (UE) 2022/2554 privind
rezilienta operationald digitald (DORA), prin analiza impactului asupra entitatilor
reglementate si evaluarea cadrului national de gestionare a riscurilor IT ih sectorul
pietei de capital.

2. Screening-ul si angajamentele Republicii Moldova

in anul 2024, CNPF a participat la activitatile legate de screening-ul si evaluarea gradului
de armonizare a legislatiei nationale cu acquis-ul european, al caror scop principal este de
a determina diferentele existente in fiecare capitol al negocierilor intre legislatia nationala
si acquis-ul UE, avand in vedere ca este necesar de aliniat legislatia nationala cu cea
europeana pana la momentul aderarii Republicii Moldova la UE.

Un moment remarcabil in procesul de integrare |-a constituit participarea CNPF la
reuniunile de screening explicativ pe trei Capitole de negociere (Capitolul 9, Capitolul 6 si
Capitolul 28) si reuniunile de screening bilateral pe doua Capitole de negociere (Criteriul
Economic si Capitolul 2) organizat de Comisia Europeana pe parcursul anului 2024. in
cadrul reuniunilor explicative de la Bruxelles, Comisia Europeana a explicat, capitol cu
capitol, acquis-ul UE, in termeni de aliniere legislativa si capacitate administrativa
adecvata, iar in cadrul reuniunilor bilaterale Republica Moldova a prezentat progresele
inregistrate si a identificat domeniile care necesitd reforme suplimentare pentru
conformarea deplina cu standardele UE.

Astfel, in perioada martie - aprilie 2024 reprezentantii CNPF au participat la reuniunile de
screening explicativ pe urmatoarele Capitole de negociere:

= Capitolul 9 ,Servicii financiare” care include furnizarea de servicii financiare in
domeniile bancar, asigurari, piete de valori mobiliare, servicii de investitii, finante
sustenabile si finante digitale;

= Capitolul 6 ,Dreptul societatilor comerciale” care include doua subcapitole - Dreptul
societatilor si management si Raportarea financiara;

= Capitolul 28 ,,Protectia consumatorilor” care include domeniile de interes economic
ale consumatorilor si siguranta produselor.

De asemenea, in perioada octombrie - decembrie 2024 reprezentantii CNPF au participat
la reuniunile de screening bilateral pe urmatoarele Capitole de negociere:

= Capitolul 2 ,Libera circulatie a lucratorilor” care include drepturile cetatenilor UE ai
unui stat membru de a lucra intr-un alt stat membru si de a fi tratati in mod egal;

= Criteriul Economic: o economie de piatd functionald, precum si capacitatea de a
face fata presiunii concurentiale si fortelor pietei in cadrul UE.

in ceea ce priveste procesul de aderare la UE, angajatii CNPF au participat la elaborarea
Programului National pentru Aderarea Republicii Moldova la UE pentru perioada 2025-
2029, care include activitati legislative si de punere in aplicare privind aderarea Republicii
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Moldova la UE, respectiv toate actele si reglementarile subordonate care urmeaza sa fie
adoptate pana la sfarsitul anului 2026 si care vor permite alinierea la acquis-ul european.

Este de asemenea important de mentionat participarea CNPF la cea de-a Xl-a reuniune a
Comitetului de Asociere in Configuratia Comert si la cea de-a Vlll-a sedintad a Comitetului
de Asociere, conform Acordului de Asociere dintre UE si Republica Moldova.

3. Perspective pentru anul 2025

Pentru anul 2025, CNPF si-a propus continuarea procesului de armonizare legislativa si
institutionald cu acquis-ul UE, prin promovarea unor reforme esentiale in domeniul pietei
de capital, fondurilor de pensii facultative, platformelor de finantare participativa, precum
si in domeniul protectiei consumatorilor de servicii financiare. Printre obiectivele majore
pentru perioada urmatoare se regasesc:

= Finalizarea procesului de aliniere a legislatiei nationale la Directiva 2014/65/UE
(MiFID 11), cu accent pe consolidarea transparentei pietei, protejarea intereselor
investitorilor si sporirea integritatii si eficientei in prestarea serviciilor de investitii;

= Transpunerea cadrului prudential aplicabil firmelor de investitii, in conformitate cu
Directiva (UE) 2019/2034 (IFD) si Regulamentul (UE) 2019/2033 (IFR), inclusiv
adaptarea mecanismelor de supraveghere si raportare la noile cerinte europene;

= Actualizarea reglementarilor in domeniul fondurilor de investitii, cu integrarea
normelor europene aferente organismelor de plasament colectiv in valori mobiliare,
fondurilor alternative si cu capital de risc;

= Elaborarea cadrului normativ pentru transpunerea Regulamentului (UE) 2022/2554
privind rezilienta operationalda digitald (DORA), in scopul intaririi capacitatii
entitatilor reglementate de a gestiona riscurile cibernetice si tehnologice;

= Consolidarea reglementarilor privind administrarea fondurilor de pensii private, prin
ajustarea cadrului normativ la bunele practici europene in materie de guvernanta,
transparenta si gestiune a activelor;

= Finalizarea transpunerii Directivei 2014/92/UE privind comparabilitatea
comisioanelor aferente conturilor de plati si accesul la conturile de plati cu servicii
de baza, in vederea sporirii gradului de informare si protectie a consumatorilor;

= Stimularea participarii investitorilor straini si atragerea capitalului european pe piata
locala;

= Consolidarea mecanismelor de protectie a consumatorilor de servicii financiare.

Prin aceste demersuri, Republica Moldova face pasi concreti spre integrarea in piata
financiara europeana, contribuind la dezvoltarea economica si stabilitatea sistemului
financiar national.

4.4 ACTIVITATI DE COOPERARE

COOPERAREA CU INSTITUTIILE FINANCIARE INTERNATIONALE si CU AUTOR/ TA JILE
SIMILARE DIN ALTE STATE

in vederea realizarii eficiente a atributiilor legale de reglementare si supraveghere, CNPF a
continuat sa consolideze relatile de cooperare interinstitutionala cu autoritatile
administratiei publice centrale si alte institutii relevante. Aceasta colaborare a avut ca
obiectiv principal facilitarea unui dialog constant si a unui schimb operativ de informatii, in
scopul coordonarii eficiente a actiunilor comune, orientate spre dezvoltarea durabila si
asigurarea stabilitatii pietei financiare.

Un element esential al acestei cooperari |-a constituit incheierea de acorduri si protocoale
de colaborare cu diverse autoritati si institutii publice. Aceste instrumente juridice au avut
rolul de a consolida parteneriatele strategice, de a eficientiza schimbul de informatii
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relevante pentru activitatea de reglementare si supraveghere, precum si de a sprijini
dezvoltarea capacitatii institutionale in implementarea politicilor publice din domeniul
financiar.

Pe parcursul perioadei de referintd, CNPF a negociat si semnat urmatoarele documente de
cooperare:

Acordul de colaborare dintre Comisia Nationala a Pietei Financiare si ,Filiala Societatii
Roméne de Televiziune” S.R.L. (TVR Moldova), avand drept scop promovarea mesajelor de
interes public privind mecanismul Constatului amiabil, prin asigurarea vizibilitatii si
mediatizarii acestora in spatiul public.

Memorandumul de intelegere intre Guvernul Republicii Moldova, Banca Nationald a
Moldovei si Comisia Nationala a Pietei Financiare, care stabileste cadrul de cooperare
interinstitutionala in vederea integrarii principiilor de finantare durabila in sistemul financiar
national. Documentul vizeaza promovarea politicilor si masurilor de decarbonizare,
evaluarea impactului activitatilor entitatilor asupra mediului si societatii, precum si analiza
influentei factorilor de durabilitate asupra performantei acestora.

