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CUVÂNT ÎNAINTE 

Comisia Națională a Pieței Financiare (CNPF) este într-un proces amplu de dezvoltare și 
modernizare a pieței de capital și a domeniului de protecție a consumatorilor de servicii 
financiare. Astfel, pentru anul 2025, CNPF și-a stabilit prioritățile, având la bază obiectivele 
strategice privind alinierea cadrului de reglementare pe domeniile sale de competență la 
acquis-ul UE și de integrare în piața financiară a UE. Mai mult, CNPF este determinată să 
depună toate eforturile astfel încât, până la sfârșitul anului 2027, să fie finalizat procesul de 
transpunere, ținând cont de nivelul și structura pieței locale. În acest context, anul 2025 a 
fost marcat de intensificarea procesului de armonizare legislativă cu normele europene, 
aferente serviciilor financiare, guvernanței corporative, infrastructurii pieței de capital, 
fondurilor de pensii facultative și finanțelor digitale, precum și domeniilor ce asigură protecția 
consumatorilor.  

Un reper major al anului 2025 l-a constituit adoptarea și inițierea implementării Strategiei 
naționale de dezvoltare a pieței de capital din Republica Moldova pentru perioada 2025–
2030 (SNDPC 2025-2030). Acest document strategic oferă o viziune integrată asupra 
dezvoltării pieței de capital și stabilește direcțiile prioritare pentru transformarea acesteia 
într-un mecanism funcțional de mobilizare a economiilor și de finanțare a economiei reale. În 
acest context, CNPF își concentrează efortul pe constituirea unui cadru solid de 
implementare a strategiei SNDPC 2025-2030 cu participarea tuturor actorilor 
guvernamentali, a participanților la piața de capital și a sectorului privat. Potrivit strategiei 
SNDPC 2025-2030 statului îi revine un rol important, în special în crearea infrastructurii de 
tranzacționare, în dezvoltarea pieței obligațiunilor de stat și municipale, în sporirea rolului 
mecanismelor de piață în finanțarea companiilor private, a fondurilor de pensii, precum și în 
identificarea și promovarea companiilor cu participare de stat pentru listare pe bursa locală. 

La acest capitol, în perioada de raportare, cele mai importante progrese au fost înregistrate 
pe dimensiunea creării noii burse de valori, care urmează să fie autorizată de către CNPF și 
să înceapă activitatea în anul 2026. La fel, au fost înregistrate primele rezultate practice în 
dezvoltarea noilor segmente ale pieței financiare. A fost inițiat procesul de autorizare a 
primului fond de pensii facultative, creând premisele pentru finalizarea procedurii în anul 
2026 și pentru lansarea ulterioară a procesului de subscriere de către administratorul 
fondului. De asemenea, pe segmentul de finanțare participativă a fost actualizată legislația 
aferentă, iar doi operatori al platformelor de finanțare participativă au început activitatea.  

Crearea cadrului de reglementare pentru piața de criptoactive și punerea în aplicare a 
acestuia este o prioritate stringentă, care rezultă nu doar din obligațiile de aliniere la aquis-
ul UE, ci și din necesitatea dezvoltării serviciilor de criptoactive pentru a oferi condiții 
transparente și sigure beneficiarilor din Republica Moldova. Astfel, în anul 2025, CNPF a 
inițiat procesul de consolidare instituțională pe acest domeniu și a participat la procesul de 
transpunere a Regulamentului UE privind criptoactivele (MiCA). De asemenea, pentru a 
dezvolta finanțele digitale, CNPF a inițiat procesele de implementare a regulamentului privind 
reziliența digitală (DORA) pe domeniile supravegheate. În mod prioritar, urmează ca aceste 
proiecte să fie finalizate și aprobate până la finele anului 2026, la care se va adăuga și 
transpunerea Regulamentului UE privind regimul-pilot pentru infrastructurile pieței bazate pe 
tehnologia registrelor distribuite (DLT). 

Pe domeniul protecției consumatorilor de servicii financiare, în anul 2025, CNPF a finalizat 
aprobarea primului pachet de îmbunătățiri a cadrului de reglementare și supraveghere. 
Acesta a cuprins extinderea beneficiarilor de protecție, sporirea cerințelor față de 
dezvăluirea informațiilor cu referire la credite și asigurări, precum și extinderea 
competențelor de supraveghere asupra intermediarilor de credite, companiilor de colectare 
a datoriilor, asistenții lor în brokeraj și asupra companiilor care nu mai dețin autorizări privind 
desfășurarea activității pe piața financiară, dar au obligații și drepturi față de clienți. De 
asemenea, în anul 2025, procesul de elaborare a celui de-al doilea pachet care urmează a fi 



4 
 

finalizat în anul 2026, respectiv pus în aplicare până la sfârșitul anului 2027. Acesta cuprinde 
cadrul legal, care va transpune prevederile aquis-lui UE în domeniul creditării de consum și 
ipotecare, distribuției de asigurări, conturilor de plată și încheierii contractelor la distanță.  

Prin activitățile de supraveghere privind respectarea drepturilor consumatorilor, CNPF a 
urmărit sporirea conformității și adoptarea de către furnizori de servicii financiare a politicilor 
de business centrate pe consumator. Pentru realizarea acestui obiectiv, CNPF a efectuat 
controale, cuprinzând cele mai reprezentative servicii financiare, și a realizat activități pentru 
conformarea benevolă. Progresele înregistrate în ultimii ani în domeniul protecției 
consumatorilor financiari confirmă direcția corectă a reformelor, însă dezvoltarea rapidă a 
serviciilor financiare impune elaborarea și implementarea de noi standarde în domeniul dat.  

Utilizarea pe larg a serviciilor financiare digitale alături de amploarea rețelelor sociale, dar și 
aplicarea tehnologiilor de inteligență artificială a devenit o sursă semnificativă de riscuri de 
fraudă. Este o provocare națională și globală, care necesită întreprinderea unor măsuri 
complexe, cu implicarea unui cerc larg de autorități. CNPF pe parcursul anului 2025, a 
intervenit cu modificări în cadrul legal, prin care s-au interzis activitățile de marketing agresiv 
pentru instrumentele financiare cu levier și s-au atribuit competențe în ceea ce privește 
obligațiile de informare a prestatorilor de servicii de plată despre datele sensibile și pașii de 
urmat în caz de plăți neautorizate. Totodată, CNPF rămâne angajată în identificarea și 
aplicarea de noi măsuri, care ar conduce la diminuarea riscurilor de fraudă, inclusiv prin 
participarea, alături de alte autorități, la elaborarea și implementarea măsurilor complexe de 
prevenire a acestora.  

Rezultatele obținute în anul 2025 au fost posibile datorită profesionalismului și implicării 
echipei CNPF, precum și datorită cooperării eficiente cu autoritățile publice, partenerii de 
dezvoltare, participanții profesioniști ai pieței și reprezentanții sectorului financiar.  

Adresez mulțumiri tuturor pentru contribuția și sprijinul acordat în realizarea obiectivelor 
instituționale. În continuare, CNPF își asumă responsabilitatea de a contribui activ la 
dezvoltarea unei piețe financiare moderne, transparente și reziliente, capabile să susțină 
dezvoltarea economică a Republicii Moldova și parcursul său european. 

 

 

Dumitru Budianschi, 

Președintele Comisiei Naționale a Pieței Financiare 
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SUMAR EXECUTIV 
Activitatea CNPF, în anul 2025, s-a desfășurat în contextul accelerării procesului de integrare 
europeană a Republicii Moldova, al promovării reformelor structurale și al necesității 
consolidării stabilității și competitivității pieței financiare naționale. Acțiunile instituției au fost 
orientate spre realizarea obiectivelor strategice privind dezvoltarea pieței de capital, 
consolidarea sistemului de protecție a consumatorilor de servicii financiare, modernizarea 
cadrului de supraveghere, precum și consolidarea capacităților instituționale și operaționale 
în conformitate cu standardele europene. 

Adoptarea și inițierea implementării SNDPC 2025-2030 reprezintă rezultatul unui proces 
amplu de reformare și aliniere graduală a pieței de capital la standardele și practicile UE. 
Acest document strategic stabilește direcțiile prioritare pentru dezvoltarea unei piețe de 
capital moderne, funcționale și integrate în spațiul financiar european. SNDPC 2025-2030 
are drept obiectiv consolidarea rolului pieței de capital în finanțarea economiei reale, 
urmărind sporirea accesului companiilor la finanțare pe termen lung, dezvoltarea 
instrumentelor financiare alternative, extinderea bazei de investitori și modernizarea 
infrastructurii pieței de capital. În acest context, documentul stabilește măsuri orientate spre 
stimularea emisiunilor de obligațiuni corporative și municipale, dezvoltarea fondurilor de 
investiții și a fondurilor de pensii facultative, promovarea listării companiilor pe piața 
organizată și diversificarea instrumentelor financiare tranzacționate. Prin implementarea 
obiectivelor strategice stabilite, se urmărește transformarea pieței de capital într-un 
mecanism funcțional de mobilizare a investițiilor și alocare eficientă a resurselor financiare, 
capabil să contribuie la creșterea competitivității economiei naționale, dezvoltarea sectorului 
privat și integrarea graduală a Republicii Moldova în piețele financiare regionale și europene. 

În contextul procesului de aderare a Republicii Moldova la Uniunea Europeană, CNPF a avut 
un rol activ și consistent în îndeplinirea obiectivului național de integrare europeană, 
depunând eforturi susținute pentru alinierea pieței de capital și a cadrului de protecție a 
consumatorilor de servicii financiare la standardele europene. 

Acțiunile CNPF s-au concentrat cu precădere pe elaborarea unui cadru legislativ, armonizat 
cu acquis-ul UE, urmărindu-se crearea unei piețe de capital compatibile cu piețele europene 
și asigurarea unor standarde înalte de conduită pe piață și protecție a consumatorilor.  

În acest sens, un prim exemplu îl reprezintă transpunerea cerințelor de capital, aplicabile 
societăților de investiții, realizată în colaborare cu Autoritatea de Supraveghere Financiară 
din România. Acest demers a vizat transpunerea Directivei (UE) 2019/2034 privind 
supravegherea prudențială a firmelor de investiții (IFD), precum și a actelor europene conexe, 
inclusiv a Regulamentului (UE) 2019/2033 privind cerințele prudențiale ale firmelor de 
investiții (IFR). Noile reglementări instituie un regim prudențial, modern și proporțional, pentru 
societățile de investiții, calibrat în funcție de profilul de risc, dimensiunea și complexitatea 
activităților desfășurate, distinct de regimul aplicabil instituțiilor de credit. 

Un al doilea exemplu îl constituie continuarea demersurilor de armonizare a cadrului normativ 
național cu acquis-ul UE în materie de guvernanță corporativă, drepturi ale acționarilor și 
politici de remunerare, în conformitate cu Directiva (UE) 1132/2017, Directiva (UE) 
2007/36/CE, precum și cu Recomandările (UE) 2004/913/CE, 2005/162/CE, 384/2009/CE 
și 2009/385/CE. Principalele rezultate ale acestor acțiuni sunt: 

 adoptarea Legii nr. 36/2025 pentru modificarea Legii nr. 1134/1997 privind societățile 
pe acțiuni, care urmărește îmbunătățirea echității în procesul de stabilire a 
remunerației persoanelor cu funcții de răspundere, consolidarea rolului comitetelor 
specializate ale consiliului societății în atingerea obiectivelor de performanță și 
reducerea riscurilor asociate conflictelor de interese; 
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 aprobarea amendamentelor la patru regulamente relevante ale CNPF și la Codul de 
guvernanță corporativă, cu același obiectiv de îmbunătățire a standardelor de 
remunerare, consolidare a rolului comitetelor specializate și diminuare a riscurilor de 
conflict de interese; 

 aprobarea Regulamentului CNPF privind cerințele minime referitoare la identificarea 
acționarilor, transmiterea informațiilor și facilitarea exercitării drepturilor acționarilor, 
prin care se instituie proceduri clare de identificare și comunicare cu acționarii, în 
vederea facilitării participării acestora la adunările generale și la alte evenimente 
corporative. 

Totodată, CNPF a inițiat elaborarea proiectului de Lege privind piețele instrumentelor 
financiare și activitățile de investiții, în vederea transpunerii Directivei 2014/65/UE privind 
piețele instrumentelor financiare (MiFID II) și a actelor europene conexe, destinate 
consolidării funcționării piețelor de capital. Demersurile de armonizare vizează modernizarea 
cadrului juridic, aplicabil prestării serviciilor și activităților de investiții, consolidarea cerințelor 
de autorizare și organizare internă a societăților de investiții, reglementarea conduitei de 
piață și creșterea nivelului de protecție a investitorilor. În mod particular, procesul de 
transpunere urmărește introducerea unor cerințe sporite privind transparența pre și post-
tranzacționare, clasificarea clienților, evaluarea caracterului adecvat și oportun al produselor 
investiționale, gestionarea conflictelor de interese, guvernanța produselor financiare și 
raportarea tranzacțiilor. 

Implementarea cadrului MiFID II și IFD/IFR reprezintă o etapă esențială în procesul de 
modernizare a infrastructurii de reglementare și supraveghere a pieței de capital din 
Republica Moldova. Obiectivul acesteia constă în crearea unui mediu investițional mai 
transparent, predictibil și competitiv, compatibil cu standardele europene, contribuind, în 
același timp la consolidarea rezilienței și a stabilității participanților profesioniști ai pieței, la 
creșterea disciplinei de piață și la sporirea încrederii investitorilor locali și străini în piața de 
capital autohtonă. 

În planul integrării europene, eforturile CNPF s-au concretizat și prin pregătirea materialelor 
dedicate screeningului bilateral pe capitolele de negociere 2, 6, 9 și 28, prezentate experților 
UE sub forma prezentărilor tematice, a pozițiilor de negociere și a analizelor de impact. De 
asemenea, au fost organizate consultări cu mediul de afaceri pe subiectul implementării 
normelor europene. 

CNPF a susținut amendamente legislative pentru consolidarea protecției investitorilor în 
instrumente financiare derivate (Legea nr.177/2025 pentru modificarea unor acte normative), 
inclusiv prin instituirea unor restricții privind comercializarea opțiunilor binare și a 
contractelor financiare pentru diferență (CFD) către investitorii de retail, în vederea limitării 
expunerii acestora la produse financiare cu grad ridicat de risc și volatilitate. Măsurile 
promovate au urmărit sporirea nivelului de protecție a investitorilor neprofesioniști, 
consolidarea transparenței produselor investiționale și fortificarea capacităților de 
intervenție și supraveghere ale CNPF asupra practicilor de piață, cu impact asupra 
consumatorilor de servicii financiare. În rezultat, urmare a prescripțiilor CNPF, a fost 
înlăturată publicitatea din mass-media și de pe panourile publicitare, aferentă direcționării 
directe și indirecte a investitorilor către activități de Trading (Forex).  

În anul 2025, CNPF și-a orientat acțiunile strategice către dezvoltarea a două componente 
esențiale: finanțarea participativă și fondurile de pensii facultative, ca instrumente 
complementare de mobilizare a capitalului și de protecție socială pe termen lung. În acest 
sens, CNPF a adoptat 2 acte normative aferente domeniului pensiilor facultative: 
Regulamentul privind fuziunea și dizolvarea fondurilor de pensii facultative și Regulamentul 
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privind transferul administrării fondului de pensii și transferul participanților între fonduri, 
precum și a inițiat procesul de modificare a Legii nr. 198/2020 privind fondurile de pensii 
facultative, în vederea transpunerii prevederilor UE privind organizarea și supravegherea 
fondurilor de pensii ocupaționale, prin consolidarea guvernanței, a transparenței și a 
protecției participanților, inclusiv în context transfrontalier.  

Aferent serviciilor de finanțare participativă, CNPF a continuat procesul de consolidare a 
cadrului legal în materie, în vederea alinierii la acquis-ul UE și a remedierii deficiențelor 
semnalate în acest sector pentru crearea unui mediu mai accesibil și competitiv pentru 
furnizorii de servicii de finanțare participativă prin extinderea listei beneficiarilor de proiecte 
pe platformă și introducerea mecanismului de co-finanțare, menit să completeze resursele 
disponibile în situațiile în care finanțarea inițială nu acoperă integral necesarul proiectului. 
Amendamentele realizate la Legea nr.181/2023 privind serviciile de finanțare participativă 
(Legea nr.144/2025 pentru modificarea unor acte normative (susținerea economiei digitale 
și a serviciilor electronice)), au permis operaționalizarea, în anul de raportare, a platformelor 
de finanțare participativă, autorizate la finele anului 2024. 

În anul 2025, piața de capital din Republica Moldova a continuat să evolueze într-un context 
de modernizare graduală și consolidare instituțională, marcat de intensificarea proceselor de 
armonizare cu standardele Uniunii Europene, dezvoltarea cadrului normativ și sporirea 
interesului pentru diversificarea instrumentelor de finanțare și investiții, deși nivelul general 
al pieței și lichiditatea acesteia au rămas în continuare moderate. 

Evoluția pieței primare de capital a cunoscut o dinamică pozitivă prin creșterea volumului 
emisiunilor de obligațiuni corporative și municipale. Creșterea a fost determinată, 
preponderent, de majorarea emisiunilor de obligațiuni corporative (99,3 la sută din totalul 
emisiunilor de obligațiuni din această categorie) prin intermediul celui de-al III-lea Program 
de ofertă publică, lansat de BC „MOLDOVA-AGROINDBANK” S.A., volumul subscrierilor 
constituind 1.109,5 mil. lei.  

În același timp, s-a consolidat treptat și segmentul obligațiunilor municipale. După experiența 
anterioară a municipiului Ceadîr-Lunga, în anul 2025, primăriile s. Costești și    s. Sireți au 
realizat plasări integrale de obligațiuni municipale în valoare totală de 7,5 mil. lei, contribuind 
la promovarea mecanismelor alternative de finanțare pentru autoritățile administrației publice 
locale și la diversificarea instrumentelor disponibile pe piața de capital. 

Piața secundară de capital a continuat să fie caracterizată printr-un nivel redus al lichidității 
și prin predominanța tranzacțiilor realizate în afara pieței reglementate și a sistemului 
multilateral de tranzacționare. În anul 2025, volumul total al tranzacțiilor cu valori mobiliare a 
înregistrat o diminuare cu 4 la sută comparativ cu anul 2024, fiind înregistrată însă o creștere 
semnificativă a numărului de tranzacții. Piața a rămas dominată de tranzacțiile cu acțiuni și 
de tranzacțiile ocazionale de volum mare, realizate de un număr restrâns de emitenți, ceea 
ce reflectă nivelul redus de diversificare și maturitate al pieței secundare.  

Totodată, anul 2025 a fost marcat de înregistrarea oficială a S.A. „Bursa Internațională a 
Moldovei”, inițiativă susținută de CNPF și orientată spre consolidarea infrastructurii pieței de 
capital, diversificarea instrumentelor financiare și integrarea pieței locale în circuitul financiar 
regional și internațional. Setarea unei noi infrastructuri de tranzacționare în parteneriat cu 
Bursa de Valori București reprezintă primul pilon în atingerea obiectivului de dezvoltare a 
pieței de capital, fiind parte a acțiunilor de reformă setate în Planul de creștere economică al 
Uniunii Europene pentru Republica Moldova. 