Memorandumul de Tntelegere intre Banca Nationala a Moldovei, Comisia National3 a Pietei
Financiare, Ministerul Educatiei si Cercetarii, Ministerul Dezvoltarii Economice si
Digitalizarii, Ministerul Finantelor, Ministerul Muncii si Protectiei Sociale si Asociatia
Bancilor din Moldova, privind elaborarea, implementarea si monitorizarea Strategiei
Nationale de Incluziune Financiara. Documentul stabileste cadrul de cooperare intre partile
semnatare si faciliteaza lansarea unor reforme menite sa contribuie la cresterea gradului
de incluziune financiara in Republica Moldova.

Protocolul de colaborare intre Academia de Studii Economice din Moldova, Banca
Nationala a Moldovei, Comisia Nationala a Pietei Financiare, Autoritatea de Supraveghere
Financiara din Romania si Fundatia Institutul de Studii Financiare din Roménia, in vederea
implementarii unor proiecte comune de educatie financiara. Acest parteneriat contribuie la
dezvoltarea pietelor financiare si la promovarea bunastarii financiare a populatiei, prin
cresterea nivelului de educatie si constientizare in randul cetatenilor.

COOPERAREA CU INSTITUTIILE FINANCIARE INTERNATIONALE si CU AUTORI TA JILE
SIMILARE DIN ALTE STATE

CNPF desfasoard o activitate intensa de cooperare internationald, avand ca obiectiv
principal dezvoltarea si consolidarea pietei de capital si protectiei consumatorilor de
servicii financiare. Aceasta colaborare se materializeaza prin parteneriate strategice cu
organizatii internationale si institutii de profil, axate pe diverse domenii esentiale.

in 2024 CNPF a continuat dialogul cu partenerii de dezvoltare, mai cu seama cu Fondul
Monetar International, Banca Mondiala, Comisia Europeana si Banca Europeana pentru
Reconstructie si Dezvoltare, beneficiind de asistenta consultativa in domeniile sale de
activitate. Colaborarea cu aceste institutii s-a materializat prin participarea activa in
proiecte si misiuni de asistenta tehnica, schimburi de bune practici, alinierea la standardele
internationale in materie de reglementare si supraveghere, precum si prin promovarea
reformelor asumate in cadrul angajamentelor de aderare la Uniunea Europeana.

Dialogul cu Fonaul Monetar International

in perioada de referintd CNPF a continuat cooperarea cu FMI, participand la misiunile de
evaluare in cadrul programului sustinut prin Mecanismul Extins de Creditare (ECF) si
Mecanismul de Finantare Extinsa (EFF) si la sedintele de lucru in domeniul protectiei
consumatorilor de servicii financiare. Aceste misiuni au vizat evaluarea progreselor
inregistrate in implementarea reformelor structurale, in special in domeniul financiar,
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precum si stabilirea prioritatilor pentru asistenta tehnica ulterioara acordatd de FMI in
contextul revizuirii stabilitatii sectorului financiar.

Asistenta Bancii Mondiiale

in continuarea colaborarii cu Banca Mondiald, CNPF a beneficiat de asistentd tehnica in
domeniul protectiei consumatorilor de servicii financiare. Astfel, in perioada 27 septembrie
- 1 octombrie 2024, expertii Bancii Mondiale au organizat seminare de instruire pentru
angajatii CNPF, axate pe consolidarea cadrului de reglementare si supraveghere a
protectiei consumatorilor in sectorul financiar nebancar. Aceste sesiuni au abordat
aspecte precum transparenta informatiilor, solutionarea reclamatiilor si practicile de
vanzare responsabila.

In cadrul eforturilor de consolidare a incluziunii si educatiei financiare in Republica
Moldova, CNPF a colaborat stréns cu Banca Mondiala si BNM pentru dezvoltarea unor
strategii si programe menite s& imbunatateasca accesul si cunostintele financiare ale
populatiei.

Astfel, in septembrie 2024, cu sprijinul Bancii Mondiale, a fost initiatd elaborarea Strategiei
Nationale de Incluziune Financiara. Aceasta strategie are ca obiectiv principal asigurarea
unui acces echitabil la servicii financiare pentru toti cetatenii, contribuind astfel la
reducerea inegalitatilor economice si promovarea dezvoltarii economice incluzive. Peste
60 de tari au adoptat deja strategii similare, obtinand rezultate remarcabile Tn extinderea
accesului la servicii financiare moderne si inovatoare.

Parteneriat cu Uniunea Europeand

Tn anul 2024, CNPF si-a continuat implicarea activa in cadrul Proiectului ,Misiunea naltilor
Consilieri ai Uniunii Europene 1n Republica Moldova”, care ofera sprijin autoritatilor
nationale in procesul de integrare europeana. Pe parcursul anului de referints,
reprezentantii CNPF au colaborat in mod eficient cu consilierul de nivel Tnalt ai UE in
domeniul serviciilor financiare si cu expertii Delegatiei Uniunii Europene in Republica
Moldova, in vederea continuarii reformelor pe piata de capital si dezvoltarii cadrului de
reglementare si supraveghere in domeniul protectiei consumatorilor de servicii financiare.

Aceasta cooperare s-a desfasurat Tn contextul angajamentelor asumate de Republica
Moldova privind realizarea criteriilor de aderare la UE si implementarea Acordului de
Asociere RM-UE pentru perioada 2023-2027, fiind orientata catre consolidarea cadrului
institutional si normativ in concordanta cu standardele europene.

Totodata, consilierul de nivel inalt a oferit asistenta si expertiza valoroasa in procesul de
pregatire a CNPF pentru dialogurile bilaterale Republica Moldova - Uniunea Europeana,
contribuind la Tmbunatatirea prezentarilor pentru sedintele bilaterale si evidentierea
progreselor in domeniul pietei de capital si protectiei consumatorilor de servicii financiare.

in colaborare cu Misiunea inaltilor Consilieri ai Uniunii Europene, CNPF a organizat sesiuni
de instruire pentru consolidarea capacitatilor in domeniul protectiei consumatorilor de
servicii financiare. Aceste sesiuni, desfasurate pe parcursul a 10 zile in perioada octombrie
- decembrie 2024, cu participarea expertului din cadrul Autoritatii Nationale pentru
Protectia Consumatorilor (ANPC) din Romania, au vizat transpunerea Directivei
2014/92/UE privind comparabilitatea comisioanelor aferente conturilor de plati si accesul
la conturile de plati cu servicii de baza. Peste 30 de angajati ai CNPF au participat la aceste
instruiri, beneficiind de expertiza oferita de specialisti europeni.

Colaborare cu Agentia Statelor Unite pentru Dezvoltare Internationald (USAID)

In contextul lans&rii noului Program de Reforme Institutionale si Structurale in Republica
Moldova (MISRA) si avand in vedere implementarea noului mandat al CNPF, conferit de
lege, in domeniul protectiei consumatorilor de servicii financiare, cu suportul expertilor
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USAID, au fost elaborate materiale analitice privind bunele practici internationale, cadrul
de reglementare actual si recomandari preliminare privind reglementarea si supravegherea
comportamentului participantilor pietei financiare in Moldova ce vizeaza: (i) cerintele
precontractuale si contractuale de dezvaluire catre consumatori a informatiilor relevante
pentru a facilita decizia de selectare a produsului, a reduce asimetriile informationale si a
spori concurenta intre furnizorii de servicii financiare; (ji) instituirea unui sistem functional
si eficient de solutionare a contestatiilor si (jii) instituirea unor practici de comportament
echitabil in afaceri (nivelul de potrivire a produselor, creditare responsabild) si furnizarea
de produse financiare potrivite consumatorului.

in acelasi context, a fost organizatd masa rotunda ,,Protectia consumatorilor de servicii
financiare: cadrul de reglementare, principii, mecanisme”, care a avut, ca obiectiv,
facilitarea platformei de discutii intre autoritatea de supraveghere, participantii pietei de
asigurari si ai sectorului de creditare nebancara, precum si societatea civila cu privire la
noul cadru institutional si tendintele regulatorii in domeniul protectiei consumatorilor de
servicii financiare.