De asemenea, în vederea susținerii funcționării eficiente a activității societăților de registru 
și asigurării continuității serviciilor aferente evidenței drepturilor asupra valorilor mobiliare, au 
fost inițiate măsuri de ajustare a cadrului tarifar, aplicabil serviciilor prestate de registratori. 
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Totodată, activitatea de supraveghere și control pe piața de capital a urmărit sporirea 
transparenței, respectarea cerințelor de guvernanță corporativă și consolidarea 
mecanismelor de protecție a investitorilor. 

În anul 2025, activitatea CNPF în domeniul protecției consumatorilor de servicii financiare a 
fost orientată spre consolidarea cadrului normativ, intensificarea supravegherii conduitei 
participanților pieței și sporirea nivelului de protecție a drepturilor consumatorilor, în 
contextul extinderii competențelor instituției și al creșterii complexității produselor și 
serviciilor financiare. Acțiunile întreprinse au urmărit asigurarea unui mediu financiar mai 
transparent, echitabil și sigur pentru consumatori, precum și alinierea reglementărilor 
naționale la standardele și practicile UE.  

În acest context, ca rezultat al eforturilor CNPF, în colaborare cu Ministerul Finanțelor, cu 
alte autorități publice și cu părțile interesate, a fost adoptată Legea nr. 189/2025 pentru 
modificarea unor acte normative privind consolidarea cadrului de protecție a drepturilor 
consumatorilor de servicii financiare. Modificările promovate au drept scop consolidarea 
încrederii publicului și promovarea unor practici corecte și responsabile în furnizarea 
serviciilor financiare și au extins sfera entităților supuse cerințelor de protecție a 
consumatorilor, incluzând asociațiile de economii și împrumut, intermediarii de credite și 
societățile de colectare a datoriilor aferente creditelor de consum. 

Totodată, au fost introduse reguli clare privind comercializarea produselor de asigurare, 
împreună cu servicii auxiliare, precum și obligația creditorilor de a adopta politici de 
restructurare pentru clienții aflați în dificultate financiară. Legea a instituit și proceduri unitare 
de gestionare a reclamațiilor, precum și instrumentul de supraveghere „mystery shopping”, 
care oferă CNPF posibilitatea verificării practicilor comerciale direct în raport cu 
consumatorii. 

În vederea creșterii transparenței și a facilitării comparării produselor financiare, CNPF a 
aprobat Regulamentul cu privire la documentul de informare privind produsul de asigurare 
(IPID), care introduce un format standardizat și accesibil de prezentare a informațiilor 
esențiale, aferente produselor de asigurare. Documentul va contribui la reducerea riscului de 
interpretare eronată a clauzelor contractuale și la îmbunătățirea nivelului de informare a 
consumatorilor înainte de încheierea contractelor de asigurare.  

Un obiectiv constant al CNPF l-a constituit elaborarea și ajustarea cadrului normativ național 
în conformitate cu acquis-ul UE, în vederea consolidării unui cadru de reglementare modern, 
coerent și predictibil, orientat spre dezvoltarea pieței financiare nebancare, creșterea 
transparenței și protecția drepturilor consumatorilor de servicii financiare. 

Astfel, a fost promovat cadrul normativ privind transparența și comparabilitatea 
comisioanelor aferente conturilor de plăți, facilitarea schimbării conturilor între prestatorii de 
servicii de plată și asigurarea accesului consumatorilor la conturi de plăți cu servicii de bază. 
Noul cadru are drept obiective creșterea transparenței costurilor aferente conturilor de plăți, 
inclusiv a conturilor bancare, facilitarea comparării ofertelor, simplificarea procedurii de 
schimbare a contului și garantarea accesului la un cont de plăți cu un set de servicii de bază. 

Noul cadru privind creditarea care se constituie din proiectul legii privind contractele de 
credit de consum și proiectul legii privind contractele de credit, oferite pentru bunuri imobile 
rezidențiale au drept scop fortificarea cadrului de protecție a debitorilor consumatori. 
Principalele noutăți rezultate din implementarea acestui cadru se referă la: acoperirea mai 
largă a diverselor tipuri de creditare, reglementarea activităților intermediarilor de credite și 
a serviciilor de consiliere, stabilirea cerințelor de competență a personalului implicat în 
vânzări.  
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Proiectul de lege privind distribuția în asigurări va contribui la orientarea pieței asigurărilor 
către un model bazat pe conduită corectă, transparență și protecția efectivă a 
consumatorilor. Noul cadru de reglementare privind distribuția în asigurări urmărește 
implementarea unor practici de informare adecvată a clienților, prevenirea conflictelor de 
interese și garantarea faptului că produsele de asigurare distribuite corespund cerințelor și 
necesităților consumatorilor. Va pune consumatorul în centrul serviciilor de asigurare.  

Proiectul de lege privind contractele la distanță pentru serviciile financiare de consum 
asigură completarea cadrului normativ cu cerințe suplimentare privind dezvăluirea 
informațiilor precontractuale și exercitarea dreptului de retragere în cazul contractelor la 
distanță, încheiate prin intermediul platformelor online, urmărind diminuarea riscurilor 
aferente insuficientei informări a consumatorilor și consolidarea protecției acestora în mediul 
digital. 

Totodată, CNPF a elaborat un proiect de regulament privind gestionarea și soluționarea 
reclamațiilor, aliniat standardelor europene în domeniu, și a emis atenționări și recomandări 
adresate furnizorilor de servicii financiare privind practicile comerciale și clauzele 
contractuale neconforme. Prin aceste acțiuni, instituția a urmărit consolidarea unui cadru de 
reglementare modern, transparent și orientat spre protejarea efectivă a drepturilor și a 
intereselor consumatorilor de servicii financiare. 

Activitatea de supraveghere a vizat, în principal, monitorizarea conduitei furnizorilor de 
servicii financiare și identificarea practicilor care pot afecta interesele consumatorilor.  

Ca urmare a controalelor efectuate, CNPF a dispus măsuri de remediere, orientate inclusiv 
spre restabilirea drepturilor consumatorilor și corectarea practicilor neconforme, constatate 
în activitatea entităților supravegheate. În domeniul creditării nebancare, au fost identificate 
cazuri de depășire a plafoanelor legale, aferente costului creditului, inclusiv dobânzi și 
comisioane, fiind dispusă restituirea tuturor plăților achitate de consumatori, cu excepția 
sumei inițiale împrumutate, pentru 3 190 de contracte de credit, încheiate cu trei organizații 
de creditare nebancară, valoarea estimată a sumelor vizate fiind de aproximativ 195 mil. de 
lei. 

În sectorul asigurărilor, CNPF a intervenit în vederea corectării modului de instrumentare a 
dosarelor de daună, obligând o societate de asigurări să reexamineze 2 752 de dosare 
soluționate în anul 2024, în scopul verificării și remedierii refuzurilor nejustificate aferente 
polițelor de asigurare medicală pentru călătorii în străinătate.  

Totodată, pe segmentul pieței valutare, au fost verificate 48 de unități de schimb valutar, iar 
în cazul a 7 entități au fost aplicate sancțiuni pentru nereguli privind afișarea cursurilor de 
schimb, practici susceptibile să inducă în eroare consumatorii. 

În anul de raport, CNPF a continuat să acorde suport consumatorilor prin examinarea 
petițiilor și a reclamațiilor recepționate, fiind înregistrat un număr total de 914 reclamații, ceea 
ce constituie o creștere cu 11,5 la sută, comparativ cu anul 2024. Evoluția în creștere reflectă 
consolidarea nivelului de informare a consumatorilor cu privire la mecanismele de protecție 
disponibile și la posibilitatea sesizării CNPF în cazul constatării unor practici neconforme, 
clauze abuzive sau încălcări ale legislației aplicabile. 

Cele mai multe sesizări au vizat sectorul creditelor, reprezentând 66,7 la sută, din totalul 
sesizărilor recepționate, urmate de piața asigurărilor și serviciile de plată. Analiza reclamațiilor 
a permis identificarea principalelor vulnerabilități ale pieței și orientarea măsurilor de 
supraveghere către domeniile cu risc sporit pentru consumatori. În paralel, CNPF a 
desfășurat activități de educație financiară și informare publică, prin campanii tematice, 
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materiale explicative și sesiuni dedicate diferitelor categorii de public, având drept obiectiv 
creșterea nivelului de informare și responsabilizare financiară a consumatorilor. 

Per ansamblu, activitatea CNPF în domeniul protecției consumatorilor de servicii financiare a 
contribuit la consolidarea disciplinei de piață, creșterea transparenței și responsabilității 
participanților profesioniști și dezvoltarea unui cadru de protecție mai eficient și mai apropiat 
de standardele europene, aplicabile sectorului financiar. 

Pe parcursul anului 2025, CNPF a intensificat activitățile de educație financiară și informare 
publică, cu accent pe utilizarea responsabilă a serviciilor financiare și prevenirea fraudelor. 
În cadrul compartimentului „CNPF explică”, au fost elaborate 18 materiale informative, 
inclusiv 8 videoclipuri de tip reels, dedicate unor teme precum creditele, depozitele, 
portofelul electronic și investițiile, iar prin rubrica „CNPF atenționează” au fost publicate 6 
materiale privind schemele investiționale frauduloase și riscurile escrocheriilor online. 
Instituția s-a alăturat campaniilor internaționale Global Money Week, Fraud Awareness Week 
și World Investor Week 2025, promovând protecția investitorilor, educația financiară și 
conștientizarea riscurilor asociate platformelor neautorizate de investiții. Totodată, campania 
privind creditarea responsabilă a fost difuzată pe scară largă în transportul public din 
Chișinău, în rețele comerciale și prin intermediul a 8 posturi TV și 3 posturi radio, contribuind 
la extinderea impactului mesajelor de interes public. 

În total, activitățile de educație financiară desfășurate de CNPF au implicat aproximativ 1.400 
de beneficiari, dintre care circa 600 de tineri și 800 de adulți. În colaborare cu UN Women, 
au fost organizate sesiuni dedicate femeilor la Orange Digital Center și Tekwill Bălți, precum 
și 13 sesiuni regionale, desfășurate în mai multe localități ale țării, care au reunit peste 600 
de participante. În paralel, activitățile adresate tinerilor au inclus sesiuni pentru studenții 
ASEM și ai USM, instruiri pentru elevi din municipiul Bălți și patru sesiuni organizate în cadrul 
taberelor de vară, cu participarea a peste 450 de persoane. Prin aceste acțiuni, CNPF a 
urmărit consolidarea nivelului de alfabetizare financiară, promovarea protecției 
consumatorilor și dezvoltarea unei culturi financiare, orientate spre decizii informate și 
prevenirea riscurilor financiare. 

În perioada de referință, CNPF a menținut un dialog activ cu partenerii externi și instituțiile 
financiare internaționale, în special cu FMI, Banca Mondială, Comisia Europeană, Uniunea 
Europeană, Banca Europeană pentru Reconstrucție și Dezvoltare, Organizația pentru 
Cooperare și Dezvoltare Economică și alți parteneri de dezvoltare. Cooperarea s-a 
materializat prin participarea la misiuni de evaluare și asistență tehnică, proiecte de 
consolidare instituțională, sesiuni de instruire, schimburi de experiență și expertiză, precum 
și prin susținerea reformelor aferente procesului de aderare la UE. 

Prin activitățile realizate în perioada de raportare, CNPF a urmărit consolidarea unui cadru 
financiar modern, transparent și rezilient, capabil să susțină dezvoltarea economică a 
Republicii Moldova și integrarea progresivă a pieței financiare naționale în spațiul UE. 
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1. PRIORITĂȚILE DE ACTIVITATE PENTRU ANUL 2025 

Pe parcursul anului 2025, CNPF și-a intensificat eforturile pentru consolidarea cadrului de 
reglementare și supraveghere a domeniilor sale de competență, printr-un set complex de 
măsuri normative, operaționale și de comunicare, corelate cu direcțiile strategice, stabilite în 
documentele de politici publice, aprobate la nivel național, și cu angajamentele asumate de 
Republica Moldova în procesul de integrare RM-UE. Aceste obiective vizează transformarea 
pieței de capital într-un instrument eficient de finanțare a economiei naționale, contribuind 
la creșterea economică sustenabilă și la integrarea în piața financiară europeană, precum și 
la creșterea transparenței, a încrederii și a accesibilității în relația cu participanții profesioniști 
ai sectoarelor supravegheate și cu furnizorii de servicii financiare. 

În context, reieșind din mandatul CNPF privind asigurarea stabilității, a transparenței, a 
siguranței și a eficienței pe piața de capital, privind activitatea fondurilor de pensii facultative 
și protejarea drepturilor consumatorilor de servicii financiare, precum și din obiectivul de țară 
privind integrarea UE, în perioada de raportare, CNPF și-a canalizat eforturile pe următoarele 
priorități: 

Consolidarea reglementării și a supravegherii pieței de capital 
 continuarea realizării acțiunilor planificate de armonizare pe piața de capital pentru 

îndeplinirea obiectivului național de aderare la UE; 

 promovarea pe platforma guvernamentală și parlamentară a SNDPC 2025-2030; 

 facilitarea dezvoltării și a modernizării infrastructurii de tranzacționare și post 
tranzacționare în Republica Moldova, ca element critic în dezvoltarea pieței de capital; 

 îmbunătățirea cadrului pentru serviciile de finanțare participativă, pentru a asigura un 
acces mai facil al proiectelor mici spre finanțare prin mecanisme alternative finanțării 
tradiționale bancare; 

 protecția investitorilor prin sporirea transparenței și crearea mecanismului legal de 
restricționare a instrumentelor financiare riscante; 

 asigurarea facilitării procesului de constituire în Republica Moldova a fondurilor de 
pensii facultative. 

Consolidarea protecției consumatorilor de servicii financiare 
 elaborarea cadrului normativ (primar și secundar), destinat sporirii transparenței și 

încrederii consumatorilor la obținerea creditelor de consum și a creditelor pentru 
bunuri imobile rezidențiale, cu accent pe claritatea informațiilor precontractuale și pe 
comparabilitatea ofertelor; 

 reglementarea procesului de cesionare a contractelor de credit prin elaborarea unui 
cadru legal, care să asigure un nivel ridicat de protecție a consumatorilor în raport cu 
cumpărătorii de credite sau administratorii de credite; 

 elaborarea cadrului normativ (primar și secundar), pentru a facilita transparența și 
comparabilitatea comisioanelor aferente conturilor de plăți, percepute de către 
prestatorii de servicii de plată de la consumatori, schimbarea conturilor de la un 
prestator de servicii de plată la altul și accesul unei game cât mai vaste de 
consumatori la conturile de plăți cu servicii de bază; 

 stabilirea unor cerințe clare pentru distribuitorii de produse de asigurare, precum și 
pentru procesul de dezvoltare a produselor de asigurare, în vederea protejării 
intereselor consumatorilor și a prevenirii practicilor incorecte; 
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 completarea cadrului normativ cu cerințe suplimentare de dezvăluire a informațiilor 
precontractuale și de exercitare a dreptului de retragere a acestora din contractele 
la distanță, încheiate prin intermediul unei interfețe online, pentru a preveni riscurile 
legate de lipsa informării corespunzătoare; 

 desfășurarea procedurilor de supraveghere și control, pentru verificarea conformității 
activității prestatorilor de servicii de plată și a unităților de schimb valutar cu 
prevederile cadrului legal în raport cu drepturile consumatorilor; 

 continuarea activităților de informare, de educare și de consiliere financiară, adresate 
publicului larg, cu scopul de a crește nivelul de alfabetizare financiară și capacitatea 
de decizie responsabilă a consumatorilor; 

Întărirea cooperării internaționale și integrarea în rețelele europene 
 dezvoltarea relațiilor de cooperare cu autoritățile de supraveghere din statele 

membre ale UE și cu rețelele europene de profil (ESMA, EIOPA); 

 consolidarea colaborării cu Fondul Monetar Internațional (FMI), Banca Mondială și 
Delegația Uniunii Europene în Republica Moldova, în special în contextul reformelor 
structurale și al integrării în arhitectura financiară europeană; 

 implementarea recomandărilor și a angajamentelor asumate în cadrul programelor de 
asistență tehnică, oferite de partenerii internaționali; 

 participarea activă la proiecte de asistență tehnică, reuniuni internaționale și 
schimburi de experiență, care sprijină modernizarea și europenizarea cadrului de 
reglementare și supraveghere; 

Optimizarea managementului instituțional și al resurselor umane 
 dezvoltarea competențelor profesionale ale personalului, în special în domeniul digital, 

juridic și analitic; 

 elaborarea și promovarea materialelor educaționale și de campanii naționale privind 
serviciile financiare; 

 asigurarea unui cadru eficient pentru planificarea și executarea bugetară; 

 dezvoltarea și modernizarea sistemelor informatice ale CNPF, cu accent pe: 

- lansarea și implementarea Sistemului informațional de raportare electronică pentru 
participanții pieței de capital; 

- extinderea funcționalităților pentru colectarea, procesarea și analiza datelor de 
piață; 

- inițierea acțiunilor de modernizare a infrastructurii cibernetice pentru protecția 
datelor și reziliență operațională; 

- extinderea funcționalităților Portalului Digital al CNPF. 
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2. ACTIVITATEA CNPF ÎN CALITATE DE REGULATOR AL PIEȚEI DE CAPITAL și AL 
PLASAMENTELOR COLECTIVE 

2.1 STRUCTURA ȘI EVOLUȚIA PIEȚEI DE CAPITAL 

STRUCTURA PIEȚEI DE CAPITAL 

Piața de capital din Republica Moldova reprezintă unul din principalii piloni ai sistemului 
financiar, având rolul de a mobiliza resursele financiare și de a facilita investițiile în economie. 
Structura acesteia cuprinde infrastructura de tranzacționare și post-tranzacționare, 
intermediarii financiari, emitenții de instrumente financiare și investitorii. În acest sistem 
complex de actori și instrumente, rolul CNPF este unul esențial, aceasta asigurând 
reglementarea, supravegherea și menținerea transparenței și a stabilității pieței de capital. 

În vederea unei analize structurale temeinice, se impune delimitarea componentelor 
fundamentale ale pieței de capital, aceasta fiind organizată în două segmente principale: 
piața primară și piața secundară, fiecare îndeplinind funcții distincte, dar interdependente în 
cadrul mecanismului financiar. 

Piața primară reprezintă segmentul în cadrul căruia are loc emisiunea inițială de instrumente 
financiare (acțiuni și obligațiuni) de către entitățile emitente, în vederea atragerii de capital. 
În acest context, se realizează transferul direct de resurse financiare de la investitori către 
emitenți, contribuind în mod nemijlocit la finanțarea activităților economice. În 
contrapondere, piața secundară asigură cadrul necesar tranzacționării ulterioare a acestor 
instrumente între investitori, fără participarea directă a emitentului. Aceasta este organizată, 
în principal, prin intermediul Bursei de Valori și îndeplinește funcții esențiale, precum 
asigurarea lichidității, formarea prețurilor și facilitarea valorificării investițiilor. 

Interdependența dintre cele două segmente este evidentă și se manifestă prin faptul că o 
piață secundară dezvoltată și lichidă contribuie la creșterea atractivității pieței primare, 
oferind investitorilor posibilitatea de a-și valorifica ulterior deținerile. În același timp, un număr 
redus de emisiuni pe piața primară limitează diversificarea instrumentelor disponibile pe piața 
secundară. În consecință, aceste componente acționează sinergic, iar evoluția pieței primare 
și a pieței secundare, în perioada de referință, reflectă starea generală a pieței de capital din 
Republica Moldova și eficiența mecanismelor sale de funcționare, per ansamblu. 