Asistenta oferita de GIZ Moldova

in anul de referints, CNPF, cu suportul expertilor contractati in cadrul proiectului de
asistenta tehnica ,Afaceri si comunitati puternice pentru Moldova”, finantat de catre The
Deutsche Gesellschaft fUr Internationale Zusammenarbeit GmbH (G1Z), a initiat activitatea
de elaborare a cadrului normativ secundar subordonat Legii nr. 181/2023.

Acest demers are drept scop asigurarea punerii in aplicare a noii legislatii in domeniu,
precum si transpunerea in legislatia nationald a acquis-ului UE privind serviciile de finantare
participativa (crowdfunding). Astfel, cu suportul expertilor contractati in cadrul proiectului
au fost elaborate 5 regulamente care asigura crearea unui cadru de reglementare clar si
predictibil pentru furnizorii de astfel de servicii, sprijinind dezvoltarea unor noi mecanisme
alternative de finantare pentru intreprinderile mici si mijlocii din Republica Moldova.

Colaborare cu Organizatia pentrv Cooperare si Dezvoltare Economica (OCDE)
In cadrul activitatilor de colaborare cu Organizatia pentru Cooperare si Dezvoltare
Economica (OCDE), CNPF a participat, de comun cu alte institutii, la urmatoarele activitati:

= completarea Chestionarului OCDE privind schimbul de informatii la solicitare (EOIR)
pentru a doua runda de evaluare si examinare a Raportului de evaluare a cadrului
legal si normativ al Republicii Moldova, de catre Forumul Global al OCDE privind
implementarea standardului international pentru schimbul de informatii la solicitare,
care vizeaza cadrul de reglementare privind transparenta si schimbul de informatii
in scopuri fiscale si prezentarea comentariilor si a informatiilor privind actiunile
intreprinse in vederea implementarii recomandarilor propuse;

= participarea la activitatile in cadrul Proiectului de Asistenta Tehnica privind Educatia
Financiara in Europa de Sud-Est si participarea in cadrul grupului de lucru privind
elaborarea Strategiei Nationale de Educatie Financiara;

= participarea la activitati in domeniul incluziunii si educatiei financiare si protectiei
consumatorului de produse si servicii financiare.

4.5 PREVENIREA si COMBATEREA SPALARII BANILOR Sl FINAN]'ARII TERORISMULUI

Odata cu antrenarea in procesul complex de evaluare a gradului de armonizare a legislatiei
nationale cu reglementarile Uniunii Europene, in anul 2024, CNPF a participat la activitatile
legate de screening-ul si evaluarea gradului de armonizare a legislatiei nationale cu acquis-
ul european, fiind prezentate toate informatiile si datele aferente domeniului prevenirii si
combaterii spalarii banilor si finantarii terorismului in cadrul Capitolului 4.
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in vederea asigurarii desfasurarii unei activitati sigure si transparente a participantilor
profesionisti pe piata financiard nebancara si in calitatea sa de organ cu functii de
supraveghere a entitatilor raportoare prevazute de Legea nr. 308/2017 cu privire la
prevenirea si combaterea spalarii banilor si finantarii terorismului, a fost elaborat si supus
consultarilor publice proiectul Regulamentului privind identificarea si verificarea identitatii
clientilor prin intermediul mijloacelor electronice. Proiectul in cauza a fost elaborat tinand
cont de dezvoltarea continua a serviciilor financiare si tendintele digitalizarii acestora,
pentru a oferi o alternativa entitatilor raportoare din aria de supraveghere a CNPF la
aplicarea masurilor de precautie privind clientii, prin utilizarea tehnologiilor informationale
noi.

Pe de o parte, proiectul permite asigurarea unui nivel de comoditate sporita in prestarea
serviciilor clientilor prin utilizarea tehnologiilor noi, diminuarea costurilor in termeni de timp
si cheltuieli pentru deplasare la oficiul entitatii raportoare, pe de alt3 parte, insa, pentru a
nu diminua securitatea, integritatea si transparenta operatiunilor financiare si a subiectilor
care le efectueaza, un accent sporit este pus pe asigurarea aplicarii conforme a masurilor
de identificare si verificare a clientilor, de identificare a clientilor care prezinta un risc
sporit, cat si a oricaror factori sau criterii de risc care fac imposibila identificarea si
verificarea digitala a clientului.

Pentru a asigura prestarea unor servicii sigure si eficiente consumatorilor, CNPF a evaluat
gradul de respectare de catre entitatile raportoare a prevederilor legislatiei privind
prevenirea si combaterea spalarii banilor si finantarii terorismului, actiune care, pe
parcursul anului 2024, s-a materializat prin efectuarea a 2 controale complexe pe teren
(societati de registru).

in urma verificarii detinerii de catre entitatile raportoare a programelor interne scrise,
implementarea politicilor si procedurilor ce tin de identificarea clientilor, aplicarea masurilor
de precautie privind clientela, raportarea catre SPCSB a tranzactiilor suspecte sau limitate
potrivit actelor normative, au fost aprobate decizile CNPF cu privire la rezultatele
controalelor complexe, fiind emise:

= in conditiile Legii nr. 75/2020 privind procedura de constatare a incalcarilor in
domeniul prevenirii spalarii banilor si finantarii terorismului si modul de aplicare a
sanctiunilor: o amenda aplicata persoanei cu functie de raspundere, 4 prescriptii
entitatii raportoare pentru aplicarea necorespunzatoare a masurilor de precautie
privind clientii, precum si pentru caracterul incomplet al normelor interne ce vizeaza
domeniul prevenirii si combaterii spalarii banilor si finantarii terorismului,

= 2 prescrieri privind respectarea neconditionata a prevederilor legislatiei in domeniul
prevenirii si combaterii spalarii banilor si finantarii terorismului, inclusiv de
aprobare/actualizare a programelor interne in domeniul vizat, a informatiilor privind
clientii (actionari) si beneficiarilor efectivi ai acestora, cu prezentarea lunara a
masurilor intreprinse in acest sens.

Pe parcursul anului 2024, au continuat activitatile de analiza/impact ale Deciziilor de
Politica Externa si de Securitate Comuna a Uniunii Europene, fiind examinate actualizarile
regimurilor de sanctiuni internationale privind terorismul, incalcari grave ale drepturilor
omului, finantarea proliferarii armelor de distrugere ih masa sau ale jurisdictiilor si statelor
aflate sub regim de sanctiuni internationale.

in alta ordine de idei, consolidarea capacitatilor interne ale autoritatii de supraveghere, a
fost asigurata inclusiv prin instruirea si informarea angajatilor despre subiecte de interes
(potrivit Planului de instruire anual), cum ar fi identificarea clientilor si ai beneficiarilor
efectivi ai acestora, riscuri asociate si masuri de diminuare a acestora.
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Cooperarea cu autoritatea nationala responsabila de prevenirea si combaterea spalarii
banilor si finantarii terorismului (SPCSB) a continuat pe parcursul perioadei de raportare,
in special cu privire la:

= schimbul de informatii cu privire la controalele efectuate de catre CNPF la entitatile
raportoare supravegheate,

= comunicarea hotararilor ce tin de rezultatele controalelor si aplicarea sanctiunilor
in temeiul Legii nr. 308/2017 cu privire la prevenirea si combaterea spalarii banilor
si finantarii terorismului si Legii nr. 75/2020 privind procedura de constatare a
incalcarilor in domeniul prevenirii spalarii banilor si finantarii terorismului si modul de
aplicare a sanctiunilor,

= gradul de realizare a Planului de actiuni pentru implementarea Strategiei nationale
de prevenire si combatere a spalarii banilor si finantarii terorismului pentru anii
2020-2025,

= participarea la activitatile Grupului de lucru pentru efectuarea evaluarii nationale a
riscurilor de spalare a banilor si finantarii terorismului, inclusiv privind activele
virtuale,

= schimbul de cunostinte si experiente in domeniu, participarea la instruiri si sedinte
de lucru.

4.6 RESURSE UMANE

in anul 2024, CNPF a functionat in baza structurii organizationale aprobate prin Hotararea
CNPF nr. 21/2/2023, efectivul limita fiind de 85 unitati de personal. Totodatd, in vederea
eficientizarii structurii organizatorice a autoritatii, prin Hotararea CNPF nr. 61/2/2024, au
fost operate modificari si completari la organigrama si la statele de personal. Efectiv, la
31.12.2024, CNPF a avut un total de 66 de salariati dintre care 63 reprezentau personalul
angajat si 3 erau membri ai Consiliului de administratie. Astfel, rata de ocupare a institutiei
cu personalul necesar este de 77.6 la suta. Dinamica ratei de ocupare a functiilor vacante
in ultimii 5 ani este relativ stabild, Tnregistrand oscilatii anuale neinsemnate cu o usoara
scadere n ultimii doi ani (Diagrama nr. 25 Dinamica ratei de ocupare a functiilor vacante).
Mentinerea unei rate de ocupare cu personal mai inalte este dificil de atins din cauza
fluctuatiei disproportionate si a deficitului mare de pretendenti la functiile vacante cu
competente corespunzatoare necesitatilor.

Diagrama nr. 25 Dinamica ratei de ocupare a functiilor vacante

83.2%

78.3% 78.2% 77.6%
742%
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Distributia personalului pe subdiviziuni a fost urmatoarea:
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Diagrama nr. 26 Structura pe subdiviziuni in anul 2024

M Consiliul de Administratie (3)

M Departamentul piata de
capital (15)
H Departamentul supraveghere

protectiei consumatorilor (9)
M Directia suport consumatori

(3)
B Departamentul juridic (8)

H DG dezvoltare institutional si
relatii externe (4)

E DG comunicare si educatie
financiari (2)

HDG tehnologii informationale
(2)

4 Alte directii si servicii (20)

72.7 |la sutd (48 salariati au fost antrenatiin gestionarea directad a domeniilor de competenta
conferite de legea-cadru) si 27.3 la suta (18 salariati) au desfasurat activitati de suport
aferente misiunii institutionale. Rata fluctuatiei de personal a constituit 12.1 la suta (8
demisii).
Diagrama nr. 27 Structura pe functiiin anul 2024

H Consiliul de administratie (3)

i Management sectorial (18)

M Specialisti principali, specialisti
superiori, specialisti (20)

M Inspectori principali, inspectori
superiori, inspectori (2)

B Consultanti experti (4)

M Juristi principali, juristi superiori,
juristi (6)
H Alte functii (13)

in anul 2024 in cadrul CNPF 37.9 la sut3 (25) din salariati au avut o vechime de munca mai
mult de 10 ani, intr-o relatie de munca de la 1 pana la 10 ani au fost 45.5 la sut& (30) angajati
si 16.7 la sutd (11) angajati au detinut o vechime de mai putin de un an (Diagrama nr. 28
Structura personalului dupa vechimea ih munca in cadrul CNPF).

Diagrama nr. 28 Structura personalului dupd vechimea in munca in cadrul CNPF

>10an I
1-10ani
>1an
0 10 20 30 40

Concomitent, 62.1 la suta (41) dintre toti salariatii sunt femei, in timp ce 37.9 la suta (25)
sunt barbati. Varsta medie a personalului CNPF este de 45 ani (43 persoane peste 40 ani),
(Diagrama nr. 29 Structura personalului dupa gen).
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Diagrama nr. 29 Structura personalului dupa gen

41
25 37.9%
I 62.1%

femei barbati

Imbunétstirea calificarii personalului

CNPF, in mod constat, a sustinut instruirea si
perfectionarea profesionala a personalului institutiei
prin participarea la seminare, conferinte si alte
activitati organizate in tara, inclusiv sesiuni interne si
peste hotare. Cunostintele si experienta acumulata
de personal urmeaza a fi aplicate si in continuare
pentru consolidarea si dezvoltarea institutiei.

In scopul imbunatatiri continue a proceselor de
activitate ale CNPF, sporind in acelasi timp eficienta
performantei in domeniile privind protectia consumatorilor de servicii financiare, piata de
capital, fondurile de pensii facultative si serviciile de finantare participativa, peste 40 de
reprezentanti ai CNPF si-au imbunatatit calificarile prin participarea la cursuri de formare
profesionala si schimb de experienta desfasurate in tara si in strainatate.

Personalul autoritatii a participat la seminare, ateliere de lucru, instruiri menite sa
imbunatateasca cunostintele si s& consolideze capacitatile operationale in domeniul
prevenirii si combaterii spalarii banilor si finantarii terorismului, protectia datelor cu
caracter personal, control intern managerial, activitatea prestatorilor de servicii de plata,
securitatea sistemelor informationale, resurse umane si integritate, raportare financiara,
securitatea si sanatatea in munca etc.

Tabelul nr. 22 Activitati de instruire

Forme de instruire Numarul de activitati Numarul mediu de angajati
instruiti
Instruiri interne 1 45
Instruiri la nivel national 17 40
Instruiri la nivel 12 1
international

4.7 TRANSPARENTA Sl RELATIILE CU PUBLICUL

Pentru a asigura o informare corecta si transparenta, CNPF a mentinut o comunicare
deschisa cu mass-media si cu toate partile interesate.
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Pagina web CNPF

Site-ul CNPF a fost instrumentul principal de comunicare. Acesta a fost actualizat constant
cu informatii relevante si noutati pe tot parcursul anului. De asemenea, au fost create 8
rubrici noi precum: Creditare, Depozite, Servicii de plata si emitere moneda electronica,
Schimb valutar, Atentionari (in cadrul compartimentului pentru Consumatori), Deplasari de
serviciu efectuate in strdindtate (Transparentd institutionald), Stagii (Resurse Umane),
Fonduri de pensii (Cadru normativ).

Moaulul de identificare a fogtilor actionari minoritari

in luna decembrie, pe pagina web CNPF a fost integrat instrumentul de identificare a
fostilor actionari minoritari. Timp de o luna de la lansare, pagina a inregistrat peste 2500
de vizualizari de la 1360 de utilizatori unici, iar numarul apelurilor telefonice de la fosti
actionari a crescut brusc, in special in prima saptamana de la lansarea acestui instrument.

Comunicate

Pe intreg parcursul anului 2024 au fost elaborate 120 comunicate informative privind
activitatea CNPF dintre care 52 au vizat deciziile aprobate in cadrul sedintelor Consiliului
de Administratie.

Comunicatele au fost publicate pe pagina web oficiala a CNPF, pe paginile de Facebook si
Linkedin, in ziarul Capital Market, precum si distribuite presei. Astfel publicul larg a fost
informat cu privire la statisticile si datele referitoare la evolutia pietei de capital, noile
reglementari, activitatile de educatie financiara si protectie a consumatorilor de servicii
financiare, precum si despre actiuni intreprinse fata de entitatile supravegheate.

Ca rezultat al acestei activitati, au fost identificate peste 250 de aparitii media (articole,
stiri, reportaje etc.), ce au vizat in mod echilibrat cele doud directii de activitate ale
autoritatii: Piata de capital si Protectia consumatorilor (aprox. 50/50).

Aparitii media

Pentru a informa publicul cu privire la diverse teme de interes, printre care: instrumentele
financiare disponibile pe Piata de capital, fondurile de pensii, drepturile actionarilor
minoritari, contratele de credit, constatul amiabil si protectia consumatorilor de servicii
financiare, reprezentantii CNPF au acordat 14 interviuri la posturi TV si radio.