Tabelul nr. 1 Structura participanților pieței de capital 

Participanții pieței de capital 31.12.2023 31.12.2024 31.12.2025 
Bursa de Valori a Moldovei (operator 
de piața reglementată și MTF) 

1 1 1 

Societăți de registru 7 7 7 
Societăți de investiții 12 12 12 
Consultant de investiții - 1 1 
Administratori ai fondurilor de pensii 
facultative 

- 1 1 

Furnizori de servicii de finanțare 
participativă 

- 2 2 

Persoane calificate în domeniul 
evaluării acțiunilor 

5 4 4 

Depozitarul Central Unic 1 1 1 

TOTAL 26 29 29 
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Structura pieței de capital din Republica Moldova reflectă nivelul jos de dezvoltare a pieței 
de capital. Totodată, în ultimii ani, piața a continuat să evolueze gradual, inclusiv prin apariția 
unor noi categorii de participanți profesioniști, asociate dezvoltării unor segmente financiare 
emergente, precum fondurile de pensii facultative și serviciile de finanțare participativă. 
Consolidarea cadrului de reglementare și supraveghere a contribuit la crearea premiselor 
necesare pentru extinderea ecosistemului pieței de capital și sporirea gradului de 
intermediere financiară prin instrumente alternative celor bancare. 

Această evoluție are loc pe fundalul unui context economic dificil, influențat inclusiv de criza 
din regiune, care a amplificat incertitudinile economice și a afectat fluxurile de investiții. În 
acest context, autoritatea de reglementare își concentrează în mod constant eforturile 
asupra consolidării pieței, prin măsuri orientate spre creșterea lichidității, atragerea 
investitorilor și diversificarea instrumentelor financiare. 

Comparativ cu anii precedenți, structura pieței evidențiază consolidarea segmentelor nou 
create, prin lansarea activității consultantului de investiții, administratorului fondurilor de 
pensii facultative și furnizorilor de servicii de finanțare participativă, ceea ce confirmă 
tendința graduală de diversificare și modernizare a pieței de capital autohtone. 

Oferta de instrumente financiare rămâne a fi una destul de restrânsă, astfel, companiile nu 
utilizează piața de capital pentru acces la finanțare prin vânzarea de acțiuni sau obligațiuni. 
Prezența a unui număr mic de companii la bursă relevă mai multe probleme cu care se 
confruntă piața de capital, principalele dintre care sunt: 

 lipsa interesului companiilor în promovarea transparenței corporative și guvernanței, 
elemente indispensabile pentru acces la bursă; 

 lipsa proiectelor de afaceri scalabile, cu potențial pentru finanțarea prin piața de 
capital; 

 prezența barierelor legislative care împiedică companiile să emită instrumente 
financiare denominate în valută; 

 existența unui dezechilibru în subvenționarea dintre creditarea bancară și piața de 
capital. 

Tabelul nr. 2 Instrumente financiare admise spre circulație în locuri de tranzacționare 

Indicatori Numărul de emisiuni admise spre circulație  
(număr de emitenți de instrumente financiare) 

2023 2024 2025 

Piața reglementată, din 
care: 

1. acțiuni, 
2. obligațiuni corporative, 
3. obligațiuni de stat, 

obligațiuni municipale 

 
17 emisiuni (16 

emitenți) 
5 emisiuni (1 emitent) 
16 emisiuni (1 emitent) 
1 emisiune (1 emitent) 

 
16 emisiuni (15 

emitenți) 
13 emisiuni (1 emitent) 

29 de emisiuni (1 
emitent) 

2 emisiuni (2 emitenți) 

 
13 emisiuni (12 

emitenți) 
20 de emisiuni (1 

emitent) 
39 de emisiuni (1 

emitent) 
2 emisiuni (2 emitenți) 

MTF, din care: 
4. acțiuni, 
5. obligațiuni municipale 

 
19 emisiuni (19 

emitenți) 
2 emisiuni (2 emitenți) 

 
22 de emisiuni (22 

emitenți) 
0 

 
14 emisiuni (14 

emitenți) 
5 emisiuni (2 emitenți) 

 

PIAȚA PRIMARĂ 
În anul de raportare piața primară a înregistrat o evoluție relativ modestă, caracterizată 
printr-un număr redus de aporturi noi la capitalul social al societăților și o dinamică progresivă 
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a volumului emisiunilor de obligațiuni corporative, însă în absența unei creșteri 
corespunzătoare a numărului de emitenți ai acestor titluri. Similar perioadelor anterioare, 
activitatea a fost influențată de un interes scăzut al societăților pentru finanțare prin oferte 
publice, precum și de reticența acestora de a apela la surse alternative de finanțare pe piața 
de capital, obligațiunile (emise de câteva autorități publice locale și de o societate cu capital 
privat), reprezentând singurele oferte publice, derulate în perioada 2023 – 2025. 

Sub aspect valoric, dimensiunea pieței primare de capital, determinată pe baza valorii 
cumulate a emisiunilor de valori mobiliare, înregistrate în Registrul emitenților de valori 
mobiliare (REVM) de la edificarea acesteia (1992–2025), relevă înregistrări aferente a circa 
3.841 de societăți pe acțiuni, cu un volum total al investițiilor de 39,69 mld. lei, din care 
1.445,73 mil. lei aferenți ultimului an de activitate (2025). 

Urmare a înregistrării în REVM a emisiunilor de constituire, precum și a radierilor valorilor 
mobiliare efectuate pe parcursul întregii perioade, de la fondare până în prezent, se constată 
că, la situația din 31.12.2025, în REVM erau înregistrate doar 1.887 de societăți pe acțiuni cu 
valori mobiliare în circulație, numărul celor active fiind semnificativ mai redus, circa 650 de 
companii. În prezent nu există o estimare obiectivă a numărului de companii cu potențial real 
de a participa pe piața de capital. Această analiză urmează a fi efectuată în procesul 
implementării SNDPC 2025-2030. 

Din această perspectivă, chiar dacă reducerea graduală a numărului de emitenți denotă o 
contractare a pieței de capital, autoritatea de reglementare califică acest proces de ajustare 
structurală drept unul natural și inevitabil. Acest fenomen reprezintă, în mod evident, o 
consecință a modelului de privatizare în masă a proprietății statului sub formă de capital 
acționar, aplicat la etapa de constituire a pieței de capital din Republica Moldova. În rezultat, 
un număr considerabil de emitenți au fost creați formal, fără a dispune, în mod real, de 
capacitatea de a atrage resurse financiare prin mecanismele specifice pieței de capital. 

Tabelul nr. 3 Numărul emisiunilor de valori mobiliare înregistrate 

Numărul emisiunilor înregistrate 2023 2024 2025 

1. Emisiuni de acțiuni la constituire 2 4 4 

2. Emisiuni de acțiuni 
(suplimentare/restructurate) 

75 78 52 

3. Emisiuni de obligațiuni, inclusiv: 4 10 10 

- emise de autoritățile publice locale 0 1 2 

- emise de societăți pe acțiuni 4 9 8 

TOTAL 81 92 66 

 

Per total, în anul de raportare, se atestă o descreștere cu 28,3 la sută, comparativ cu anul 
2024, și cu 18,5 la sută comparativ cu anul 2023, a numărului emisiunilor de valori mobiliare. 
În acest context, autoritatea de reglementare a examinat și a autorizat înregistrarea în REVM 
a 66 de emisiuni de acțiuni și obligațiuni, comparativ cu 92 în anul 2024 și 81 în anul 2023. În 
timp ce numărul emisiunilor de obligațiuni s-a menținut constant (10 emisiuni în ultimii doi ani 
de activitate), emisiunile de acțiuni au înregistrat o diminuare, de la 78, în anul 2024 la 52 în 
anul 2025. 
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Diagrama nr. 1 Emisiuni de valori mobiliare, înregistrate în perioada 2023 – 2025 (mil. lei) 

 
Totodată, în pofida diminuării numărului de emisiuni de acțiuni, în anul 2025, se menține o 
evoluție ascendentă a volumului acestora, de la 104,8 mil. lei, în anul 2024, la 328,73 mil., lei 
în anul 2025, ceea ce reprezintă o creștere de peste trei ori, comparativ cu anul precedent. 
Pe acest segment de piață, 81 la sută din volumul total al emisiunilor de acțiuni a fost realizat 
de șase companii — S.A. „Dacia-LV”, S.A. „Agat”, S.A. „Crismax”, Fabrica de articole și 
marochinărie „Artima” S.A., S.A. „Administrația Națională a Drumurilor” și S.A. „Basarabia-
Nord” — fiecare dintre acestea înregistrând emisiuni de peste 10 mil. lei. Această concentrare 
reflectă, în mod natural, predominanța emitenților de dimensiuni mari, cu capacitate ridicată 
de atragere a volumelor semnificative de capital. 

În mod similar, se constată o evoluție ascendentă a volumului emisiunilor de obligațiuni 
(municipale și corporative), acesta majorându-se de la 569,9 mil. lei la 1.117 mil. lei, ceea ce 
reprezintă o dublare comparativ cu anul 2024. Deși pe segmentul obligațiunilor corporative 
continuă să activeze un singur emitent, se remarcă faptul că instrumentul respectiv și-a 
continuat dezvoltarea progresivă, înregistrând plasări constante pe parcursul perioadei de 
raportare. Dinamica pozitivă consemnată în ultimii trei ani indică potențialul de extindere a 
acestui instrument, existând perspectiva ca modelul de finanțare prin obligațiuni să fie 
adoptat și de alte companii, ca alternativă la finanțarea tradițională. 

Diagrama nr. 2 Emisiuni de obligațiuni municipale/corporative, înregistrate în perioada 2023 
– 2025 (mil. lei) 
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Analizând din perspectiva structurii emisiunilor de obligațiuni (municipale și corporative), 
conform datelor prezentate mai sus, se evidențiază predominanța netă a obligațiunilor 
corporative, acestea reprezentând 99,3 la sută din volumul total al titlurilor de împrumut 
plasate pe piața de capital în anul 2025, respectiv, 1.109,5 mil. lei. Această evoluție este 
determinată, în principal, de lansarea, în februarie, anul 2025, a celui de-al III-lea Program de 
ofertă publică de obligațiuni corporative de către BC „MOLDOVA-AGROINDBANK” S.A., 
aprobat prin Hotărârea CNPF nr. 10/5 din 25.02.2025. 

În baza Programului III de ofertă publică a obligațiunilor, valabil pentru perioada 25.02.2025–
25.02.2026, emitentul a planificat plasarea a 75.000 de obligațiuni (10 emisiuni, dintre care 8 
au fost realizate în anul 2025), cu valoarea nominală de 20.000 lei, în volum total, conform 
prospectului, de 1.500 mil. lei.  

Respectiv, obligațiunile corporative cu termen de circulație de 3 ani, oferite public de BC 
„MOLDOVA-AGROINDBANK” S.A., au înregistrat un număr relativ constant de emisiuni în anii 
2024–2025, însă volumul plasat a crescut semnificativ de la 564,9 mil. lei, în anul 2024, la 
1.109,5 mil. lei, în anul 2025. 

Pe segmentul obligațiunilor emise de autoritățile administrației publice locale, se constată că 
acesta a devenit tot mai atractiv în perioada anilor 2024–2025, reprezentând o sursă de 
finanțare pentru programele de dezvoltare și investiții la nivel UE, fiind înregistrată o creștere 
graduală a prezenței pe piața de capital pe segmentul obligațiunilor municipale.  

Astfel, în anul 2024, Primăria municipiului Ceadîr-Lunga a recurs din nou la mobilizarea 
resurselor financiare prin intermediul pieței de capital, fiind oferite public și plasate integral 
obligațiuni municipale în valoare de 5 mil. lei, cu un termen de circulație de 3 ani, reprezentând 
a doua emisiune a acestui emitent. 

În anul 2025, în baza prospectelor ofertelor publice, aprobate de CNPF prin hotărârile        nr. 
41/4 din 26.08.2025 și nr. 45/4 din 16.09.2025, două autorități publice locale – Primăria s. 
Sireți și Primăria s. Costești – au derulat oferte publice de obligațiuni în volum total de 7,5 mil. 
lei. 

Ca rezultat, în anul 2025, obligațiunile emise de Primăria s. Sireți și Primăria s. Costești au fost 
subscrise integral și au fost înregistrate în REVM, după cum urmează: obligațiunile emise de 
Primăria s. Sireți (Hotărârea CNPF nr. 46/2 din 23.09.2025), în volum total de 3 mil. lei și 
obligațiunile emise de Primăria s. Costești (Hotărârea CNPF nr. 50/4 din 20.10.2025), în volum 
total de 4,5 mil. lei. 

În ansamblu, lansarea obligațiunilor corporative și a celor emise de autoritățile publice locale 
reflectă un interes crescut al investitorilor pentru instrumentele de tip creanță și confirmă 
capacitatea pieței de capital de a diversifica oferta de instrumente financiare și de a absorbi 
produse investiționale noi. 

Deși în volume nesemnificative, totuși acest model de finanțare, prin care autoritățile 
administrației publice locale accesează resurse prin intermediul pieței de capital, reprezintă 
un exemplu relevant și un reper pentru alte APL, evidențiind faptul că utilizarea 
instrumentelor de finanțare prin obligațiuni poate contribui la accelerarea proceselor de 
modernizare a comunităților, la îmbunătățirea calității vieții și la sporirea atractivității acestora 
pentru mediul de afaceri local. 

PIAȚA SECUNDARĂ 
În sinergie cu piața primară, piața secundară a înregistrat fluctuații în ceea ce privește 
volumul tranzacțiilor și lichiditatea pe diferite segmente ale acesteia. Deși au existat creșteri 
în cadrul unora, per ansamblu, totuși acestea au fost adesea limitate de numărul redus de 
instrumente financiare disponibile și de participarea relativ scăzută a investitorilor. 
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Astfel, fiind determinată de tipologia locurilor de tranzacționare și de executare, precum și 
de natura instrumentelor financiare, admise la tranzacționare, evoluția pieței secundare se 
prezintă în funcție de configurarea acesteia pe următoarele două segmente: 

 segmentul bursier, care concentrează tranzacțiile realizate într-un cadru organizat și 
transparent, fiind reprezentat de piața reglementată și în cadrul MTF, ambele 
administrate de către BVM, 

 segmentul extrabursier (OTC), care include tranzacțiile negociate direct între 
participanți, în afara pieței reglementate și a sistemului MTF. 

Analiza distinctă a indicatorilor în cadrul acestor locuri de tranzacționare, evidențiază o 
asimetrie structurală semnificativă, în sensul că majoritatea volumelor tranzacționate sunt 
concentrate pe segmentul extrabursier, în timp ce piața reglementată înregistrează niveluri 
reduse ale lichidității și un număr limitat de tranzacții. 

În consecință, piața secundară funcționează preponderent într-un model bilateral, orientat 
spre tranzacții negociate în prealabil, în cadrul căruia rolul pieței reglementate ca mecanism 
de formare continuă a prețurilor, rămâne limitat. Corespunzător, această distribuție reflectă 
utilizarea predominantă a pieței secundare ca mecanism de transfer al participațiilor 
semnificative și de operațiuni de reorganizare corporativă, în detrimentul tranzacționării 
continue și lichide, specifice piețelor dezvoltate. 

În acest context, este important a se menționa recentele inițiative, orientate spre 
consolidarea rolului locurilor organizate de tranzacționare, creșterea transparenței și 
stimularea tranzacționării instrumentelor financiare într-un cadru multilateral dezvoltat. Din 
această perspectivă, anul de raport a fost marcat de înregistrarea oficială a S.A. „Bursa 
Internațională a Moldovei”, instituție menită să contribuie la diversificarea instrumentelor 
financiare și la integrarea pieței de capital în circuitul financiar internațional. 

Deducțiile și constatările prezentate se bazează pe analiza indicatorilor relevanți, prezentați 
mai jos, care conturează o imagine complexă asupra evoluției și gradului de dezvoltare, atât 
al pieței secundare, cât și al pieței de capital, per ansamblu: 

Diagrama nr. 3 Volumul tranzacțiilor cu instrumentele financiare în 2023-2025 (mil. lei) 

 
Din perspectiva volumului total al tranzacțiilor înregistrate pe piața secundară în perioada 
2023–2025, se constată o ușoară diminuare a acestui indicator în anul de raportare, cu 57,9 
mil. lei (1.378,5 mil. lei în anul 2025, comparativ cu 1.436,5 mil. lei în anul 2024 și 1.486,3 mil. 
lei în anul 2023), concomitent cu o dublare a numărului de tranzacții (3361 în anul 2025, 
comparativ cu 1725 în anul 2024). Această dinamică a volumului agregat de tranzacții pe piața 
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secundară a fost determinată, în principal, de reducerea cu 151,5 mil. lei a valorii tranzacțiilor 
realizate pe piața reglementată în perioada de raportare. 

Totuși, comparativ cu anul anterior, în anul de raportare se remarcă o evoluție pozitivă în 
cadrul celei de-a doua platforme bursiere – MTF, care a înregistrat o creștere a volumului 
tranzacțiilor până la 18,8 mil. lei, comparativ cu 8,3 mil. lei în anul 2024 și până la 8,5 mil. lei în 
anul 2023. Subsecvent, se constată o creștere semnificativă pe segmentului extrabursier, 
atât din perspectiva numărului de tranzacții (3.215 în anul 2025, comparativ cu 1.434 în anul 
2024), cât și a volumului acestora (993,4 mil. lei în anul 2025, comparativ cu 910,2 mil. lei în 
anul 2024). 

În contextul specific pieței locale de capital, statisticile demonstrează că circulația valorilor 
mobiliare rămâne modestă, iar indicatorii de performanță depind, în principal, de realizarea 
unor tranzacții ocazionale de volum ridicat. Astfel, indicatorii aferenți anului 2025 sunt 
influențați, la nivelul diferitelor segmente, după cum urmează: 

1. Piața reglementată: 
 în volumul sumar de 366,4 mil.lei înregistrat pe acest segment: 

- 304,83 mil. lei (83,2 la sută) reprezintă 4 tranzacții cu acțiunile emise de S.A. 
„MOLDASIG”, dintre care: 3 tranzacții de licitații cu pachet unic (294,03 mil. lei) și 1 
tranzacție de vânzare-cumpărare în secția directă (10,8 mil. lei); 

- 39,0 mil. lei (10,6 la sută) reprezintă 4 tranzacții de licitații cu pachet unic, cu acțiunile 
emise de BC „MOLDOVA-AGROINDBANK” S.A.. 

2. MTF: 
 în volumul sumar de 18,8 mil. lei înregistrat pe acest segment: 

-  9,43 mil. lei (50,2 la sută) reprezintă 1 tranzacție de vânzare-cumpărare cu acțiunile 
emise de S.A. „Cargo Claims”; 

- 8,18 mil. lei (43,5 la sută) reprezintă 1 tranzacție de licitație cu pachet unic, cu acțiunile 
emise de S.A. „Floare-Carpet”; 

3. OTC (în afara pieței reglementate și MTF): 
 în volumul sumar de 993,4 mil. lei, înregistrat pe acest segment: 

- 432,58 mil. lei (43,5 la sută) reprezintă 1 tranzacție de achiziționare a acțiunilor proprii 
de către emitent în condițiile art. 77 din Legea nr. 1134/1997 privind societățile pe acțiuni 
cu acțiunile, emise de S.A. „Accent Electronic”; 

- 218,67 mil. lei (22,0 la sută) cumulate în cadrul a 71 de tranzacții de înstrăinare a 
acțiunilor de tezaur, cu acțiunile emise de BC „MOLDOVA-AGROINDBANK” S.A.; 

- 36,12 mil. lei (3,6 la sută) reprezintă 1 tranzacție de vânzare-cumpărare cu acțiunile 
emise de S.A. „Prometeu Nord”; 

- 27,43 mil.lei (2,8 la sută) reprezintă 1 tranzacție de depunere a valorilor mobiliare ca 
aport la capitalul social al societății cu răspundere limitata, cu acțiunile emise de S.A. 
„Macon”. 