Posturi TV la care am fost prezenti: Moldova 1, TVR Moldova, TV8, TV Nord, Rlive, One TV
Posturi Radio: Teleradio Moldova 1, Radio Moldova, Nord Press. (Cu titlu gratuit)

De asemenea, au fost elaborate si publicate articole in 2 reviste: in ziarul ,,Capital Market”
articol despre investitii ,Ce este un Consultant de investitii si cum ne poate ajuta in
planificarea finantelor personale” siin ,Business Class” articol despre piata de capital ,Se
pune la cale renasterea pietei moldovenesti de capital”.

Retele de socializare

Cu scopul de a face cunoscute, intr-un format cat mai accesibil, informatii utile atat pentru
participantii profesionisti, cat si pentru consumatorii de servicii financiare, a fost
intensificata prezenta pe retelele de socializare Facebook si Linkedin, fiind publicate
aproximativ 250 de postari.
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Evenimente

Pentru a conecta autoritatea cu publicul tintd Th scopul indeplinirii anumitor obiective
stabilite de subdiviziunile vizate au fost organizate 7 evenimente - pe diverse teme (mese
rotunde, ateliere, dialoguri, sesiuni de informare etc.). Printre evenimente se numara:

= Intrevedere cu profesorii universitari de la Facultatea de Finante a Academiei de
Studii Economice a Moldovei, in cadrul careia au fost abordate perspectivele de
dezvoltare a pietei de capital;

= Masa rotunda cu genericul "Constrangeri practice si evitarea reglementarii excesive
in desfasurarea activitatii de intreprinzator in calitate de societate pe actiuni’, la
care au participat SA, asociatii de afaceri si consultanti in dreptul corporativ.
Sedinta a fost organizata cu scopul de a aduce in discutie setul de modificari
legislative promovat de CNPF privind principalele acte normative ale UE, care
urmeaza sa fie transpuse deplin in legislatia Republicii Moldova, si de a se informa
despre principalele bariere regulatorii intdmpinate in activitatea societatilor pe
actiuni.

= Masa rotunda de prezentare a rezultatelor preliminare a diagnosticului pietei de
capital, organizat in colaborare cu MISRA, la care au participat reprezentanti ai
Guvernului, ai institutiilor publice relevante, ai sectorului financiar si non-financiar,
ONG-uri, parteneri de dezvoltare etc. Acesta a fost un eveniment dedicat dezbaterii
rezultatelor diagnosticului si oportunitatilor de dezvoltare a pietei de capital locale.

= Atelier de lucru cu reprezentanti ai institutiilor statului: Elaborarea strategiei de
dezvoltare a pietei de capital din Republica Moldova. Ulterior, intr-un alt eveniment,
proiectul Strategiei de dezvoltare a pietei de capital a fost prezentat mediului de
afaceri.

= Targul stagiilor de practica de la ASEM si USM unde studentii au fost informati
despre oportunitatile de stagii de practica platite oferite de CNPF. Ca urmare, 5
persoane au efectuat stagiul de practica, dintre care 2 persoane au fost angajate
in cadrul departamentului juridic.

= Sedinta pe platforma AmCham impreuna cu conducerea CNPF si reprezentantii
sectorului bancar, axatd pe noul cadru institutional si tendintele regulatorii in
domeniul protectiei consumatorilor de servicii financiare;

= Runda de dialog cu reprezentantii mediului de afaceri privind oportunitatile de
atragere a finantarii prin intermediul pietei de capital autohtone, precum si
avantajele oferite de obligatiunile corporative in scopul finantarii proiectelor
investitionale.

Aditional, reprezentantii CNPF au participat la 15 evenimente publice in calitate de vorbitori
(forumuri, conferinte, mese rotunde, ateliere si alte tipuri de evenimente).

Campania ,,Cunoaste despre CNPF”

Cu scopul de a spori gradul de constientizare a rolului si atributilor CNPF, a fost
desfasurata campania ,Cunoaste despre CNPF”. in cadrul acesteia, au fost expediate
peste 4000 de pliante catre primariile din zonele rurale din partea de Nord a tarii, destinate
informarii consumatorilor de servicii financiare cu domeniile de competenta ale CNPF,
procedura de depunere a petitiilor si Telefonul consumatorului. Aceasta initiativd a
contribuit la cresterea gradului de constientizare a rolului CNPF si, implicit, la cresterea
numarului de apeluri.

iIn vederea promovarii identitatii CNPF, dar si de diseminare a informatiilor relevante, au
fost create si distribuite materiale informative si promotionale. Acestea au inclus pliante cu
informatii despre domeniile de activitate ale CNPF si diverse materiale promotionale cu
mesaje de educatie financiara.
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Buletinul Informativ Protectia Consumatorilor Financiari

Pentru a asigura o informare eficienta si periodica privind activitatea de supraveghere in
domeniul protectiei consumatorilor financiari, a fost elaborat si lansat primul Buletin
Informativ trimestrial pe Protectia Consumatorilor Financiari, care prezinta un rezumat al
activitatii autoritatii in acest segment.

Logo CNPF

in cadrul eforturilor de consolidare a identitatii vizuale, a fost actualizat logoul CNPF si a
fost demarat procesul de inregistrare a acestuia la Agentia de Stat pentru Proprietatea
Intelectuala a RM (AGEPI).

4.8 EDUCATIA FINANCIARA

in 2024, CNPF a continuat eforturile de educatie financiara, pentru a promova o mai buna
intelegere a produselor si serviciilor financiare.

ACampani/'/e ~CNPF Explica” si,, CNPF Atentioneaza”

In vederea explicarii intr-un mod concis si clar a beneficiilor si particularitatilor de utilizare
a serviciilor financiare, a continuat dezvoltarea rubricii ,,CNPF Explica”. De asemenea, a
fost creata o rubrica noua ,CNPF atentioneaza” in care, in baza subiectelor vizate in
petitile consumatorilor, au fost dezvoltate studii de caz si oferita ghidare si suport privind
interactiunea cu entitatile financiare. Aceste informatii au fost plasate pe pagina web in
rubrici dedicate si diseminate prin intermediul retelelor de socializare si a presei. Cu titlu de

exemplu, informatia din cardul ,CNPF atentioneaza” privind fraudele bancare a fost
preluata de peste 10 institutii media.

Campania de informare privind ,,Constatarea amiabila a accidentului”

in cadrul campaniilor de informare a publicului, un loc important I-a ocupat promovarea
procedurii de ,,Constatare amiabild a accidentului”, cu o durats de 3 luni (mai - iulie). in
acest sens, au fost intreprinse demersuri catre 39 de posturi de televiziune pentru
difuzarea spotului informativ. Dintre acestea, 8 posturi TV au acceptat difuzarea
materialului video cu titlu gratuit.

Campania ,,La ce atragem atentia cdnd contractam un credit de consum”

Totodata, pentru informarea publicului cu privire la particularitatile contractarii unui credit
de consum, a fost elaborat un spot animat ,La ce atragem atentia cand contractam un
credit de consum”. Difuzarea spotului, cu titlu gratuit, a fost realizata in transportul public
urban (149 de autobuze si 323 de troleibuze) si in retelele de magazine METRO Chisinau si
Balti, si acceptata spre difuzare de 8 posturi TV (TVR Moldova, Sor TV, Axial, 1 TV, Gurinel,
One TV, Star TV, Next TV) si 3 posturi Radio (Zum1, Zum2, Aquarelle FM). Solicitarea de
difuzare cu titlu gratuit a fost distribuita catre 39 posturi TV - toate posturile din registrul
Consiliului Audiovizualului.

Sesiuni de educatie financiara si sesiuni de informare destinate adultilor

Pe parcursul anului 2024, au fost desfasurate o serie de sesiuni de informare si de educatie
financiara destinate adultilor.

Impreuna cu Camera de Comert si Industrie a RM a fost organizata o sesiune de informare
pentru antreprenori despre oportunitatile de atragere a investitiilor pentru dezvoltarea
unei afaceri prin intermediul instrumentelor financiare disponibile pe piata de capital, la
care au participat aproximativ 40 persoane.

Totodata, au fost organizate sesiuni de informare pentru studentii ciclurilor de licenta si
masterat de la Academia de Studii Economice din Moldova (ASEM) si Universitatea de Stat
din Moldova (USM) privind functionarea pietei de capital si protectia consumatorilor de
servicii financiare, la care au participat aproximativ 70 studenti.
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In cadrul proiectului UN Women, am dezvoltat materiale si o serie de sesiuni de informatii
privind beneficiile si particularitatile de utilizare a serviciilor financiare destinate in mod
special femeilor. Primele sesiuni au avut loc la Chisinau si Cahul la care au participat aprox.
60 persoane.

Sesiuni de educatie financiara destinate adolescentilor

De asemenea, au fost organizate o serie de sesiuni de educatie financiara, destinate
adolescentilor, sianume: la Liceul Teoretic ,Mihai Eminescu” din Straseni, la Liceul Teoretic
~Alexandru cel Bun" din Sangera. Alte 6 sesiuni au fost organizate pentru participanti
taberelor de vara (Poienita Veseld, Ciresarii, Alunelul, Tabara de educatie financiara
organizatd de Expert-Grup), precum si pentru membrii cluburilor de educatie financiara
(Finedu Aristotel si Spiru Haret). in total la aceste sesiuni au participat peste 600 de elevi.
Totodata, aproximativ 100 de carti de educatie financiara au fost oferite ca premiiin cadrul
acestor sesiuni.

Strategia Nationala de Incluziune Financiara

In colaborare cu Banca Nationala a Moldovei si alte institutii ale statului, a fost initiata
elaborarea Strategiei Nationale de Incluziune Financiara si a Programului national de
educatie financiara pentru anii 2025-2028. Aceasta strategie isi propune sa creasca
accesul si utilizarea serviciilor financiare formale de catre toate segmentele populatiei, in
special cele vulnerabile si insuficient deservite. Scopul principal este de a promova o
incluziune financiara cuprinzatoare si echitabild, care sa contribuie la reducerea saraciei,
cresterea economica durabila si stabilitatea financiara a tarii. Prin intermediul Programului
national de educatie financiard, cuprins in strategie, se urmareste imbunatatirea
cunostintelor, abilitatilor si comportamentelor financiare ale cetatenilor, astfel incat acestia
sa poata lua decizii financiare informate si responsabile.

4.9 INFRASTRUCTURA TEHNOLOGIILOR INFORMATIONALE

Pe parcursul anului 2024, activitatea in domeniul Tl a contribuit Th mod substantial la
modernizarea proceselor operationale si la sporirea eficientei institutionale a CNPF. Acest
domeniu a ramas un pilon esential in promovarea inovatiei si digitalizarii, asigurand suportul
tehnologic necesar pentru realizarea misiunii institutiei de reglementare si supraveghere a
pietei financiare.

Eforturile au fost concentrate pe dezvoltarea si intretinerea infrastructurii informatice,
digitalizarea proceselor interne, precum si consolidarea securitatii cibernetice, in vederea
alinierii continue la cerintele in schimbare privind protectia datelor si rezilienta digitala.

intr-un context marcat de o accelerare a proceselor de transformare digitala la nivel
national si international, CNPF a depus eforturi sustinute pentru a-si adapta sistemele
informatice la noile cerinte tehnologice si pentru a oferi servicii digitale mai eficiente, sigure
si accesibile. Activitatile din domeniul Tl au vizat atat consolidarea capacitatilor interne ale
institutiei, cat si facilitarea interactiunii digitale cu participantii pietei financiare si cu alti
parteneri institutionali.

Totodata, au fost intreprinse actiuni concrete pentru asigurarea interoperabilitatii cu
platformele guvernamentale electronice (MConnect, MPass, MCloud), in vederea integrarii
functionale in ecosistemul digital national si Tmbunatatirii  fluxurilor de date
interinstitutionale. De asemenea, a fost acordata o atentie deosebita cresterii nivelului de
securitate cibernetica, prin actualizarea politicilor de protectie, modernizarea solutiilor de
securitate si instruirea personalului in vederea recunoasterii si contracararii amenintarilor
cibernetice.
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Prin lansarea unor instrumente digitale moderne, cum ar fi Sistemul Informational de
Raportare a Participantilor Profesionisti la Piata de Capital (SIRCAP) si modulele electronice
pentru interactiunea cu publicul si participantii pietei, CNPF si-a reafirmat angajamentul
pentru digitalizare si eficientd administrativd. Aceste progrese contribuie nu doar la
optimizarea activitatilor interne, ci si la cresterea transparentei si accesibilitatii serviciilor
oferite.

Prin urmare, domeniul Tl s-a pozitionat ca un element transversal si strategic in realizarea
obiectivelor institutionale ale CNPF, contribuind la consolidarea capacitatii institutionale si
la adaptarea la provocarile si oportunitatile erei digitale.

Obiectivele strategice pentru anul 2024 in domeniul Tl au inclus:

Asigurarea functionarii continue si eficiente a infrastructurii Tl a CNPF;
Dezvoltarea si modernizarea sistemelor informatice utilizate de CNPF si de
participantii pietei financiare;

Cresterea gradului de digitalizare a proceselor interne si externe;

imbunatatirea securitatii cibernetice si a rezilientei infrastructurii digitale;
Facilitarea interoperabilitatii cu alte institutii publice prin utilizarea platformelor
MConnect, MPass si MCloud.

Principalele activitati realizate in anul 2024:

Mentinerea si monitorizarea retelei interne a CNPF;

Asigurarea functionarii sistemului de backup automat si a mecanismelor de
recuperare in caz de dezastru;

Migrarea unor servicii catre infrastructura guvernamentala de tip cloud (MCloud);
Finalizarea dezvoltarii si lansarea Sistemului Informational de Raportare a
Participantilor Profesionisti la Piata de Capital (SIRCAP);

Automatizarea procesului de receptionare a petitiilor din partea consumatorilor de
servicii financiare;

Elaborarea si lansarea unui modul de cautare a fostilor actionari, disponibil pe
pagina oficiala a CNPF;

Extinderea functionalitatilor Portalului Digital al CNPF;

Implementarea unui modul de semnatura electronica pentru interactiunea cu
participantii pietei;

Pregatirea infrastructurii pentru platforma destinata calculatorului DAE;
Reconfigurarea si modernizarea solutiei de antivirus corporativ;

Revizuirea politicilor interne de securitate cibernetica si adaptarea la noile conditii
operationale;

Optimizarea capabilitatilor infrastructurii de retea si servere, prin balansarea
incarcarii serviciilor T;

Mentenanta echipamentelor precum centrala telefonica, sistemul de monitorizare
video si sistemul de control acces;

Participarea la sarcini tehnice aferente mentenantei si dezvoltarii sistemelor
informatice;

Implicarea activa in dezvoltarea sistemului informatic de raportare a participantilor
profesionisti;

Participarea la sedinte de lucru interinstitutionale cu autoritati precum Ministerul
Justitiei, CNA, Agentia de Guvernare Electronica;

Reprezentarea institutiei la conferinte si seminare de instruire ih domeniul securitatii
informationale si FinTech;

Organizarea a doua sesiuni de instruire interna pentru angajatii CNPF in domeniul
securitatii cibernetice;
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= Cooperare activa cu autoritati precum ASP si BNM in vederea schimbului de date in
format electronic;
= Participare la proiecte guvernamentale comune de transformare digitala.