După cum se observă, piața secundară, în anul de raportare, a fost dominată de tranzacțiile 
cu valorile mobiliare, emise de 7 emitenți, tranzacțiile ocazionale cu acțiunile acestora 
generând volume semnificative, într-un număr redus de tranzacții. Astfel, acestea au 
reprezentat 93,7 la sută din volumul total al tranzacțiilor realizate pe piața reglementată, 93,8 
la sută în cadrul MTF și 71,9 la sută pe segmentul extrabursier. 

Gradul ridicat de concentrare a tranzacțiilor pe un număr restrâns de emitenți reflectă nivelul 
redus de diversificare și lichiditate al pieței. În acest context, informațiile prezentate 
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evidențiază că deficitul de instrumente financiare atractive, dar și nivelul insuficient de 
cunoștințe privind operarea și accesul la mecanismele de tranzacționare reprezintă principalii 
factori, care contribuie la menținerea unei lichidități reduse și a unei funcționări fragmentate 
a pieței. 

În această ordine de idei, prezintă relevanță și datele ce reflectă structura și dinamica 
instrumentelor financiare, admise în circulație în locurile de tranzacționare, care se prezintă 
după cum urmează: 

Piața reglementată 
La sfârșitul anului 2025, pe platforma pieței reglementate a BVM erau admise spre 
tranzacționare: 

 13 emisiuni de acțiuni ale emitenților listați; 
 2 emisii de obligațiuni municipale, emise de Primăria mun. Chișinău și Primăria mun. 

Ceadîr-Lunga; 
 20 de emisiuni de obligațiuni corporative emise de BC „MOLDOVA-AGROINDBANK” 

S.A.; 
 39 de emisiuni de valori mobiliare de stat emise de Ministerul Finanțelor, cu termen de 

circulație de 2, 3, 5, 7 și 10 ani. 

Deși numărul instrumentelor financiare, admise la tranzacționare, a crescut, piața continuă 
să fie caracterizată de un nivel foarte modest al cotațiilor stabile, ceea ce denotă o 
funcționare limitată a pieței de capital în ansamblu. Această situație afectează, în mod direct, 
viabilitatea BVM, infrastructură fundamentală pentru dezvoltarea și funcționarea eficientă a 
pieței. 

În mod efectiv, tranzacțiile realizate pe piața reglementată au un caracter preponderent 
izolat și sporadic, fără a genera volume relevante, care să susțină profitabilitatea bursei. 

La finele anului 2025, pe piața reglementată, administrată de BVM, își desfășurau activitatea 
12 societăți de investiții, din care 5 societăți de investiții nebancare și 7 societăți de investiții 
bancare. 

În ceea ce privește activitatea de intermediere, cele mai active au fost societățile de investiții 
bancare, care au mediat 82,69 la sută din numărul total de tranzacții și 77,83 la sută din 
volumul total de tranzacții înregistrat pe piața reglementată, realizate în principal de BC 
„MOLDOVA-AGROINDBANK” S.A., BC „VICTORIABANK” S.A. și BC „Banca de Finanțe și 
Comerț” S.A.. În paralel, societățile de investiții nebancare au intermediat 17,31 la sută din 
numărul total al tranzacțiilor, respectiv 22,17 la sută din volumul total al tranzacțiilor realizate 
pe piața reglementată. 

Valoarea totală a tranzacțiilor realizate pe piața reglementată a constituit circa 366, 41 mil. 
lei, înregistrând o diminuare, în anul de raport, comparativ cu anul 2024, cu 151,53 mil. lei, 
respectiv, cu aproximativ 30 la sută. În paralel, numărul tranzacțiilor s-a redus cu circa 44 la 
sută, confirmând tendința de contractare a activității pe acest segment al pieței. 

În anul 2025, pe piața reglementată, nu s-a înregistrat nicio tranzacție cu obligațiuni, 
indiferent de categoria acestora. 
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Tabelul nr. 4 Structura tranzacțiilor derulate pe piața reglementată 

Indicatori Numărul 
tranzacțiilor, 

unități 

Volumul 
tranzacțiilor, 

mil. lei 

Modificare 
absolută, 

mil. lei 

Ponderea în 
total 

tranzacții 
pe PR 2025 

2024 2025 2024 2025 +/- % 
Vânzare-cumpărare acțiuni 
(interactiv) 

177 120 45,22 21,3 -23,92 5,81 

Vânzare-cumpărare acțiuni 
(directă) 

0 1 0 10,8 10,8 2,95 

Vânzare-cumpărare VMS și 
obligațiuni 7 - 2,11 - -2,11 - 

Licitație cu strigare (pachet 
unic) 2 9 5,83 334,31 328,48 91,24 

Alte tranzacții (speciale) 2 - 233,39 - -233,39 - 
Achiziționarea acțiunilor 
proprii (art.77 din Legea     nr. 
1134/1997) 

44 - 231,39 - -231,39 - 

TOTAL 232 130 517,94 366,41 -151,53 100 
 

Analiza structurii tranzacțiilor realizate pe piața reglementată în anul 2025 evidențiază 
predominanța celor efectuate prin licitații cu strigare cu pachete unice, acestea deținând o 
pondere majoritară (91,24 la sută), fiind urmate de tranzacțiile de vânzare-cumpărare a 
acțiunilor desfășurate în secția interactivă (5,81 la sută) și, respectiv, de tranzacțiile realizate 
în secția directă (2,95 la sută). 

Topul celor mai lichide companii ale căror acțiuni au fost tranzacționate pe piața 
reglementată în anul 2025 este reprezentat de BC „MOLDOVA-AGROINDBANK” S.A., BC 
„VICTORIABANK” S.A., BC „Banca de Finanțe și Comerț” S.A. și S.A. „MOLDASIG”. Acestea 
au cumulat tranzacții în valoare de circa 366,4 mil. lei, reprezentând aproximativ 99,99 la sută 
din totalul valorii tranzacționate pe piața reglementată. 

Poziția dominantă revine acțiunilor emise de S.A. „MOLDASIG”, care au înregistrat un volum 
de 304,8 mil. lei, respectiv 83,2 la sută din totalul tranzacțiilor realizate pe piața reglementată. 

Diagrama nr. 4 Evoluția tranzacțiilor derulate pe piața reglementată după volum, (mil. lei) 

 
În dinamică, capitalizarea bursieră este în permanentă ascendență pe fundalul creșterii 
prețurilor la valorile mobiliare, cotate la BVM, prezentând o evoluție pozitivă, de-a lungul 
perioadei 2016–2025, în valori absolute (în lei). Către finele anului 2025, capitalizarea bursieră 
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a cifrat un volum sumar de 24.171,62 mil. lei, înregistrând o creștere semnificativă cu circa 
52,33 la sută, comparativ cu anul 2024. 

Diagrama nr. 5 Evoluția tranzacțiilor pieței reglementate, raportate la capitalizarea bursieră 

 
Cu toate acestea, deși capitalizarea bursieră se menține pe un trend ascendent, totuși 
utilizarea instrumentelor specifice pieței de capital ca mecanism de realocare a resurselor 
rămâne limitată. Această situație este determinată de faptul că, de-a lungul anilor sunt 
tranzacționate, în mod repetat, valorile mobiliare ale acelorași emitenți, fără a se remarca un 
interes semnificativ din partea altor companii. În consecință, acest fenomen afectează 
diversificarea pieței și sustenabilitatea activității bursiere pe termen mediu. 

Sistemul multilateral de tranzacționare (MTF) 
Pe platforma alternativă de tranzacționare (MTF), la sfârșitul anului 2025, erau admise spre 
tranzacționare acțiunile emise de 14 emitenți. Totodată, acest segment de piață a fost extins 
prin admiterea spre tranzacționare a titlurilor de creanță, fiind incluse noi plasamente de 
obligațiuni municipale, realizate de Primăria satului Costești (3 emisiuni) și de Primăria satului 
Sireți (2 emisiuni). 

Comparativ cu piața reglementată, în cadrul MTF rolul principal în intermediere a revenit 
societăților de investiții nebancare, care au intermediat 56,25 la sută din numărul de 
tranzacții înregistrate și 53,2 la sută din volumul total realizat pe acest segment. Distribuția 
volumului tranzacțiilor realizate pe MTF a fost concentrată, în principal, în jurul a doi 
participanți: SVM „Iuventus-DS” SA (50,33 la sută) și BC „FinComBank” SA (46,8 la sută). 

Astfel, pe parcursul anului 2025, în cadrul MTF au fost înregistrate 16 tranzacții în volum de 
18,76 mil. lei, fiind în creștere de 2,25 ori, comparativ cu datele anului 2024. Instrumentele 
solicitate de către investitori în cadrul MTF au fost, în exclusivitate, acțiunile. 

Diagrama nr. 6 Dinamica tranzacțiilor derulate în cadrul MTF după volum și număr de 
tranzacții 
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Primele poziții în clasamentul celor mai lichide companii ale căror acțiuni au fost 
tranzacționate în cadrul MTF în anul 2025, au fost ocupate de S.A. „Cargo Claims” și S.A. 
„Floare-Carpet”, cumulând împreună tranzacții ce reprezintă 98,08 la sută (18,4 mil. lei) din 
totalul valorii tranzacționate în cadrul MTF. 

Privită prin prisma nivelului de activitate al acestui segment de piață, se constată un interes 
limitat al investitorilor, comparativ cu valorile mobiliare, admise în cadrul sistemului de 
tranzacționare în cauză. 

Tranzacțiile efectuate în afara pieței reglementate și a cadrului MTF (extrabursiere) 
Valoarea totală a tranzacțiilor derulate în afara pieței reglementate și a cadrului MTF 
(segmentul extrabursier) s-a majorat în anul de raport, comparativ cu perioada anului 2024, 
cu aproximativ 9,14 la sută, iar numărul tranzacțiilor a crescut de circa 2,24 ori. 

Structura tranzacțiilor derulate  evidențiază o creștere semnificativă a categoriei tranzacțiilor 
de achiziționare a acțiunilor proprii, care au însumat 436,30 mil. lei, reprezentând 43,92 la 
sută din valoarea totală a tranzacțiilor realizate pe sectorul extrabursier. Totodată, această 
categorie este dominată în proporție de 99,14 la sută de operațiunea  de achiziționare a 
acțiunilor proprii emise de SA „Accent Electronic”.  

O altă pondere reprezentativă în structura tranzacțiilor este asigurată de tranzacțiile de 
vânzare-cumpărare (23,09 la sută), urmată de tranzacțiile de înstrăinare a acțiunilor de 
tezaur (22,04 la sută). 

Tabelul nr. 5 Structura tranzacțiilor derulate în afara pieței reglementate și a cadrului MTF 

Indicatori 

Volumul 
tranzacțiilor,  
mil. lei 

Numărul 
tranzacțiilor 

2024 2025 2024 2025 
Vânzare-cumpărare 366,29 229,41 428 913 
Moșteniri 4,04 21,36 222 334 
Donații 32,42 50,19 168 162 
Succesiune 501,02 5,53 12 11 
Retragerea obligatorie, în condițiile art. 30 din 
Legea nr. 171/2012 0,8 4,17 561 1.658 

Achiziționarea valorilor mobiliare proprii de către 
emitent în condițiile Legii nr. 1134/1997 1,19 436,30 34 53 

Aport la capitalul social 4,19 27,44 1 1 
Înstrăinarea acțiunilor de tezaur de către 
emitent 

0,003 218,97 1 74 

Alte tranzacții 0,22 0,004 7 9 
TOTAL 910,19 993,37 1.434 3.215 

 

Datele privind tranzacțiile înregistrate în afara pieței reglementate și MTF, structurate pe 
categorii de persoane licențiate/autorizate pe piața de capital, în anul 2025, se prezintă în 
următorul tabel: 

  

lex:LPLP20120711171
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Tabelul nr. 6 Structura tranzacțiilor intermediate în afara bursei de valori de persoane 
licențiate/autorizate 

 

Potrivit datelor statistice, aferente numărului și volumului tranzacțiilor înregistrate în anul de 
raport pe segmentul extrabursier, societățile de registru, în mod firesc, au deținut poziția 
dominantă, concentrând 89,05 la sută din numărul total al tranzacțiilor și 65,55 la sută din 
volumul acestora. În consecință, doar aproximativ 11 la sută dintre tranzacțiile extrabursiere 
au implicat participarea intermediarilor profesioniști. 

Prin urmare, activitatea pe acest segment al pieței s-a desfășurat preponderent, în afara 
serviciilor investiționale profesioniste. Totodată, din totalul tranzacțiilor realizate cu 
participarea intermediarilor, societățile de investiții bancare au gestionat un număr relativ 
redus de operațiuni (28,57 la sută), însă au concentrat aproape integral volumul acestora 
(99,5 la sută). În schimb, societățile de investiții nebancare au realizat majoritatea 
tranzacțiilor efectuate în afara pieței reglementate și a cadrului MTF (71,43 la sută), dar cu o 
contribuție nesemnificativă ca volum (0,5 la sută). 

PARTICIPAREA INVESTITORILOR STRĂINI PE PIAȚA DE CAPITAL 

Investiții străine pe piața primară 
Din perspectiva evaluării atractivității pieței primare de capital pentru investitorii nerezidenți, 
evoluția investițiilor străine directe în anul 2025 relevă o schimbare structural pronunțată, 
valoarea cumulată a acestora reprezentând 40,39 la sută din volumul total al emisiunilor de 
acțiuni realizate în anul 2025 (328,73 mil.lei). 

Totodată, tendințe ascendente se remarcă și la nivelul valorilor absolute ale investițiilor 
străine directe, care, deși încă modeste ca volum, totuși au înregistrat o creștere 
semnificativă: de la 3,77 mil. lei, în anul 2024, la 132,79 mil. lei, în anul 2025. 

Această evoluție sugerează că reticența investitorilor străini, determinată, în mare parte, de 
incertitudinile și instabilitatea regională, începe, treptat, să se diminueze. În consecință, se 
conturează perspective favorabile pentru atragerea unor noi fluxuri investiționale și pentru 
consolidarea atractivității pieței de capital din Republica Moldova. 

Indicatori Numărul de tranzacții, 
unități 

Valoarea tranzacțiilor,  
mli. lei 

Societăți de investiții 4 0,75 
Societăți de registru 2.863 651,20 
Depozitarul Central Unic de valori 
mobiliare 

348 341,42 

Total tranzacții 3.215 999,37 
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Diagrama nr. 7 ** Structura investițiilor străine pe piața primară după țara de origine a 
investitorilor (în mil. lei). 

 
Contribuția determinantă în creșterea investițiilor străine pe piața primară de capital în anul 
2025 a fost generată de capitalul provenit din Marea Britanie, direcționat către majorarea 
capitalului social al S.A. „Basarabia-Nord” în cuantum de 124,53 mil. lei. Totodată, investițiile 
din România, în valoare de 7,28 mil. lei, au fost canalizate către Î.M. „Farmaco” S.A.. 

Fluxuri de capital de dimensiuni mai reduse au fost înregistrate din Germania, în sumă de 0,68 
mil. lei, orientate către S.A. „Dacia-LV”, precum și din Italia, cu un aport de 0,3 mil. lei, în 
capitalul social al S.A. „XVG Atlas Group”. 

Investiții străine pe piața secundară 
Comparativ cu investițiile directe în creștere pe piața primară de capital, tranzacțiile cu 
participarea investitorilor străini pe piața secundară au fost mai moderate: 48 tranzacții în 
valoare totală de 249,78 mil. lei, comparativ cu 86 tranzacții în valoare de 1.891,75 mil. lei în 
anul 2024. Totuși, aceste tranzacții au fost predominate de fluxuri de capital străin și nu de 
retrageri de pe piață. Astfel, avem: 

 investiții (cumpărări și alte înscrieri în cont): 243,55 mil. lei (733,61 mil. lei în anul 2024); 
 retrageri (vânzări și alte retrageri din cont): 6,23 mil. lei (1 158,15 mil. lei în anul 2024). 

Totuși, această tendință a înregistrat anumite fluctuații. În anul 2023, se remarcă o diminuare 
a participării investitorilor străini, urmată de o revenire în anul 2024, când aceștia își reiau 
poziția dominantă. În anul 2025, contribuția investitorilor nerezidenți scade din nou sub 
pragul de 50 la sută din volumul total al tranzacțiilor de pe piața secundară, evoluție ce poate 
fi asociată, în principal, cu persistența incertitudinilor geopolitice și a instabilității regionale. 

În contextul crizei din regiune, investitorii externi manifestă, de regulă, o aversiune sporită, 
față de piețele emergente și de dimensiuni reduse, orientându-se către active considerate 
mai sigure și mai lichide. Astfel, diminuarea participării investitorilor străini poate reflecta o 
reevaluare a riscurilor regionale și o atitudine mai prudentă, comparativ cu plasamentele pe 
piața de capital din Republica Moldova. 
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Diagrama nr. 8 Ponderea volumului investițiilor străine și a retragerilor investițiilor străine în 
total volum tranzacții înregistrat pe piața secundară, anii 2019 -2025, % 

 
Pe de o parte, comparativ cu anul precedent, valoarea totală a investițiilor străine, 
înregistrată în anul 2025 a consemnat o diminuare substanțială, aproximativ de 3 ori. Pe de 
altă parte, se remarcă o evoluție favorabilă a retragerilor de investiții din Republica Moldova, 
acestea reducându-se considerabil – de circa 186 de ori, comparativ cu anul precedent, și 
de 51,2 ori, comparativ cu anul 2023. 

Tabelul nr. 7 Statistica tranzacțiilor efectuate de către nerezidenți pe piața secundară (mil. 
lei) 

Tipul tranzacției 
2023 2024 2025 

Nr. tranz. 
Valoarea 

mil. lei 
Nr. tranz. 

Valoarea 
mil. lei 

Nr. tranz. 
Valoarea mil. 

lei 

Achiziții 46 257,76 25 238,54 18 170,87 

Donații/Moșteniri/Succesiuni (înscrieri) 7 0,18 20 495,07 5 0,19 
Înstrăinarea/transmiterea acțiunilor de 
tezaur  0 0 0 0 5 72,49 

Total investiții  53 257,94 45 733,61 28 243,55 

Vânzări 31 257,78 34 664,21 13 4,73 

Donații/Moșteniri/Succesiuni (retrageri) 5 4,82 7 493,94 7 1,5 

Aport în capitalul social  1 56,29 0 0 0 0 

Total retrageri 37 318,89 41 1.158,15 20 6,23 

TOTAL TRANZACȚII 90 576,83 86 1.891,76 48 249,78 

 

Valoarea investițiilor străine atrase, reflectată prin operațiunile de cumpărare, realizate pe 
piața secundară în anul 2025, a înregistrat o diminuare de aproximativ 28,37 la sută, 
comparativ cu nivelul consemnat la finele anului 2024. Cu toate acestea, investițiile 
respective continuă să dețină o pondere importantă, reprezentând 68,41 la sută (170,87 mil. 
lei) din valoarea totală a tranzacțiilor efectuate de nerezidenți pe piața secundară, ceea ce 
indică menținerea unui rol relevant al acestora în dinamica pieței. 

Totodată, analiza structurii investitorilor străini relevă faptul că persoanele juridice domină, 
în mod clar, acest segment, concentrând 68,71 la sută din valoarea totală a tranzacțiilor 
realizate de investitorii străini. Această predominanță sugerează o implicare mai activă a 
entităților juridice, care dispun de resurse financiare mai consistente și de strategii 
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investiționale mai bine conturate, influențând astfel, în mod semnificativ, evoluția și 
lichiditatea pieței secundare. 

Diagrama nr. 9 Structura tranzacțiilor derulate cu participarea investitorilor străini în anii 
2024 și 2025 

 
Pe parcursul anului 2025 se atestă că influxul investițional, preponderent, se atribuie 
investitorilor din Austria, Elveția și Germania, ce poate fi asociată cu percepția unui potențial 
de valorificare a oportunităților existent. Ponderea cea mai înaltă a tranzacțiilor de 
cumpărare, pe parcursul anului 2025, revine investitorului din Austria (acțiunile „MOLDASIG” 
S.A.), ceea ce reprezintă 97,92 la sută (167,31 mil.lei) din cumpărări. 

Tabelul nr. 8 Statistica tranzacțiilor de vânzare și cumpărare, efectuate de către nerezidenți, 
după țara de origine 

2024 2025 
cumpărări vânzări cumpărări vânzări 

Țara 
Volumul, 

mil. lei 

Cota 
în 

volum
ul 

total, 
% 

Țara 
Volumul, 

mil. lei 

Cota 
în 

volum
ul 

total, 
% 

Țara 
Volumul, 

mil. lei 

Cota 
în 

volum
ul 

total, 
% 

Țara 
Volumul, 

mil. lei 

Cota în 
volumul 
total, % 

Franța 237,13 
99,4

1 
SUA 237,53 

35,7
6 

Austria 167,9 
98,2

7 
Luxemburg 2,8 59,18 

România 1,06 0,44 România 224,02 
33,7

3 
Elveția 1,82 1,07 România 0,89 18,81 

Israel 0,34 0,14 
Marea 
Britanie 

186,06 28,01 Germania 0,75 0,44 Germania 0,75 15,89 

Austria 0,01 0,01 Slovenia 10,44 1,57 România 0,38 0,22 Israel 0,26 5,5 

-- -- -- Luxemburg 4,92 0,74 
Macedon
ia 

0,003 0,00 SUA 0,01 0,17 

-- -- -- Germania 0,37 0,06 - - - Rusia 0,005 0,1 
-- -- -- Israel 0,34 0,05 - - - - - - 
-- -- -- Altele 0,53 0,08 - - - - - - 
 238,54 100  664,21 100  170,87 100  4,73 100 

 

Nivelul cel mai ridicat al retragerilor investițiilor din Republica Moldova revine nerezidenților 
din Luxemburg, România și Germania, fapt ce poate reflecta procese de restructurare a 
portofoliilor investiționale sau reorientarea capitalurilor către alte piețe. Ponderea dominantă 
revine nerezidentului din Luxemburg (acțiunile S.A. „Business-Investiții pentru toți”), 
reprezentând 59,18 la sută (2,8 mil.lei) din totalul vânzărilor. 

În completarea acestor evoluții, este important de menționat implicarea regulatorului în 
procesul de implementare în Republica Moldova a unei metodologii inovatoare de evaluare a 
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impactului economic al diasporei dincolo de remitențe. In acest sens, CNPF a ajustat cadrul 
de raportare aplicabil participanților profesioniști, asigurând, începând cu anul 2025, 
evidența distinctă a tranzacțiilor efectuate de cetățenii din diasporă. Primele date 
sistematizate relevă că, pe parcursul anului 2025, aceștia au realizat pe piața secundară 18 
tranzacții, în valoare totală de aproximativ 3,8 mil. lei. 

Tabelul nr. 9 Statistica tranzacțiilor efectuate de către investitorii din diasporă pe piața 
secundară (mil. lei) 

Tipul tranzacției Nr. tranz. Valoarea mil. lei 

Cumpărări 10 2,02 
Donații/Moșteniri/(înscrieri) 4 0,91 
Total investiții  14 2,93 
Vânzări 2 0,89 
Donații (retrageri) 2 0,001 
Total retrageri 4 0,89 
TOTAL TRANZACȚII 18 3,82 

 

Deși volumul acestor operațiuni rămâne relativ modest în raport cu dimensiunea totală a 
pieței, totuși primele date privind participarea investitorilor din diasporă sugerează existența 
unui interes emergent pentru oportunitățile oferite de piața de capital din Republica Moldova. 
În acest context, interesul manifestat de acest segment de investitori deschide perspective 
pentru valorificarea sa în dezvoltarea pieței de capital, or acesta poate reprezenta un 
potențial important de creștere pe termen mediu și lung, având în vedere conexiunile 
economice și afinitatea cu piața locală. Astfel, valorificarea mai eficientă a acestui potențial 
ar putea contribui la diversificarea bazei de investitori, sporirea lichidității pieței și 
consolidarea fluxurilor investiționale externe. 

2.2 FINANȚAREA PARTICPATIVĂ și PENSIILE FACULTATIVE 
În anul de raportare, CNPF și-a orientat acțiunile strategice către consolidarea pieței 
financiare nebancare, prin dezvoltarea a două componente esențiale: finanțarea 
participativă și fondurile de pensii facultative, ca instrumente complementare de mobilizare 
a capitalului și de protecție socială pe termen lung. Începând cu anul 2021, CNPF este 
responsabilă de reglementarea și supravegherea fondurilor de pensii facultative, potrivit 
Legii nr. 198/2020 privind fondurile de pensii facultative (Legea nr. 198/2020), iar, din anul 
2024, i-au fost atribuite competențe în domeniul finanțării participative, conform Legii nr. 
181/2023 privind serviciile de finanțare participativă (Legea nr. 181/2023). 

Obiectivul general a vizat crearea unui cadru funcțional, modern și sustenabil, care să asigure 
acces mai larg la finanțare pentru mediul antreprenorial (inclusiv IMM-uri și startup-uri), 
precum și dezvoltarea mecanismelor de economisire privată pentru suplimentarea veniturilor 
la pensionare și reducerea riscului de sărăcie. În acest sens, finanțarea participativă este 
promovată ca instrument de acces la capital și diversificare a surselor de finanțare, iar 
fondurile de pensii facultative sunt promovate ca mecanism de economisire pe termen lung, 
complementar sistemului public de pensii. 

În anul 2025, obiectivele instituționale au vizat: 

 dezvoltarea cadrului normativ primar și secundar în domeniul pensiilor facultative; 
 autorizarea și licențierea fondurilor de pensii și a administratorilor acestora; 
 alinierea cadrului privind finanțarea participativă la bunele practici internaționale; 
 monitorizarea activității prin raportări periodice; 
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 sporirea gradului de informare și înțelegere a instrumentelor financiare moderne. 

Realizarea obiectivelor a fost asigurată printr-un proces integrat de reglementare, autorizare 
și supraveghere. Au fost adoptate și dezvoltate acte normative esențiale pentru funcționarea 
fondurilor de pensii facultative, au fost demarat procesul de avizare a primului fond de pensii 
facultative, iar, în paralel, au fost monitorizate platformele de finanțare participativă, care au 
început activitatea, iar cadrul normativ a fost ajustat pentru digitalizarea și facilitarea 
accesului la finanțare. 

Activitatea de supraveghere a inclus monitorizarea raportărilor și verificarea conformității, cu 
intervenții punctuale, în caz de neconformități. Totodată, CNPF a desfășurat acțiuni de 
informare publică, contribuind la creșterea nivelului de conștientizare privind beneficiile 
fondurilor de pensii facultative și ale finanțării participative. 

PLATFORMELE DE FINANȚARE PARTICPATIVĂ 

Reglementarea sectorului de finanțare participativă 
În anul de raport, CNPF a continuat procesul de consolidare a cadrului legal, aferent 
serviciilor de finanțare participativă, în vederea asigurării alinierii la acquis-ul UE și a 
remedierii deficiențelor semnalate în acest sector. Intervențiile au fost realizate în contextul 
sesizărilor recepționate de la entitățile autorizate în 2024, care au evidențiat necesitatea 
ajustării cadrului normativ. Problemele identificate au vizat, în principal, dificultățile aferente 
procesului de identificare la distanță a clienților, precum și limitarea posibilităților de finanțare 
exclusiv la proiecte din Republica Moldova de către cetățeni ai Republicii Moldova. 

Totodată, în conformitate cu Programul Național de Aderare a Republicii Moldova la Uniunea 
Europeană pentru perioada 2025–2029, CNPF are responsabilitatea de a asigura 
transpunerea Regulamentului (UE) nr. 1503/2020. Deși procesul de transpunere a fost 
realizat parțial anterior, totuși în perioada de raportare, s-au întreprins acțiuni suplimentare 
pentru continuarea acestuia. 

Legea nr. 144/2025 pentru modificarea unor acte normative (susținerea economiei digitale 
și a serviciilor electronice). Intervențiile legislative au urmărit modernizarea cadrului normativ 
și eliminarea unor constrângeri operaționale, în vederea creării unui mediu mai accesibil și 
competitiv pentru furnizorii de servicii de finanțare participativă. Principalele amendamente 
au vizat extinderea listei beneficiarilor de proiecte pe platformă, prin redefinirea noțiunii de 
„dezvoltator de proiecte de finanțare participativă”, astfel încât să fie incluși cetățenii 
Republicii Moldova atât persoane fizice, cât și persoane juridice ai căror fondatori, 
administratori și beneficiari efectivi sunt cetățeni ai Republicii Moldova, care pot solicita 
finanțare pentru proiecte desfășurate atât pe teritoriul țării, cât și în afara acesteia. Totodată, 
a fost introdus mecanismul de co-finanțare, menit să completeze resursele disponibile, în 
situațiile în care finanțarea inițială nu acoperă integral necesarul proiectului. 

Au fost operate ajustări și la Legea nr. 308/2017 privind prevenirea și combaterea spălării 
banilor și finanțării terorismului (Legea nr. 308/2017), în vederea consolidării mecanismelor 
de verificare la distanță a clienților, inclusiv a cetățenilor aflați în țară și peste hotare. Cu toate 
că, la nivel normativ, au fost realizate intervenții, în practică identificarea la distanță a 
nerezidenților continuă să reprezinte o problemă. Această dificultate derivă inclusiv din faptul 
că normele permit identificarea și verificarea identității prin mijloace electronice, în principal 
pentru persoanele care dețin un certificat calificat al cheii publice, emis de un prestator de 
servicii de încredere dintr-un stat membru al UE, iar utilizarea acestui instrument în procesul 
de verificare la distanță implică proceduri mai complexe și de durată, limitând astfel 
accesibilitatea și eficiența procesului pentru nerezidenți. 
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Structura pieței de finanțare participativă 
Sectorul finanțării participative autorizat din Republica Moldova se află într-o etapă 
incipientă de dezvoltare, fiind reprezentat de două platforme care și-au început activitatea 
în anul 2025 și care se află în diferite etape de dezvoltare. Acestea au cumulat un număr total 
de 1.274 de investitori, un volum al investițiilor de aproximativ 28,3 mil. lei și un total de 156 
proiecte finanțate. Totodată, din perspectiva instrumentului de finanțare utilizat, toate 
proiectele finanțate au fost realizate prin finanțare participativă, bazată pe împrumut, 
aceasta reprezentând sută la sută din numărul total al proiectelor, în timp ce finanțarea 
participativă, bazată pe investiții, nu a fost utilizată în perioada analizată. 

Diagrama nr. 10 Numărul de investitori și 
proiecte de finanțare participativă 

Diagrama nr. 11 Valoarea investițiilor totale 
și investiția medie per proiect 

 
 

Reieșind din rapoartele prezentate, analiza structurii finanțării participative evidențiază o 
dominanță aproape totală a proiectelor de tip business, acestea reprezentând 98,7 la sută 
din numărul total al proiectelor (154 proiecte), în timp ce împrumuturile de consum au o 
pondere nesemnificativă de doar 1,3 la sută (2 proiecte). Acest aspect indică faptul că mediul 
antreprenorial a început să valorifice activ mecanismele de finanțare participativă, utilizându-
le ca alternativă viabilă pentru susținerea activităților economice. 
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Diagrama nr. 12 Structura 
finanțării participative pe tipuri 
de instrumente (nr. proiecte) 

Diagrama nr. 13 Structura finanțării participative pe 
domenii de activitate (%) 

 
 

Din punct de vedere sectorial, finanțările participative sunt concentrate preponderent în 
domeniul prestării serviciilor (32,3 la sută) și al comerțului (22,6 la sută). Celelalte sectoare de 
activitate înregistrează ponderi semnificativ mai reduse. Această distribuție reflectă o 
orientare către sectoare cu interes în economia reală, cu necesar moderat de capital, în timp 
ce sectoarele productive rămân relativ subreprezentate, evidențiind nivelul încă incipient de 
diversificare al pieței finanțării participative din Republica Moldova. 

Analiza valorilor finanțate evidențiază o concentrare a proiectelor în zona finanțărilor de 
valoare mai ridicată. Din punctul de vedere al mărimii proiectelor de finanțare participativă, 
se remarcă un plafon maxim de solicitare a finanțării de 25.000 euro (23 proiecte), iar la polul 
opus, proiectele de valoare redusă sunt mai puțin reprezentate, fiind identificate doar 4 
proiecte cu valoarea de 1.000 euro fiecare. Această distribuție sugerează o orientare a pieței 
către proiecte de dimensiuni medii și mari, în timp ce proiectele foarte mici rămân mai puțin 
utilizate în cadrul finanțării participative autorizate. 

Totodată, valoarea medie a investițiilor, raportată la numărul total de investitori constituie 
aproximativ 22,2 mii lei per investitor, iar rata medie a dobânzii aferente finanțărilor este de 
19,22 la sută. Având în vedere că aproximativ 99 la sută dintre investitori sunt persoane fizice, 
aceste date indică un interes sporit al investitorilor individuali, comparativ cu diversificarea 
opțiunilor investiționale, inclusiv prin instrumente alternative celor tradiționale, care pot oferi 
randamente mai atractive, dar implică și un nivel corespunzător de risc. 
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Monitorizarea furnizorilor de servicii de finanțare participativă 
Cadrul legislativ, aferent sectorului de finanțare participativă, prevede instituirea unui sistem 
de raportare, destinat identificării și prevenirii eventualelor abateri. În baza primelor raportări 
recepționate, s-a constatat că, în general, informațiile prezentate au fost conforme cerințelor 
normative, cu excepția unui caz, în care o ofertă de finanțare participativă nu a fost reflectată 
în raport. Ca urmare a solicitării de clarificări, furnizorul vizat a prezentat rapoartele 
rectificate. 

În același timp, CNPF a desfășurat activități de monitorizare din oficiu a informațiilor publicate 
pe site-urile web ale furnizorilor, verificând conformitatea acestora cu prevederile legale. 
Deficiențele identificate, constând în lipsa unor informații obligatorii, au fost comunicate 
prompt furnizorilor, care au întreprins măsurile necesare pentru remedierea situației. 

Pentru anul 2026, aferent sectorului de finanțare participativă, CNPF își propune realizarea 
procesului de transpunere a legislației UE, aferente sectorului de finanțare participativă, în 
vederea alinierii cadrului național la standardele europene, precum și a dezvoltării și 
consolidării mecanismelor de monitorizare și control al raportării prezentate de furnizorii de 
servicii de finanțare participativă, în scopul asigurării transparenței, acurateței și conformității 
informațiilor raportate. 

FONDURILE DE PENSII FACULTATIVE 

Reglementarea fondurilor de pensii facultative 
În anul 2025, aferent sectorului de pensii facultative, CNPF a adoptat 2 acte normative 
aferente activității fondurilor de pensii facultative și a administratorului, anume: 

 Regulamentului privind fuziunea și dizolvarea fondurilor de pensii facultative prin 
Hotărârea nr. 33/1/2025, care stabilește un cadru clar și etapizat al acestor procese, 
introducând garanții esențiale pentru participanți, precum informarea detaliată și în timp util, 
dreptul de a opta pentru transfer fără comisioane, protecția activelor și menținerea integrală 
a drepturilor acumulate, sub supravegherea CNPF. 

Totodată, Regulamentul asigură continuitatea administrării și siguranța fondurilor prin 
transferul integral al patrimoniului, recalcularea transparentă a unităților de fond, acoperirea 
eventualelor diferențe din provizioane tehnice și distribuirea echitabilă a activelor în caz de 
dizolvare, toate acestea fiind orientate spre protejarea intereselor pe termen lung ale 
participanților. 

 Regulamentul privind transferul administrării fondului de pensii și transferul 
participanților între fonduri prin Hotărârea nr. 31/5/2025, instituie proceduri clare și 
supravegheate de către CNPF, oferind participanților dreptul de informare completă, 
posibilitatea de a-și exprima acordul sau dezacordul, precum și opțiunea de transfer fără 
penalități în anumite condiții, asigurând astfel protecția activelor și transparența procesului. 
Totodată, Regulamentul garantează drepturi concrete pentru participanți, precum accesul la 
informații detaliate privind activul personal, conversia corectă a unităților de fond, 
respectarea termenelor de transfer și aplicarea eventualelor penalități în favoarea 
participantului, contribuind la continuitatea și siguranța economiilor pentru pensie. În 
procesul de elaborare a acestor acte normative, s-a ținut cont de bunele practici ale statelor 
membre. 

Adițional, reieșind din angajamentul de armonizare a legislației naționale la acquis-ul UE, s-a 
inițiat procesul de modificare a Legii nr. 198/2020, în vederea transpunerii prevederilor 
aferente Capitolului 2 „Piața internă” (Directiva 2014/50/UE și Directiva 98/49/CE) și 
Capitolului 9 „Servicii financiare” (Directiva 2016/2341/UE). 
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Transpunerea Directivei 2016/2341/UE urmărește alinierea cadrului național la standardele 
UE privind organizarea și supravegherea fondurilor de pensii ocupaționale, prin consolidarea 
guvernanței, transparenței și protecției participanților, inclusiv în context transfrontalier. 
Totodată, transpunerea Directivelor 98/49/CE și 2014/50/UE urmărește facilitarea liberei 
circulații a lucrătorilor prin garantarea portabilității, dobândirii și păstrării drepturilor de pensie 
suplimentară, precum și prin evitarea obstacolelor și a dublei contribuții pentru lucrătorii 
mobili. 

Astfel, în rezultatul unei analize a cadrului normativ național prin prisma directivelor 
europene, care a vizat gradul de conformitate și identificarea lacunelor legislative, a fost 
inițiat procesul de transpunere a acestora în legislația națională. În acest sens, au fost 
elaborate tabele de concordanță și s-a participat la ședințe de lucru, pentru asigurarea unei 
transpuneri complete și coerente. 