410 EXECUTIA BUGETARA

in conformitate cu prevederile art. 6 din Legea nr. 192/1998, bugetul CNPF este aprobat
anual de catre Consiliul de administratie in limita necesarului pentru desfasurarea unei
activitati conforme si asigurarea independentei financiare. CNPF se finanteaza integral din
venituri proprii, obtinute din taxele si platile achitate de participantii pietei, precum si din
alte surse legale.

Potrivit Hotararii CNPF nr. 58/2/2023 privind bugetul institutiei pentru anul 2024, au fost
aprobate venituri in suma de 34.6 mil. lei si cheltuieli in suma de 43.7 mil. lei, cu un deficit
bugetar planificat de 9.1 mil. lei.. Pe parcursul anului nu au fost efectuate rectificari
bugetare.

Executia bugetara efectiva a inregistrat venituri in suma de 36 398,0 mii lei si cheltuieli in
suma de 36 522,2 mii lei. Sinteza de ansamblu privind realizarea indicatorilor bugetari in
perioada 2022 - 2024, se prezinta in Tabelul nr. 23 Evolutia indicatorilor bugetari, mii lei:

Tabelul nr. 23 Evolutia indlicatorilor bugetari, mii lei

Indicatori Efectv | FEfectv 2024 _ |

realizat realizat Aprobat Efectiv realizat
2022 2023
Venituri 66 001,3 53 951,4 34574,4 36 398,0
Cheltuieli 58181,0 46 980,6 43706,8 36 522,2

Executia veniturilor

Gradul de realizare a veniturilor a constituit 105,3 la suta fata de previziunile bugetare,
depasind astfel estimarile aprobate. Veniturile incasate in anul 2024 au insumat 36 398,0
mii lei. Tn aspect sectorial, structura veniturilor se prezinta astfel:

Tabelul nr. 24 Raportul de venituri

“Tipulveniturior | 2022 | 2023 | 2024

Suma, % Suma, Suma,

mii lei mii lei mii lei
Venituri aferente:
pietei de capital 12 497,9 19,0 6 389,6 1,8 8 764,3 241
pietei de asigurari 27 228,8 41,2 18 483,5 34,3 - 0
domeniului de
creditare 21521,4 32,6 16 903,3 31,4 - 0
nebancara
domeniului de
protectie a - 0 5305,8 9,8 25432,4 69,9
consumatorilor
Alte surse legale 47532 7,2 6 869,2 12,7 22013 6,0
de venit

TOTAL 66 001,3 X 539514 X 36 398,0 X
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= Ponderea majoritara (69,9 la sutd) a fost generata de veniturile aferente domeniului de
protectie a consumatorilor de servicii financiare, urmate de veniturile aferente pietei de
capital (24,1 la suta).

= Comparativ cu anul 2023, veniturile provenite din operatiunile pe piata de capital atesta
o crestere cu 37,2 la sutd, acestea fiind determinate, in principal, de taxele ce deriva din
tranzactiile cu valori mobiliare.

= Categoria , Alte surse legale” a Thsumat 2 201,3 mii lei, incluzand incasarile aditionale ale
autoritatii din transmiterea in chirie a spatiilor si din plasamentele institutiei in depozite
bancare si valori mobiliare de stat.

Executia cheltuielilor

in perioada de referinta la capitolul cheltuieli au fost inregistrate economii. Cheltuielile
efective au fost executate in suma de 36 522,2 mii lei, ceea ce reprezinta 83,5 la suta din
bugetul aprobat, reflectand o economie bugetara de 16,5 la suta in raport cu suma
bugetata. Suma per total a cheltuielilor a fost realizatd in volum de 36 522,2 mii lei.
Cheltuielile (in evolutie, 2022 - 2024) sunt structurate, dupa cum urmeaza:

Tabelul nr. 25 Raportul de venituri

Tipul cheltuielilor 2022 -_ 2024

Suma, Suma, Suma, %
mii lei mii lei mii lei
SUifsl d® 535892 921 436159 928 333059 912
personal
Plata serviciilor 3410,8 5,9 3174,2 6,8 1981,4 5,4
DEIRESER 11 IREes SN 0,7 61,2 0.1 216,7 0.6
de serviciu
Procurare bunuri 642,8 1,1 129,3 0,3 322,2 0,9
Cheltuieli capitale 16,2 0,2 - 0 696,0 1,9
TOTAL 58 181,0 X 46 980,6 X 36 522,2 X

Componenta cheltuielilor pentru plata bunurilor si serviciilor (in suma totala de 2 303,6 mii
lei pentru anul 2024) a cuprins:

= utilitati publice - 637,0 mii lei;

= servicii informationale - 507,6 mii lej;

= alte cheltuieli de intretinere - 754,6 mii lei (servicii de reparatie, paza, servicii de
asigurare a bunurilor si a incaperilor, servicii bancare, postale etc.);

*= formarea profesionala - 82,2 mii lei;

= procurarea bunurilor - 322,2 mii lei (combustibil, materiale de uz gospodaresc, rechizite
de birou etc.).

Cheltuielile de personal au continuat sa reprezinte principala componenta economica a
bugetului, reflectand structura organizatorica si politicile salariale in vigoare.

Nivelul acestor cheltuieli este determinat in mod direct de organigrama institutiei, statele
de personal aprobate si efectivul real de angajati, tindnd cont de eventualele modificari
structurale. Totodata, cheltuielile respective sunt ih concordantd cu prevederile
Regulamentului privind sistemul de retribuire a salariatilor CNPF si ale Contractului colectiv
de munca.

in anul 2024, cheltuielile efective pentru remunerarea personalului au constituit 25 252,4
mii lei, ceea ce reprezinta 87,5 la suta din alocatiile bugetare aprobate pentru acest scop.
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Contributiile institutiei aferente fondului de remunerare (asigurarile sociale obligatorii) au
fost executate in suma de 7 307,5 mii lei, echivalentul a 20 la suta din totalul cheltuielilor
si, respectiv, 21,9 la suta din cheltuielile totale de personal.

Valoarea tichetelor de masa acordate angajatilor in anul de referinta a fost de 746,0 mii lei,
ceea ce constituie 2,2 la suta din totalul cheltuielilor de personal.

Comparativ cu anul 2023, cheltuielile totale de personal au inregistrat o scadere
semnificativa, atat in valoare absoluta, cat si ca pondere in bugetul total al CNPF. Aceasta
reducere a cheltuielilor a fost determinata de ajustarile structurale interne, optimizarea
numarului de personal si aplicarea mai riguroasa a politicii bugetare (Diagrama nr. 30
Evolutia cheltuielilor de personal 2023-2024, mii lei).

Diagrama nr. 30 Evolutia cheltuielilor de personal 2023-2024, mii lei
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Executia bugetard aferenta cheltuiellor de personal reflectd un nivel ridicat de
conformitate cu planificarea bugetara si un grad sporit de rigoare in utilizarea resurselor
financiare, asigurand o tendinta stabila de consolidare a politicii de resurse umane si
respectarea angajamentelor institutionale.

411 AUDITUL INTERN

Scopul activitatii Serviciului audit intern (SAI) consta in oferirea consultantei si furnizarea
asigurarii obiective privind eficacitatea sistemului de control intern managerial, oferind
recomandari pentru perfectionarea acestuia si contribuind la Tmbunatatirea activitatii
CNPF. Auditul intern ajutd CNPF 1in indeplinirea obiectivelor sale printr-o abordare
sistematica si disciplinata in cadrul evaluarii si imbunatatirii eficacitatii proceselor de
guvernare, management al riscurilor si proceselor de control.

Pentru asigurarea independentei necesare desfasurarii obiective a activitatii de audit
intern, SAl este pozitionat ih subordinea directa a presedintelui CNPF, in conformitate cu
cadrul legal, asigurandu-se accesul si raportarea directa la acest nivel, precum si
independenta functionala necesara unei activitati obiective.