Dezvoltarea sectorului fondurilor de pensii facultative în Republica Moldova 
În procesul de constituire și funcționare a fondurilor de pensii facultative, cadrul legal impune, 
în mod obligatoriu, parcurgerea unor etape esențiale, printre care, autorizarea și licențierea 
societății de administrare, precum și avizarea nemijlocită a fondului de pensii facultative și a 
depozitarului de către CNPF. În acest context, în anul 2024, CNPF a autorizat constituirea 
primei societăți de administrare a fondurilor de pensii facultative, precum și a acordat licența 
de administrator al fondurilor de pensii facultative. Ulterior, în anul 2025, administratorul a 
depus cererea de avizare și constituire a primului fond de pensii facultative. Avizarea fondului 
este o etapă esențială și complexă în procesul de autorizare, realizat de către CNPF pentru 
a asigura protecția participanților la fondul de pensii facultative. Caracteristic acestei etape, 
administratorul prezintă actele aferente fondului de pensii facultative, planul de pensii 
facultative la care urmează de aderat, precum și actele aferente depozitarului activelor 
fondului de pensii – entitate care, în mod continuu, va monitoriza activitatea 
administratorului, de rând cu autoritatea de supraveghere. În acest context, activitatea CNPF 
s-a axat pe examinarea și evaluarea acestei cereri, inclusiv pe verificarea conformității 
documentației prezentate cu cerințele cadrului normativ. 

Corespunzător, pentru 2026, direcțiile strategice ale CNPF în materia pensiilor facultative se 
vor orienta spre luarea unei decizii în privința cererii de avizare a fondului de pensii 
facultative, inclusiv a depozitarului; definitivarea procesului de modificare a Legii nr. 
198/2020, precum și întru realizarea obiectivelor stabilite în SNDPC 2025-2030, CNPF va 
iniția demersurile necesare pentru realizarea analizei/studiului de fezabilitate în contextul 
dezvoltării Pilonului II de pensii în Republica Moldova. 

Totodată, pentru sporirea nivelului de informare a publicului și a companiilor privind 
avantajele și oportunitățile oferite de fondurile de pensii facultative, reprezentanții CNPF au 
participat la emisiuni televizate, unde au prezentat și promovat aceste instrumente. 

2.3 ELABORAREA CADRULUI NORMATIV 

În ultimii ani, piața de capital autohtonă parcurge un amplu proces de transformare 
structurală, integrat eforturilor Republicii Moldova de consolidare, modernizare economică și 
apropiere de standardele UE, precum și de tendințele globale din domeniu. Acest context a 
influențat, în mod direct, activitatea regulatorului în perioada de raportare, determinând o 
concentrare sporită asupra consolidării cadrului normativ și instituțional. În acest sens, 
acțiunile au fost orientate spre elaborarea, promovarea și aprobarea reglementărilor 
fundamentate pe politici publice, menite să asigure armonizarea legislației naționale cu 
acquis-ul UE și să stimuleze dezvoltarea durabilă a pieței de capital. Prin aceste intervenții 
normative, CNPF contribuie la consolidarea unui cadru de reglementare coerent, transparent 
și predictibil, necesar pentru buna funcționare a pieței. Totodată, instituția susține 
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diversificarea instrumentelor și a serviciilor financiare, sporind atractivitatea pieței pentru 
participanți. Toate aceste demersuri sunt subsumate obiectivului strategic fundamental al 
CNPF – protecția drepturilor și a intereselor investitorilor, precum și creșterea încrederii în 
piața de capital. 

Din această perspectivă, anul 2025 a marcat o etapă decisivă, evoluția pe această 
dimensiune fiind susținută de adoptarea, prin Legea nr. 167/2025, a SNDPC 2025-2030. 
Acest document strategic stabilește direcțiile prioritare de modernizare a cadrului de 
reglementare, de extindere a instrumentelor financiare disponibile și de stimulare a 
participării investitorilor și, în ultimă instanță, vine să sprijine și să stimuleze condițiile 
favorabile unei creșteri economice pe termen lung. 

Astfel, în contextul tendințelor actuale, al provocărilor, precum și al oportunităților pentru 
piața de capital, identificate în SNDPC 2025-2030, CNPF, în cooperare cu alte autorități 
guvernamentale și instituții publice, promovează dezvoltarea pieței financiare printr-un set 
de activități coordonate, orientate spre realizarea următoarelor obiective generale: 

 Sporirea accesului companiilor la finanțare pe termen lung prin utilizarea 
instrumentelor pieței de capital; 

 Lărgirea bazinului de investitori activi pe piața de capital prin facilitarea accesului 
investitorilor și sporirea atractivității investițiilor în instrumentele pieței de capital; 

 Modernizarea infrastructurii pieței de capital; 
 Dezvoltarea instrumentelor noi pe piața de capital; 
 Armonizarea legislației naționale în domeniu cu legislația UE în cadrul procesului de 

aderare. 

Implementarea acestor obiective se înscrie în efortul continuu de modernizare și consolidare 
a pieței de capital, în concordanță cu direcțiile strategice, asumate la nivel național. 

Corespunzător, anul 2025 poate fi catalogat drept continuarea debutului unei perioade de 
tranziție, în cadrul căreia piața de capital va urma o direcție mai accentuată de aliniere la 
standarde sporite de transparență, lichiditate și atractivitate investițională. Aceste 
perspective optimiste sunt susținute de evoluțiile recente, dar și de consolidarea percepției 
atât la nivel guvernamental, cât și în rândul populației asupra rolului pieței de capital, ca 
element esențial al dezvoltării economice, orientat spre interes public și stabilitate financiară. 

Ca premisă fundamentală în atingerea acestor obiective, în anul 2025, activitatea CNPF a 
fost orientată cu prioritate către realizarea angajamentelor asumate în cadrul Programului 
Național de Aderare a Republicii Moldova la Uniunea Europeană pentru anii 2025 -2029, 
aprobat prin Hotărârea Guvernului nr. 306/2025 (în continuare – PNA 2025-2029). Pe 
această linie, au fost inițiate și, totodată, continuate demersurile anterioare de armonizare a 
cadrului normativ național cu rigorile acquis-ului UE, acțiunile întreprinse având, în principal, 
ca finalitate: 

 elaborarea de proiecte de lege pentru alinierea reglementărilor pieței de capital la 
standardele europene, precum și implicarea pro activă a CNPF în definitivarea unor acte 
normative, inițiate de alte instituții ale statului, cu impact direct asupra pieței financiare; 

 consolidarea cadrului normativ prin optimizarea și armonizarea reglementărilor 
secundare cu cele primare, în vederea asigurării coerenței normative și a implementării 
eficiente a dispozițiilor legale. 

Aceste activități de creație normativă au vizat, în mod special, domenii esențiale pentru buna 
funcționare a pieței de capital, precum guvernanța corporativă, politicile de remunerare a 
persoanelor cu funcții de răspundere în societățile pe acțiuni, facilitarea organizării adunărilor 
generale ale acționarilor prin corespondență, facilitarea exercitării de către acționari a 
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drepturilor sale, prin instituirea unor mecanisme și proceduri eficiente de identificare și 
transmitere către acționari a informațiilor, protecția investitorilor în instrumente financiare 
derivate, precum și protecția drepturilor consumatorilor de servicii financiare pe piața de 
capital. 

În acest context, în anul de raport, CNPF a promovat un proiect de lege pentru modificarea 
Legii nr. 1134/1997, inițiat în anul anterior celui de raportare, acesta fiind adoptat de legiuitor 
în anul 2025 (Legea nr. 36/2025), care a vizat transpunerea parțială a Recomandărilor 
Comisiei Europene privind guvernanța corporativă, în special sub aspectul politicilor de 
remunerare și al modului de constituire și funcționare a comitetelor specializate ale consiliului 
de supraveghere a societății. Totodată, în corelare cu modificările operate în acest scop la 
Codul de Guvernanță Corporativă (Hotărârea CNPF nr. 13/4 din 11.03.2025), a fost asigurată 
transpunerea integrală a actelor corespunzătoare ale UE (Recomandarea Comisiei 
2004/913/CE din 14 decembrie 2004 de încurajare a instituirii unui regim corespunzător de 
remunerare a directorilor societăților cotate la bursă și Recomandarea Comisiei 2005/162/CE 
din 15 februarie 2005 privind rolul directorilor neexecutivi sau de supraveghere ai societăților 
cotate la bursă și în comitetele consiliului de supraveghere). 

În contextul alinierii la actele UE prenotate, amendamentele operate au urmărit să 
îmbunătățească echitatea în procesul de stabilire a remunerației persoanelor cu funcții de 
răspundere ale societăților pe acțiuni, totodată, consolidând rolul comitetelor specializate ale 
acesteia în realizarea obiectivelor de performanță ale consiliului societății, țintind să reducă 
riscurile asociate cu conflictele de interese. 

Adițional, pe segmentul de elaborare a actelor normative secundare, aferente aspectelor ce 
vizează aplicarea politicilor de remunerare în funcție de riscurile asociate anumitor activități 
investiționale, au fost operate amendamente la patru regulamente relevante ale CNPF 
(Regulamentul privind serviciile și activitățile de investiții, aprobat prin Hotărârea CNPF 
nr.49/3/2015, Regulamentul privind licențierea și autorizarea pe piața de capital, aprobat prin 
Hotărârea CNPF nr.56/11/2014, Regulamentul privind reglementările prudențiale comparativ 
cu activitatea societății de administrare a organismelor de plasament colectiv, aprobat prin 
Hotărârea CNPF nr.62/21/2014, Instrucțiunea cu privire la sistemul de raportare în domeniul 
pieței de capital, aprobată prin Hotărârea CNPF nr.38/5/2015), fiind asigurată transpunerea 
totală a Recomandării CE nr. 384 din 30.04.2009 privind politicile de remunerare în sectorul 
serviciilor financiare. 

Totodată, în conexiune cu Regulamentul de punere în aplicare (UE) 2018/1212 al Comisiei din 
3 septembrie 2018 de stabilire a cerințelor minime pentru implementarea Directivei 
2007/36/CE a Parlamentului European și a Consiliului privind identificarea acționarilor, 
transmiterea de informații și facilitarea exercitării drepturilor acestora, a fost elaborat și pus 
în aplicare un act normativ secundar similar al CNPF, prin care au fost instituite proceduri 
relevante de identificare și transmitere a informațiilor către acționari, în vederea facilitării 
accesului la adunările generale și la alte evenimente corporative, organizate de societăți. 
Așadar, alinierea Republicii Moldova la aceste standarde UE va contribui la îmbunătățirea 
calității guvernanței corporative și la creșterea încrederii în piață a tuturor participanților ei și 
a persoanelor interesate. 

Un alt pas important în consolidarea cadrului de protecție a investitorilor l-a constituit 
elaborarea și promovarea amendamentelor la Legea nr. 171/2012 privind piața de capital, 
ulterior adoptate prin Legea nr. 177/2025 pentru modificarea unor acte normative 
(consolidarea măsurilor de protecție a investițiilor în instrumentele financiare derivate), prin 
care au fost instituite măsuri sporite de protecție a investițiilor în instrumente financiare 
derivate, inclusiv interdicții privind marketingul, distribuirea și vânzarea opțiunilor binare, 
precum și restricții aplicabile CFD, oferite investitorilor de retail din Republica Moldova. 



36 
 

Aceste modificări legislative au urmărit limitarea expunerii investitorilor neprofesioniști la 
produse financiare cu grad ridicat de risc și au contribuit la crearea unui mediu investițional 
mai sigur. Amendamentele respective au format, de asemenea, un cadru primar de 
intervenție, menit să fortifice capacitățile instituționale ale CNPF în situațiile în care se 
constată suspiciuni de încălcare a interdicțiilor sau restricțiilor impuse. Astfel, acest cadru, 
consacrat prin Legea nr. 177/2025, a oferit CNPF instrumente suplimentare pentru 
supravegherea pieței și pentru protejarea intereselor investitorilor. 

În paralel, pentru consolidarea cadrului de protecție a drepturilor consumatorilor de servicii 
financiare pe piața de capital, CNPF a elaborat și promovat un set de amendamente, care au 
vizat inclusiv Legea nr. 171/2012 și Legea nr. 192/1998 privind Comisia Națională a Pieței 
Financiare, adoptate de Parlamentul Republicii Moldova prin Legea nr. 189/2025 pentru 
modificarea unor acte normative (consolidarea cadrului de protecție a drepturilor 
consumatorilor de servicii financiare). Aceste prevederi, inter alia, au rolul de a responsabiliza 
societățile de investiții și de a consolida încrederea consumatorilor în piața de capital, prin 
instituirea unor obligații clare privind relația cu clienții. Astfel, societățile de investiții sunt 
obligate să primească și să înregistreze reclamațiile clienților obișnuiți și să întreprindă toate 
măsurile necesare pentru soluționarea acestora, mecanismul de supraveghere în acest sens, 
fiind asigurat, în conformitate cu prevederile Legii nr. 192/1998. 

Prin actele legislative prenotate, elaborate/promovate de CNPF și adoptate de legiuitor, au 
fost create condițiile necesare racordării Republicii Moldova la standardele UE în materie de 
protecție a consumatorilor de servicii financiare, contribuind la integrarea treptată și 
consolidată a pieței autohtone în sistemele financiare regionale și internaționale. 

Concomitent, în contextul executării angajamentului CNPF de aliniere a cadrului normativ în 
domeniul piețelor instrumentelor financiare la acquis-ul UE, în cadrul Cluster- 2 „Piața 
internă”, Capitolul 9 „Servicii financiare” din PNA 2025-2029, în anul de raportare, CNPF a 
inițiat procese ce se referă la transpunerea unui șir de acte normative europene, precum: 

 Directiva (UE) 2019/2034 a Parlamentului European și a Consiliului din 27 noiembrie 
2019 privind supravegherea prudențială a firmelor de investiții și de modificare a Directivelor 
2002/87/CE, 2009/65/CE, 2011/61/UE, 2013/36/UE, 2014/59/UE și 2014/65/UE (IFD) și 
Regulamentul delegat (UE) 2021/2153 al Comisiei din 6 august 2021 de completare a 
Directivei (UE) 2019/2034 a Parlamentului European și a Consiliului în ceea ce privește 
standardele tehnice de reglementare, care precizează criteriile în baza cărora anumite firme 
de investiții trebuie să fie supuse cerințelor Regulamentului (UE) nr.575/2013, 

 Directiva 2014/65/UE a Parlamentului European și a Consiliului din 15 mai 2014 privind 
piețele de instrumente financiare și de modificare a Directivei 2002/92/CE și a Directivei 
2011/61/UE (reformare), Directiva (UE) 2024/2811 a Parlamentului European și a Consiliului 
din 23 octombrie 2024 de modificare a Directivei 2014/65/UE pentru a face piețele publice 
de capital din Uniune mai atractive pentru întreprinderi și a facilita accesul la capital al 
întreprinderilor mici și mijlocii și de abrogare a Directivei 2001/34/CE, publicată în Jurnalul 
Oficial al UE 14 noiembrie 2024, CELEX: 32024L2811, 

Drept urmare a transpunerii actelor normative europene, a fost elaborat și promovat 
proiectul de Lege privind supravegherea prudențială a societăților de investiții, precum și 
inițiată elaborarea unui proiect de Lege privind piețele instrumentelor financiare și activitățile 
de investiții. 

Informația detaliată privind activitatea de creație normativă, desfășurată de CNPF în anul 
2025, finalizată cu aprobarea actelor respective de către Consiliul de administrație al CNPF, 
se regăsește în următorul tabel: 
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Tabelul nr. 10 Acte normative aprobate și/sau elaborate 

Nr. 
ord. 

Denumirea legii/actului normativ Descrierea succintă 

I. 
Armonizarea cadrului legislativ și normativ în domeniul pieței de capital la actele 

(Directivele și Regulamentele) UE 
 

1. Hotărârea CNPF nr. 12/4 din 
04.03.2025 cu privire la modificarea 
unor acte normative (în vigoare din 
01.10.2025)  
  

(M.O. nr. 164-166 din 01.04.2025, art. 
210) 

 

Ca parte a consolidării supravegherii 
prudențiale, au fost revizuite normele ce 
vizează aplicarea politicilor de 
remunerare în funcție de riscurile 
asociate anumitor activități investiționale, 
fiind operate amendamente la patru 
regulamente relevante ale CNPF: 
- Regulamentul privind serviciile și 
activitățile de investiții, aprobat prin 
Hotărârea nr. 49/3/2015; 
- Regulamentul privind licențierea și 
autorizarea pe piața de capital, aprobat 
prin Hotărârea nr. 56/11/2014; 
- Regulamentul privind cerințele 
prudențiale față de activitatea 
societăților de administrare ale OPC, 
aprobat prin Hotărârea nr. 62/21/2014; 
- Instrucțiunea cu privire la sistemul de 
raportare aprobată prin Hotărârea nr. 
38/5/2015. 
Subsecvent, a fost asigurată 
transpunerea totală a Recomandării 
Comisiei 2009/384/CE privind politicile 
de remunerare în sectorul serviciilor 
financiare. 

2. Hotărârea CNPF nr. 13/4 din 
11.03.2025 cu privire la modificarea 
Codului de guvernanță corporativă (în 
vigoare din 01.01.2026)  

  

(M.O. nr. 187-189 din 17.04.2025, art. 
262) 

În corelare cu modificările operate prin 
Legea nr. 36/2025 la Legea nr. 
1134/1997, prin modificările operate la 
Codul de guvernanță corporativă s-a 
asigurat transpunerea totală a 
următoarelor acte/norme UE: 
- Recomandarea Comisiei 2004/913/CE 
de încurajare a instituirii unui regim 
corespunzător de remunerare a 
directorilor societăților cotate; 
- Recomandarea Comisiei 2005/162/CE 
privind rolul directorilor neexecutivi sau 
de supraveghere ai societăților cotate la 
bursă și în comitetele consiliului (de 
supraveghere), astfel cum au fost 
modificate prin Recomandarea 
2009/385/CE de completare a 
Recomandărilor 2004/913/CE și 
2005/162/CE în ceea ce privește regimul 
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de remunerare a directorilor societăților 
cotate; 
- art. 9a și art. 9b din Directiva 
2007/36/CE privind exercitarea anumitor 
drepturi ale acționarilor în cadrul 
societăților comerciale cotate la bursă. 
Amendamentele operate urmează să 
îmbunătățească echitatea în procesul de 
stabilire a remunerației persoanelor cu 
funcții de răspundere ale societăților pe 
acțiuni, totodată, consolidând rolul 
comitetelor specializate ale acesteia în 
realizarea obiectivelor de performanță ale 
consiliului societății, țintind să reducă 
riscurile asociate cu conflictele de 
interese.  

3. Hotărârea CNPF nr. 49/7 din 
15.10.2025 referitor la proiectul de 
lege privind supravegherea 
prudențială a societăților de investiții  

 Proiectul de lege a fost elaborat în 
contextul executării angajamentului 
CNPF de aliniere a cadrului normativ în 
domeniul piețelor instrumentelor 
financiare la acquis-ul UE, în cadrul 
Clusterului 2 „Piața internă”, Cap.9 
„Servicii financiare”, potrivit PNA 2025-
2029, în particular: 
- Directiva (UE) 2019/2034 privind 
supravegherea prudențială a firmelor de 
investiții și de modificare a Directivelor 
2002/87/CE, 2009/65/CE, 2011/61/UE, 
2013/36/UE, 2014/59/UE și 2014/65/UE 
(IFD) și Regulamentul delegat (UE) 
2021/2153 al Comisiei din 6 august 2021 
de completare a Directivei (UE) 
2019/2034 în ceea ce privește 
standardele tehnice de reglementare 
care precizează criteriile în baza cărora 
anumite firme de investiții trebuie să fie 
supuse cerințelor Regulamentului (UE) nr. 
575/2013, 
- Directiva 2014/65/UE privind piețele de 
instrumente financiare și de modificare a 
Directivei 2002/92/CE și a Directivei 
2011/61/UE (reformare), Directiva 
2024/2811/UE de modificare a Directivei 
2014/65/UE pentru a face piețele publice 
de capital din Uniune mai atractive pentru 
întreprinderi și a facilita accesul la capital 
al întreprinderilor mici și mijlocii și de 
abrogare a Directivei 2001/34/CE. 

4.  Hotărârea CNPF nr. 54/6 din 
11.11.2025 cu privire la aprobarea 

Regulamentul asigură transpunerea în 
legislația sectorială a Regulamentului de 

https://www.cnpf.md/storage/files/files/54_6_RO_MOf.docx.pdf
https://www.cnpf.md/storage/files/files/54_6_RO_MOf.docx.pdf
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Regulamentului privind stabilirea 
cerințelor minime, aferente 
identificării acționarilor, transmiterii 
informațiilor și facilitării exercitării 
drepturilor acționarilor 

 (M.O. nr. 601-604 din 05.12.2025, art. 
1055) 

punere în aplicare (UE) 2018/1212 de 
stabilire a cerințelor minime de punere în 
aplicare a Directivei 2007/36/CE în ceea 
ce privește identificarea acționarilor, 
transmiterea de informații și facilitatea 
exercitării drepturilor acționarilor,. 
Regulamentul a stabilit cerințe minime 
standardizate privind tipurile și formatul 
informațiilor ce trebuie incluse în 
comunicările transmise intre intermediari, 
atât de la emitent către acționari, cât și de 
la acționari către emitent. Aceste cerințe 
au ca scop: 
- identificarea acționarilor; 
- întocmirea listei acționarilor cu drept de 
participare la adunarea generală; 
- asigurarea informării acționarilor cu 
privire la evenimentele corporative, în 
situațiile în care evidența acțiunilor este 
ținută de intermediari. 

II. Ajustarea și perfecționarea cadrului legal de reglementare 

1. Hotărârea CNPF nr. 41/7 din 
26.08.2025 cu privire la aprobarea 
cuantumului maxim al taxelor pentru 
serviciile prestate de către societatea 
de registru 

(M.O. nr. 471-473 din 06.09.2025, art. 
787) 

Actualizarea a urmărit alinierea tarifelor 
percepute de societățile de registru la 
nivelul prețurilor practicate de alte 
entități relevante (DCU, societățile de 
investiții, ASP), eliminarea unor 
inexactități existente și clarificarea 
dispozițiilor care lăsau loc de interpretări. 
Prin aceste modificări s-a dorit crearea 
unui cadru, care să asigure atât 
sustenabilitatea financiară a societăților 
de registru, dar și protecția intereselor 
participanților la piața de capital. 
 

 

Din perspectiva consolidării cadrului normativ primar în domeniul guvernanței corporative, se 
remarcă, de asemenea, și contribuția CNPF la definitivarea proiectului de lege, inițiat de 
Ministerul Dezvoltării Economice și Digitalizării (MDED), aprobat ulterior prin Legea nr. 
27/2025 pentru modificarea unor acte normative (facilitarea activității mediului de afaceri 
VII). În acest cadru au fost promovate amendamente la Legea nr. 1134/1997, menite să 
modernizeze și să simplifice procedura de reprezentare a acționarilor, inclusiv în contextul 
desfășurării adunărilor generale prin corespondență, cu utilizarea mijloacelor și a 
documentelor electronice. 

Sistematizând cele relatate, se relevă că activitatea de reglementare a CNPF, în anul 2025, 
a fost orientată, cu prioritate, spre realizarea următoarelor obiective majore, setate pe 
segmentul pieței de capital: 

 promovarea politicilor de dezvoltare a pieței de capital și a mecanismelor de realizare 
a acestora; 

 armonizarea cadrului de reglementare la normele UE; 

https://www.cnpf.md/storage/files/files/54_6_RO_MOf.docx.pdf
https://www.cnpf.md/storage/files/files/54_6_RO_MOf.docx.pdf
https://www.cnpf.md/storage/files/files/54_6_RO_MOf.docx.pdf
https://www.cnpf.md/storage/files/files/54_6_RO_MOf.docx.pdf
https://www.cnpf.md/storage/files/files/54_6_RO_MOf.docx.pdf
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 crearea cadrului normativ secundar, subordonat Legii nr. 1134/1997; 
 ajustarea și perfecționarea cadrului normativ pertinent. 

În contextul activității de reglementare a CNPF, este important de remarcat că întregul 
proces de creație normativă implică un set de proceduri complexe, menite să asigure 
transparența în procesul decizional, în conformitate cu prevederile Legii nr. 100/2017 cu 
privire la actele normative și ale Legii nr. 239/2008 privind transparența în procesul 
decizional. Astfel, părțile interesate, instituțiile publice, participanții profesioniști, precum și 
cetățenii sunt invitați să contribuie, prin propuneri, observații și sugestii, la configurarea unui 
cadru normativ pertinent, care să reflecte atât necesitățile mediului de afaceri, cât și 
realitățile practice. În așa mod, procesul de avizare și consultare publică reprezintă un 
instrument esențial pentru asigurarea unui cadru de reglementare relevant și eficient, oferind 
părților interesate posibilitatea de a contribui activ la îmbunătățirea calității și a impactului 
reglementărilor, precum și la creșterea valorii adăugate a acestora. 

Rezultatele acestor demersuri au fost reflectate în informațiile publicate pe site-ul web oficial 
al CNPF, precum și în interacțiunea cu alte autorități publice, în susținerea eforturilor de 
asigurare a transparenței activității și a rezultatelor lor. Această abordare evidențiază 
caracterul participativ al autorității și consolidează relația dintre CNPF și societate. 

Suplimentar celor expuse, se evidențiază contribuția CNPF la procesul de elaborare și 
definitivare a actelor normative, inițiate de alte autorități și instituții cu atribuții relevante în 
domeniul financiar (Banca Națională a Moldovei /BNM/, Ministerul Finanțelor, MDED, ODA), 
precum și implicarea în asigurarea cadrului necesar pentru implementarea corespunzătoare 
a acestora. Din această perspectivă, activitatea a presupus o colaborare interinstituțională 
continuă, concretizată prin consultări tehnice, avizări și schimb de corespondență pe întregul 
parcurs al procesului de elaborare, promovare și punere în aplicare a cadrului normativ 
revizuit. 

În anul de raportare, CNPF a inițiat procesul de armonizare a cadrului normativ național cu 
acquis-ul UE în domeniul finanțelor digitale, prin elaborarea și promovarea unor acte 
normative orientate spre modernizarea infrastructurii financiare și consolidarea rezilienței 
operaționale a entităților supravegheate. În acest context, instituția a participat activ, în 
cooperare cu BNM, la procesul de transpunere a Regulamentului (UE) 2023/1114 privind 
piețele de criptoactive (MiCA), care instituie norme uniforme privind emiterea, 
tranzacționarea și supravegherea criptoactivelor și a furnizorilor de servicii de criptoactive. 
Demersurile întreprinse au vizat elaborarea cadrului legislativ primar, necesar reglementării 
activității furnizorilor de servicii de criptoactive, a cerințelor de autorizare, de transparență și 
de protecție a investitorilor, precum și a mecanismelor de supraveghere și sancționare a 
entităților autorizate. 

În paralel, în legătură cu Regulamentul (UE) 2022/2554 privind reziliența operațională digitală 
a sectorului financiar (DORA), act normativ european care stabilește cerințe uniforme privind 
gestionarea riscurilor TIC și reziliența cibernetică a entităților financiare, CNPF a inițiat 
elaborarea cadrului normativ, destinat entităților supravegheate, cu accent pe 
managementul riscurilor tehnologice, raportarea incidentelor operaționale majore, testarea 
periodică a rezilienței sistemelor informatice și monitorizarea riscurilor generate de furnizorii 
terți de servicii TIC. Măsurile promovate urmăresc consolidarea capacității sectorului 
financiar de a preveni și a gestiona perturbările operaționale și amenințările cibernetice, în 
contextul accelerării digitalizării serviciilor financiare. 

În exercitarea atribuțiilor legale de avizare și expertiză de specialitate asupra proiectelor de 
acte normative, elaborate de alte autorități, cu impact direct sau conex asupra atribuțiilor și 
competențelor CNPF, precum și asupra pieței financiare nebancare și a pieței de capital, au 
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fost examinate și formulate poziții/opinii instituționale, observații și propuneri de ordin de 
conformitate, asupra unui număr de 27 de proiecte, inclusiv, inițiative normative. Activitatea 
de avizare și formulare a opiniilor instituționale a fost orientată, în principal, spre asigurarea 
coerenței cadrului normativ primar și secundar, compatibilității cu acquis-ul UE specific 
domeniilor de activitate a autorității de supraveghere, consolidarea mecanismelor de 
supraveghere și protecție a investitorilor, precum și prevenire a riscurilor sistemice și de 
conformitate în domeniul financiar. 

În acest context, au fost emise avize și contribuții (poziții/opinii) instituționale după cum 
urmează: 

1. Avizare repetată a proiectului de Lege privind modificarea Legii nr. 174/2021 privind 
mecanismul de examinare a investițiilor de importanță pentru securitatea statului (număr unic 
823/MDED/2024); 
2. Proiectul Raportului Centrului Național Anticorupție privind tendințele regionale în 
domeniile ce țin de strategiile anticorupție și integritatea în afaceri; 
3. Proiectul Hotărârii Guvernului cu privire la modul de implementare a măsurilor de 
securitate a rețelelor și sistemelor informatice de către furnizorii de servicii în sectoarele 
critice (număr unic 49/MDED/2025); 
4. Proiectul legii privind modificarea Codului Fiscal (inițiativa legislativă nr. 41 din 
13.02.2025); 
5. Propunerile de modificare a Legii nr. 1134/1997 privind societățile pe acțiuni (aspecte 
conexe aplicării politicii de remunerare ale persoanelor cu funcții de răspundere ale 
societății); 
6. Proiectul legii pentru modificarea articolului 21 din Legea nr. 62/2008 privind 
reglementarea valutara (inițiativa legislativă nr. 63 din 04.03.2025); 
7. Prezentarea către Ministerul Justiției (la solicitarea Ministerului Finanțelor, potrivit PNA) 
a propunerilor pentru modificarea Codului penal, în scopul transpunerii Directivei 2014/57/UE 
(abuz pe piață);  
8. Proiectul legii pentru modificarea unor acte normative (reglementarea activității în 
domeniul geodeziei, cadastrului și evaluării bunurilor imobile) (număr unic 238/AGCC/2025); 
9. Proiectul legii cu privire la cerințele de accesibilitate aplicabile unor produse și servicii 
(de la Ministerul Muncii și Protecției Sociale); 
10. Proiectul Hotărârii Guvernului cu privire la aprobarea Foii de parcurs privind Statul de 
Drept (număr unic 1136/MJ/MAI/2024); 
11. Proiectul legii pentru modificarea unor acte normative (consolidarea măsurilor de 
protecție a investițiilor în instrumente financiare derivate) (număr unic 154 din 30.04.2025);  
12. Proiectul legii privind identificarea, desemnarea și protecția infrastructurilor critice 
naționale (număr unic 1161/MAI/2024); 
13. Proiectul noii legi cu privire la antreprenoriat (de la MDED); 
14. Proiectul Legii privind piața criptoactivelor (de la BNM); 
15. Proiectul Hotărârii Guvernului cu privire la accederea Agenției Geodezie Cartografie și 
Cadastru la Grupul European al Asociațiilor de Evaluatori (TEGOVA) și la Alianța SPACE4GEO) 
(număr unic 386/AGCC/2025); 
16. Proiectul de plan comun de realizare a recomandărilor din Raportul EOIR (de la Serviciul 
Fiscal de Stat); 
17. Amendamente la Legea nr. 181/2023 privind serviciile de finanțare participativă (Proiectul 
legii nr. 149); 
18. Proiectul legii, elaborat la inițiativa Ministerul Muncii și Protecției Sociale (număr unic 
820/MMPS/2025) întru transpunerea justă a actelor UE (Directiva 2022/2381 privind 
consolidarea echilibrului de gen în rândul administratorilor societăților listate la bursă și 
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măsuri conexe), cu implicarea substanțială și asistență profesională a CNPF în definitivarea 
conținutului acestuia; 
19. Proiectul Hotărârii Guvernului cu privire la cumpărarea și deetatizarea acțiunilor nou-
emise de „MOLDASIG” S.A., 
20. Proiectul Planului comun de realizare a Recomandărilor din Raportul de Evaluare Inter 
Pares cu referire la EOIR (de la Serviciul Fiscal de Stat); 
21. Proiectul legii privind Datele Deschise și Reutilizarea Informațiilor din sectorul public 
(MDED); 
22. Proiectul Hotărârii Comitetului Executiv al Băncii Naționale a Moldovei cu privire la 
acceptarea Regulilor DCU; 
23. Propuneri de modificare a Regulamentului Băncii Naționale a Moldovei Nr. 158/2018 
privind supravegherea DCU; 
24. Proiectul Hotărârii Guvernului cu privire la fondarea Operatorului de piață „Bursa 
Internațională a Moldovei” Societate pe Acțiuni; 
25. Propuneri Referitor La Politica Fiscală Și Vamală 2026 (Ministerului Finanțelor); 
26. Aviz către Agenția Geodezie, Cartografie și Cadastru aferent Screening-ului bilateral, în 
cadrul GL 6 „Company Law” privind reglementările reorganizării unui emitent.  
27. Aviz la proiectul Hotărârii Guvernului la aprobarea Metodologiei de determinare a 
acțiunilor societăților de asigurare sau de reasigurare a căror cumpărare este determinată ca 
fiind de interes public (număr unic 31/MDED/2025). 

De asemenea, CNPF a participat activ, prin discuții în cadrul ședințelor de lucru și prin 
prezentarea avizelor, în procesul de elaborare, de către BNM (în parteneriat cu IFC ) a 
proiectului Taxonomiei. În anul 2025, a fost finalizat proiectul inițial al Taxonomiei pentru 
finanțare durabilă. Ulterior, urmează a fi inițiat procesul de elaborare și promovare a ghidurilor 
privind obligațiunile verzi. 

Totodată, un rol esențial, în procesul de consolidare a cadrului normativ sectorial, revine 
activității de examinare a adresărilor din extern (din partea participanților/investitorilor), 
oferindu-i CNPF posibilitatea de a analiza, din prima sursă (front-office), problemele 
sistemice sau lacunele existente în legislație, sau aplicarea acesteia, ceea ce permite fie 
intervenția operativă și soluționarea neîntârziată a acestora, fie sesizarea autorităților publice 
responsabile (în cazurile în care subiectul ține de competența altor autorități). În acest 
context, întru exercitarea prerogativelor sale de reglementare și supraveghere a aplicării 
legislației, în baza atribuțiilor conferite de legea-cadru, dar și a legislației sectoriale, CNPF a 
furnizat explicații detaliate și exhaustive, menite să elucideze aspectele semnalate prin 
consilieri pertinente sau exprimări de opinii calificate, inclusiv în scris, pentru 26 de adresări 
externe privind implementarea actelor normative. 

A se remarca faptul că această activitate reprezintă un sprijin esențial pentru promovarea 
unei culturi a conformității și a respectării normelor în rândul participanților pieței, fiind 
conciliate, urmare a analizei de specialitate, situațiile de aplicare a acestora, favorizându-se 
astfel eficiența și sporirea calității actelor emise, respectiv impactul benefic asupra 
drepturilor și a intereselor legitime ale participanților pieței și ale investitorilor, asigurându-se 
celeritatea activității acestora. În această ordine de idei, dar și fiind focusat plenar pe 
măsurile de protecție a investitorilor/consumatorilor, CNPF a continuat activitatea sa de 
monitorizare constantă a tendințelor și a vulnerabilităților în procesele derulate pe piață, 
venind cu acțiuni de remediere, atunci când acestea se impuneau, pentru menținerea 
necontenită a funcționării sustenabile a pieței financiare, fără de perturbări, având în vedere 
dinamica economică internă și conjunctura internațională. 
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2.4 ACTIVITATEA DE AUTORIZARE/LICENȚIERE 

AUTORIZĂRI CONEXE PARTICIPANȚILOR PROFESIONIȘTI 

În ansamblul competențelor exercitate de CNPF, un loc distinct îl ocupă activitatea de 
autorizare și de supraveghere a participanților profesioniști pe piața de capital, care este 
analizată în continuare prin prisma evoluțiilor și a structurii acestora.  

Astfel, potrivit înregistrărilor din Registrul licențelor sau autorizațiilor pentru activitate pe 
piața de capital, la finele anului 2025, numărul entităților supravegheate de CNPF s-a 
menținut constant la 29 de participanți profesioniști, nivel identic cu cel din anul 2024, fără 
modificări în structura acestora. 

Chiar dacă structura participanților s-a menținut constantă, activitatea CNPF pe 
dimensiunea autorizării și licențierii a continuat să fie una activă. În acest context, pe 
parcursul anului 2025, într-un cadru economic și regional complex, marcat de criza 
energetică și evoluțiile geopolitice cu impact asupra atractivității investiționale, activitatea 
instituției, în corelare cu obiectivele SNDPC 2025-2030 și cu procesele de integrare 
regională și internațională, s-a axat pe consolidarea și modernizarea infrastructurii pieței, 
precum și pe facilitarea accesului noilor participanți, în vederea dezvoltării unei piețe 
funcționale și competitive. 

Un pas important în acest proces l-a constituit implicarea CNPF prin suport consultativ și 
acțiuni de promovare a constituirii unui nou operator de piață. Procesul a fost materializat 
prin adoptarea Hotărârii Guvernului nr. 668/2025 privind fondarea Operatorului de piață 
„Bursa Internațională a Moldovei” S.A. (BIM), cu capital mixt public-privat, în cadrul căruia 
statul deține o participație de 20 la sută din capitalul social, alături de Bursa de Valori 
București (26,67 la sută) și alți investitori instituționali privați (53,33 la sută). Constituirea 
acestuia a fost definitivată prin înregistrarea BIM la 15 decembrie 2025 în Registrul de Stat al 
persoanelor juridice, marcând lansarea formală a noului operator de piață.  

Totodată, este important a remarca că, deși pe această dimensiune se constată existența 
unui interes din partea investitorilor, inclusiv din România și Ucraina, exprimat prin mai multe 
solicitări de audiență și consultări, totuși în anul 2025, nu au fost înregistrate cereri de 
autorizare sau licențiere pentru activitatea pe piața de capital.  

Unicele acte individuale, emise în vederea operării modificărilor în Registrul licențelor și 
autorizațiilor pentru activitate pe piața de capital, au fost adoptate în baza cererilor depuse 
de BC „ENERGBANK” S.A. și de S.A. „PRO INVEST CAPITAL”, prin hotărârile nr. 28/5/2025 
referitor la reperfectarea licenței de societate de investiții a Băncii Comerciale „ENERGBANK” 
S.A. și nr. 12/5/2025 referitor la reperfectarea licenței de societate de investiții a Societății 
pe Acțiuni „PRO INVEST CAPITAL”, având ca obiect extinderea activităților autorizate pentru 
aceste entități, în vederea prestării serviciului de custodie a instrumentelor financiare. 