In anul 2024, activitatea de audit intern in cadrul CNPF s-a desfasurat in conformitate cu
Planul anual de activitate, care a fost elaborat aplicand abordarea bazata pe risc si potrivit
preocuparilor conducerii. SAl in activitatea sa nu a intdmpinat limitari in expunerea opiniei
independente si a raportat cu regularitate rezultatele activitatii de audit presedintelui
autoritatii.

Pe parcursul anului de raportare au fost realizate 4 misiuni de audit de asigurare, inclusiv
2 misiuni ad-hoc, cu urmatoarele tematici: evaluarea procesului de constituire, acumulare,
verificare, raportare a taxelor si platilor regulatorii aferente bugetului CNPF; evaluarea
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climatului de integritate institutionala in cadrul CNPF; evaluarea procesului de organizare
si desfasurare a activitatii arhivistice in cadrul CNPF; evaluarea conformitatii si eficientei
cheltuielilor CNPF, cu exceptia cheltuielilor aferente retribuirii muncii.

Ca rezultat al misiunilor de audit efectuate, au fost formulate 19 constatari si au fost oferite
50 de recomandari (100 la sutad au fost acceptate de catre managementul operational),
orientate spre imbunatatirea situatiei existente a sistemului de control intern managerial in
cadrul domeniilor auditate. Recomandarile oferite sunt implementate in perioada 2024 -
2025.

Ca rezultat al exercitiului anual pe care 1l desfasoara entitatile publice cu privire la
autoevaluarea sistemului de control intern managerial in scopul determinarii gradului de
conformitate al acestuia cu cadrul normativ in domeniu, CNPF si-a autoevaluat sistemul de
control intern managerial. Rezultatele autoevaluarii releva ca, pentru anul 2024, sistemul
evaluat este partial conform cu Standardele nationale de control intern in sectorul public,
iar deficientele stabilite urmeaza sa fie inlaturate, pentru conformare la normele in vigoare.
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5. OBIECTIVE DE ACTIVITATE PENTRU ANUL 2025

Pe parcursul anului 2025, CNPF isi va intensifica eforturile pentru consolidarea cadrului de
reglementare si supraveghere a domeniilor sale de competenta, printr-un set complex de
masuri normative, operationale si de comunicare, corelate cu directiile strategice stabilite
in documentele de politici publice aprobate la nivel national si angajamentele asumate de
Republica Moldova in procesul de integrare RM-UE. Aceste obiective vizeaza
transformarea pietei de capital intr-un instrument eficient de finantare a economiei
nationale, contribuind la cresterea economicd sustenabila si la integrarea in piata
financiara europeana, precum si cresterea transparentei, increderii si accesibilitatii in
relatia cu participantii profesionisti ai sectoarelor supravegheate si cu furnizorii de servicii
financiare.

1) Consolidarea reglementarii si supravegherii pietei de capital

= promovarea Strategiei nationale de dezvoltare a pietei de capital din Republica
Moldova pentru perioada 2025 - 2030;

= continuarea procesului de armonizare a legislatiei in domeniul pietei de capital,
pensiilor facultative si serviciilor de finantare participativa cu directivele si
regulamentele UE;

= sporirea accesului companiilor la finantare pe termen lung;

= dezvoltarea cadrului de reglementare necesar pentru diversificarea instrumentelor
financiare disponibile si lansarea instrumentelor financiare noi;

= dezvoltarea si modernizarea infrastructurii pietei de capital, inclusiv imbunatatirea
sistemelor post-tranzactionare pentru a asigura operatiuni sigure si eficiente, aliniate
la standardele internationale;

= asigurarea cadrului necesar pentru functionarea eficienta a Bursei de valori i
Depozitarului Central Unic de Valori Mobiliare, actori primordiali ai pietei de capital;

= ajustarea cuantumului maxim al tarifelor pentru serviciile prestate de catre
registratori in scopul asigurarii unei bune organizari si functionari a activitatii
acestora, inclusiv a pietei de capital iTn ansamblu;

= implementarea masurilor de protectie a investitorilor si de crestere a transparentei
informatiilor disponibile.

2) Consolidarea protectiei consumatorilor de servicii financiare

= elaborarea cadrului normativ (primar si secundar) destinat sporirii transparentei si
increderii consumatorilor la obtinerea creditelor de consum si a creditelor pentru
bunuri imobile rezidentiale, cu accent pe claritatea informatiilor precontractuale si
comparabilitatea ofertelor;

= reglementarea procesului de cesionare a contractelor de credit prin elaborarea unui
cadru legal care sa asigure un nivel ridicat de protectie a consumatorilor in raport cu
cumparatorii de credite sau administratorii de credite;

= elaborarea cadrului normativ (primar si secundar) pentru a facilita transparenta si
comparabilitatea comisioanelor aferente conturilor de plati percepute consumatorilor
de catre prestatorii de servicii de plata, schimbarea conturilor de la un prestator de
servicii de plata la altul si accesul conturilor de plati cu servicii de baza unei game cét
mai vaste de consumatori;

= stabilirea unor cerinte clare pentru distribuitorii de produse de asigurare, precum si
fata de procesul de dezvoltare a produselor de asigurare, in vederea protejarii
intereselor consumatorilor si a prevenirii practicilor incorecte;

= completarea cadrului normativ cu cerinte suplimentare de dezvaluire a informatiilor
precontractuale si exercitarea dreptului de retragere a acestora din contractele la
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distanta incheiate prin intermediul unei interfete online, pentru a preveni riscurile
legate de lipsa informarii corespunzatoare;

desfasurarea procedurilor de supraveghere si control, pentru verificarea
conformitatii activitatii prestatorilor de servicii de plata si unitatilor de schimb valutar
cu prevederile cadrului legal in raport cu drepturile consumatorilor;

continuarea activitatilor de informare, educare si consiliere financiara adresate
publicului larg, cu scopul de a creste nivelul de alfabetizare financiara si capacitatea
de decizie responsabila a consumatorilor.

3) Intarirea cooperarii internationale si integrarea in retelele europene

dezvoltarea relatiilor de cooperare cu autoritatile de supraveghere din statele
membre ale UE si cu retelele europene de profil (ESMA, EIOPA);

consolidarea colaborarii cu Fondul Monetar International (FMI), Banca Mondiala si
Delegatia Uniunii Europene in Republica Moldova, in special in contextul reformelor
structurale si al integrarii in arhitectura financiara europeana;

consolidarea cooperarii internationale cu autoritati de supraveghere in domeniul
protectiei consumatorilor de servicii financiare, in vederea preluarii bunelor practici
si alinierea la standardele internationale;

implementarea recomandarilor si angajamentelor asumate in cadrul programelor de
asistenta tehnica oferite de partenerii internationali;

participarea activa la proiecte de asistenta tehnica, reuniuni internationale si
schimburi de experienta care sprijina modernizarea si europenizarea cadrului de
reglementare si supraveghere;

organizarea de vizite de studiu si misiuni tehnice pentru dezvoltarea capacitatilor
institutionale ale CNPF.

4) Optimizarea managementului institutional si al resurselor umane

dezvoltarea competentelor profesionale ale personalului, in special in domeniul

digital, juridic si analitic;

elaborarea si promovarea unui set extins de materiale educationale si campanii

nationale privind serviciile financiare;

asigurarea unui cadru eficient pentru planificarea si executarea bugetara;

dezvoltarea si modernizarea sistemelor informatice ale CNPF, cu accent pe:

- lansarea si implementarea Sistemului informational de raportare electronica pentru
participantii pietei de capital;

- extinderea functionalitatilor pentru colectarea, procesarea si analiza datelor de
piata;

- alinierea infrastructurii IT la cerintele de interoperabilitate si securitate, in
perspectiva conformarii si adaptarii la standardele europene (ex. ESAP);

- initierea actiunilor de modernizare a infrastructurii cibernetice pentru protectia
datelor si rezilienta operationala;

- extinderea functionalitatilor Portalului Digital al CNPF.
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