ATESTAREA PARTICIPANȚILOR PROFESIONIȘTI LA PIAȚA DE CAPITAL 

În cadrul activităților de reglementare și supraveghere a infrastructurii pieței, CNPF a 
continuat în anul 2025 procesul de atestare a specialiștilor pe piața de capital, destinat 
verificării întrunirii cerințelor profesionale și de calificare, stabilite de cadrul normativ. În 
rezultatul promovării procedurii, sunt eliberate certificate de calificare, care atestă dreptul 
de exercitare a activităților specifice pe piața de capital. 

Astfel, pe parcursul perioadei de raport, au fost recepționate 25 de cereri de atestare și 
organizate 3 sesiuni de examinare, în urma cărora doar 3 persoane au fost certificate ca 
specialiști pe piața de capital. Rezultatele înregistrate în procesul de atestare reflectă atât 
rigoarea procedurii de examinare, cât și nivelul de pregătire al candidaților. Numărul redus de 
persoane promovate în raport cu numărul cererilor depuse și al sesiunilor organizate indică 
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un nivel exigent al evaluării competențelor profesionale, orientat spre asigurarea calității 
specialiștilor care activează pe piața de capital. Tabelul nr. 11 prezintă situația privind numărul 
specialiștilor atestați în anul de raport. 

Tabelul nr. 11 Participanții profesioniști atestați în domeniul capital 

AUTORIZĂRI CONEXE PIEȚEI PRIMARE DE CAPITAL 

Înregistrările operate în REVM 

Potrivit prevederilor legii-cadru, CNPF este autoritatea competentă, având ca obiectiv 
fundamental asigurarea aplicării conforme a legislației sectoriale, inclusiv a Legii nr. 
1134/1997. În acest context, instituției îi revin competențe privind ținerea REVM. 

Ținerea REVM constituie o componentă esențială a activității de autorizare desfășurate de 
CNPF, implicând atât examinarea și aprobarea cererilor depuse de emitenții de valori 
mobiliare, cât și efectuarea înregistrărilor corespunzătoare în registru, în vederea producerii 
efectelor juridice, aferente emisiunilor de valori mobiliare. În acest sens, în baza cererilor 
înaintate de emitenți (societăți pe acțiuni), CNPF examinează documentația aferentă sub 
aspectul respectării cadrului legal în procesul decizional al acestora și al executării hotărârilor 
organelor de conducere, inclusiv din perspectiva asigurării drepturilor acționarilor, în special 
ale acționarilor minoritari. 

Obligațiunile corporative emise de autorităților administrației publice locale sunt, de 
asemenea, supuse verificării conformității cu legislația în vederea emiterii actelor permisive 
pentru înregistrarea lor în REVM. 

Astfel, în anul 2025, întru exercitarea atribuțiilor de autorizare pe piața primară de capital, 
CNPF a emis 96 de decizii privind operarea înregistrărilor și modificărilor în REVM, în raport 
cu circa 166 de emitenți de valori mobiliare, detaliile fiind prezentate în continuare: 

Tabelul nr. 12 Înregistrări și modificări operate în REVM 

Indicatori Numărul total al 
specialiștilor ce dețin 

certificate de 
calificare la 
31.12.2024 

Numărul 
specialiștilor ce au 
obținut certificate 

de calificare în anul 
2025 

Numărul total al 
specialiștilor ce dețin 

certificate de calificare 
la 31.12.2025 

Specialiști atestați în 
domeniul pieței de 
capital 

421 3 424 

Indicatori 2023 2024 2025 

1. Emisiuni de valori mobiliare 81 92 66 

 1.1. Emisiuni de acțiuni plasate la 
constituire 

2 4 4 

 1.2. Emisiuni de acțiuni: 75 78 52 

 1.2.1. Emisiuni suplimentare 42 48 37 
 1.2.2. Emisiuni restructurate de 
acțiuni, cu majorarea capitalului social 33 30 15 

 1.3. Emisiuni de obligațiuni  4 10 10  
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* urmare a modificărilor operate de instituția publică „Agenția Servicii Publice” în Registrul de stat al persoanelor juridice și a 
anulării înscrisurilor privind lichidarea S.A. „MONTEC” și S.A. „PROVIT” S.A., CNPF a efectuat actualizările corespunzătoare în 
REVM, prin reconsiderarea hotărârilor anterioare și dispunerea anulării înscrierilor privind radierea valorilor mobiliare emise, de 
aceste societăți, cu repunerea acestora în circulație (Hotărârile nr. 41/6/2025 și nr. 58/5/2025). 

Datele relevă o diminuare a numărului emisiunilor de valori mobiliare înregistrate în REVM în 
anul de raportare, de la 92 de emisiuni în anul 2024 la 66 de emisiuni în anul 2025, ceea ce 
reprezintă o reducere de circa 28 la sută comparativ cu anul precedent și de 18 la sută 
comparativ cu anul 2023. Evoluția a fost influențată, între altele, de obligativitatea respectării 
nivelului minim al capitalului social (600.000 lei), prevăzut de legislația în vigoare, cu impact 
asupra dinamicii emisiunilor de acțiuni înregistrate. În acest context, în anul 2025, aproximativ 
o treime din emisiunile de acțiuni au fost realizate prin restructurarea emisiunilor anterioare, 
ca modalitate de majorare a capitalului social din contul activelor nete ale societăților.  

Totodată, numărul emisiunilor realizate la înființarea societăților a rămas la un nivel 
comparabil cu cel din anul precedent. 

Cu referire la emisiunile de obligațiuni (corporative și obligațiuni emise de APL) înregistrate în 
REVM, a se nota că acest segment, în perioada anilor 2023-2025, se remarcă printr-o 
dinamică pozitivă a pieței primare, în special în cazul obligațiunilor corporative. 

În această categorie, obligațiunile corporative cu termen de circulație de 3 ani, oferite public 
de BC „MOVLDOVA-AGROINDBANK” S.A., au înregistrat un număr relativ constant de 
emisiuni în perioada 2024–2025, însă volumul plasat a crescut semnificativ, de la 564,9 mil. 
lei, în anul 2024, la 1.109,5 mil. lei, în anul 2025. 

Pe segmentul obligațiunilor emise de autoritățile administrației publice locale, se constată că 
acesta a devenit tot mai atractiv în perioada 2024–2025, reprezentând o sursă de finanțare 
pentru programele de dezvoltare și investiții la nivel UE. În perioada de raportare au fost 
înregistrate în REVM (Hotărârea CNPF nr. 46/2 din 23.09.2025) obligațiunile emise de 
Primăria s. Sireți, în volum total de 3 mil. lei și obligațiunile emise de Primăria s. Costești 
(Hotărârea CNPF nr. 50/4 din 20.10.2025), în volum total de 4,5 mil. lei. 

1.3.1. Emisiuni de obligațiuni 
corporative 4 9 8 

1.3.2. Emisiuni de obligațiuni emise de 
autoritățile administrației publice 
locale (APL)  

- 1 2 

2. Reducerea capitalului social 1 4  4 
3. Modificarea datelor de identificare 
 ale emitentului, total 6 14  7 

3.1 Modificarea denumirii emitentului, 
cu modificarea (conform Hotărârii 
CNPF) a numărului de identificare a 
valorilor mobiliare (ISIN) 

1 1 1 

3.2. Modificarea datelor de 
identificare ale emitentului 
(denumirii, adresei juridice, IDNO) 
fără modificarea ISIN 

5 13 6 

4. Modificarea Hotărârii CNPF privind 
înscrierile în REVM  - 1 2* 

5. Radierea valorilor mobiliare 145 109  
23 Hotărâri  

(87 emitenți) 

TOTAL modificări în REVM   233  220 166 



46 
 

Astfel, în ansamblu, lansarea obligațiunilor corporative și a celor emise de autoritățile publice 
locale reflectă un interes crescut al investitorilor pentru instrumentele de tip creanță și 
confirmă capacitatea pieței de capital de a diversifica oferta de instrumente financiare și de 
a absorbi produse investiționale noi. 

În ceea ce privește autorizarea reorganizării societăților pe acțiuni, în anul 2025, se menține 
tendința de diminuare a numărului de cazuri de la 23 de cazuri, în anul 2024, la 13 cazuri în 
anul de raportare. În baza cererilor înaintate de emitenți, CNPF a emis 11 decizii privind 
reorganizarea societăților pe acțiuni în societăți cu răspundere limitată și 2 decizii privind 
reorganizarea prin fuziune (absorbție), după cum urmează: 

 operațiunea de absorbție de către BC „VICTORIABANK” S.A. a Băncii Comerciale 
Române Chișinău S.A., reprezentând un exemplu de consolidare în sectorul bancar, cu impact 
asupra extinderii activității instituției absorbante și asupra consolidării sistemului bancar 
local; și  

 absorbția SRL „Info Bon” de către „Termoelectrica” S.A., realizată în scopul 
simplificării proceselor operaționale, reducerii costurilor administrative și creșterii eficienței 
gestionării fluxurilor financiare. 

Similar anilor precedenți, și în anul 2025, numărul redus de reorganizări ale societăților pe 
acțiuni prin transformare în societăți cu răspundere limitată (SRL) este determinat de 
modificările aduse Legii nr. 1134/1997 prin Legea nr. 229/2023 pentru modificarea unor acte 
normative (reglementarea relațiilor dintre asociații/fondatorii societăților comerciale), în 
vigoare din 22.10.2023, potrivit cărora o astfel de reorganizare se aprobă de adunarea 
generală a acționarilor prin votul unanim al tuturor acționarilor înscriși în registrul deținătorilor 
de valori mobiliare. În consecință, în societățile cu un număr mare de acționari, obținerea 
unanimității este dificil de realizat, în special în condițiile existenței unor acționari inactivi, care 
nu participă la adunările generale. 

Totodată, în anul 2025, CNPF a emis două decizii de refuz al autorizării reorganizării prin 
dezmembrare (separare) în privința a două societăți (hotărârile nr. 8/4 din 11.02.2025 și nr. 
13/6 din 11.03.2025), ca urmare a constatării neconformităților în documentația aferentă 
procesului de reorganizare și a neasigurării respectării drepturilor acționarilor minoritari. 

Diagrama nr. 14 Autorizări ale deciziilor de reorganizare a societăților pe acțiuni, emise în anii 
2023-2025 
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Tabelul nr. 13 Informația privind valorile mobiliare radiate din REVM în perioada 2023-2025 

 

Pe parcursul anului 2025, se constată, în continuare, menținerea trendului descendent 
privind numărul societăților pe acțiuni radiate din REVM. În anul de raportare au fost radiate 
valorile mobiliare ale 87 de emitenți, în scădere cu 22 de emitenți comparativ cu anul 2024. 
Totodată, în perioada 2023–2025, radierea valorilor mobiliare ca urmare a lichidării 
emitentului rămâne modalitatea predominantă de ieșire din Registru. 

AUTORIZĂRI CONEXE PIEȚEI SECUNDARE DE CAPITAL 

În calitate de autoritate competentă, responsabilă de autorizarea participanților profesioniști 
și de asigurarea respectării obiectivelor fundamentale privind stabilitatea, transparența și 
eficiența pieței de capital, precum și protecția investitorilor împotriva practicilor neloiale, 
abuzive și frauduloase, CNPF exercită atribuții specifice de autorizare, aferente segmentului 
secundar al pieței, în vederea realizării acestor obiective. 

Din această perspectivă, la solicitarea entităților interesate, CNPF desfășoară un proces 
complex de analiză a documentației depuse și de emitere a actelor permisive pentru activități 
desfășurate pe piața secundară de capital, care includ în principal: 

 autorizarea achiziției de participații calificate în cadrul entităților supravegheate; 
 evaluarea conformității și avizarea membrilor organelor de conducere ale operatorilor 

de piață; 
 aprobarea prospectelor aferente ofertelor de preluare atât benevole, cât și obligatorii, 

inclusiv a procedurilor asociate de retragere obligatorie a acționarilor minoritari; 
 avizarea tranzacțiilor speciale și aprobarea actelor de reevaluare a valorilor mobiliare, 

precum și a cotelor-părți, deținute de administratorii fiduciari în cadrul proceselor de 
lichidare. 

În ceea ce privește numărul cererilor depuse și examinate pe această dimensiune, se 
constată o diminuare a acestora în anul 2025, comparativ cu anul precedent, fiind emise, în 
total, 16 acte administrative individuale, comparativ cu 26 în anul precedent, (conform 
tabelului de mai jos): 

Tabelul nr. 14 Informația privind valorile mobiliare radiate din REVM în perioada 2023-2025 

Indicatori 2023 2024 2025 

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

4 9 7 

2. Decizii privind cererea de retragere obligatorie 3 8 6 
3. Decizii privind avizarea tranzacției speciale cu valori 
mobiliare 

2 1 - 

4. Decizii privind confirmarea membrilor organului 
executiv și ai consiliului operatorului de piață  

1 1 1 

Indicatori 2023 2024 2025 

Radierea valorilor mobiliare, urmare a 
reorganizării emitentului 31 42 11 

Radierea valorilor mobiliare, urmare a 
lichidării emitentului 114 67 76 

Radierea valorilor mobiliare, total  145 109 87 
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5. Decizii privind admiterea valorilor mobiliare pe piața 
reglementată 3 - - 

6. Decizii aferente achiziției participațiunii calificate  3 - - 
7. Decizii cu privire la aprobarea actelor de reevaluare a 
valorilor mobiliare și a cotelor-părți deținute de 
administratorii fiduciari în proces de lichidare  

8 7 2 

Total 24 26 16 

 

2.5 ACTIVITATEA DE MONITORIZARE/SUPRAVEGHERE/CONTROL 

MONITORIZAREA EMITENȚILOR DE VALORI MOBILIARE 

În exercitarea atribuțiilor prevăzute de legea-cadru, precum și în vederea asigurării 
respectării cerințelor legale privind dezvăluirea informațiilor către acționarii societăților și 
investitori, CNPF monitorizează permanent acest segment din perspectiva conformării 
emitenților de valori mobiliare obligațiile de prezentare și dezvăluire a informațiilor. Conform 
cadrului normativ, informațiile supuse dezvăluirii sunt reglementate prin cerințe distincte, 
aplicabile în funcție de următoarele trei categorii de emitenți: 

 entități de interes public (EIP); 
 emitenți admiși în cadrul sistemului multilateral de tranzacționare (MTF); 
 emitenți ale căror valori mobiliare se tranzacționează în afara pieței reglementate și a 

cadrului MTF. 

Concomitent, procesul de dezvăluire a informației este complex, fiind axat pe raportarea 
periodică (raport anual, iar pentru EIP și raportul semestrial) și pe raportarea continuă, 
determinată de producerea unor evenimente susceptibile să influențeze activitatea 
emitentului și prețul acțiunilor emise. 

Diagrama nr. 15 Monitorizarea procesului de raportare a emitenților de valori mobiliare în anul 
2025 
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În acest sens, actele normative sectoriale instituie mecanisme distincte de dezvăluire și 
raportare a informațiilor, diferențiate în funcție de categoria emitentului. Astfel, regimul de 
raportare, aplicabil entităților de interes public și emitenților admiși în cadrul MTF este 
semnificativ mai complex și extins, comparativ cu cel aferent emitenților din cea de-a treia 
categorie. 

Pentru emitenții din primele două categorii, obligațiile de raportare sunt structurate pe două 
componente principale: raportarea periodică (anuală și semestrială) și raportarea continuă 
privind evenimentele importante. Aceasta din urmă vizează divulgarea informațiilor 
referitoare la evenimente susceptibile să influențeze activitatea     economico-financiară a 
societății, precum și a informațiilor privind deținerile semnificative de acțiuni și modificările 
cotelor substanțiale, deținute de acționari. 

În cazul emitenților din cea de-a treia categorie, obligațiile de dezvăluire sunt realizate, 
preponderent, prin intermediul raportului anual specializat, care include principalele 
evenimente corporative, produse pe parcursul perioadei de raportare, inclusiv desfășurarea 
sau nedesfășurarea adunării generale a acționarilor, precum și aspecte privind modificarea 
capitalului social. Totodată, acești emitenți sunt obligați să dezvăluie informații privind plata 
dividendelor, încheierea tranzacțiilor de proporții și/sau a tranzacțiilor cu conflict de interese, 
realizate în perioada de gestiune. 

Diagrama nr. 16 Dezvăluirea informației periodice (pentru perioada de gestiune 2024) și de 
ordin continuu realizate (în anul 2025) de către emitenți de valori mobiliare 

 
În acest sens, în activitatea sa de monitorizare, CNPF acordă prioritate EIP și emitenților 
admiși în cadrul MTF, întrucât, potrivit normelor UE, aceste entități, în calitate de componente 
ale pieței de capital, sunt asociate unor riscuri mai ridicate de prejudiciere a investitorilor în 
situația în care nu este asigurat un nivel adecvat de transparență în activitatea acestora. 
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Diagrama nr. 17 Monitorizarea procesului de dezvăluire a informației pentru perioadele de 
gestiune 2022-2024 

Entități de interes public 
Anul de 
gestiune 

Numărul EIP efectiv 
înregistrate 

Societăți care au 
prezentat raportul 

anual 

Cota-parte a 
societăților 

raportoare, % 

2022 35 35 100 

2023 34 34 100 

2024 31 31 100 

Entități admise spre tranzacționare în cadrul MTF 

Anul de 
gestiune 

Societăți efectiv 
înregistrate 

Societăți care au 
prezentat raportul 

anual 

Cota-parte a 
societăților 

raportoare, % 

2022 19 19 100 

2023 22 21 95.5 

2024 20* 19 95.0 

* 6 emitenți admiși provizoriu la MTF 

Datele prezentate relevă că atât EIP, cât și emitenții admiși spre tranzacționare în cadrul MTF 
înregistrează un grad ridicat de conformare în materie de raportare. Astfel, EIP asigură un 
nivel de sută la sută de prezentare a rapoartelor anuale și semestriale, menținut constant pe 
parcursul a trei ani consecutivi. Un nivel ridicat de conformare (95,0% – 100%) la raportarea 
anuală se atestă și în cazul emitenților tranzacționați în cadrul MTF. 

În ceea ce privește monitorizarea raportărilor curente (continue), entitățile și deținătorii de 
valori mobiliare din cadrul EIP și/sau din cadrul MTF au transmis către CNPF un total de 156 
de rapoarte, acestea fiind supuse verificării sub aspectul respectării cerințelor legale, inclusiv 
al încadrării în termenele stabilite și al caracterului complet al informațiilor destinate 
investitorilor. 

Totodată, emitenții care nu se încadrează în categoria EIP sau în cea a entităților admise în 
cadrul MTF au prezentat CNPF, în perioada de raportare, 26 de rapoarte de ordin continuu, 
aferente unor evenimente corporative precum plata dividendelor, încheierea tranzacțiilor de 
proporții și/sau a tranzacțiilor cu conflict de interese, acestea fiind, la rândul lor, verificate 
din perspectiva analizei de conformitate. 

REZULTATELE FINANCIARE ALE SOCIETĂȚILOR PE ACȚIUNI 

În conformitate cu prevederile legislației, în anul 2025, au avut obligația să dezvăluie public 
raportul anual al emitentului: 

 31 de emitenți care sunt definiți ca EIP; 
 20 de societăți pe acțiuni ale căror valori mobiliare sunt tranzacționate în cadrul MTF; 
 600 de emitenți ale căror valori mobiliare sunt tranzacționate în afara pieței 

reglementate și/sau în cadrul MTF, numărul acestora fiind evaluat, convențional, din 
perspectiva statutului lor de „societate activă”. 

Ca rezultat al examinării rapoartelor anuale, recepționate în anul 2025 (pentru anul de 
gestiune 2024), în sensul indicatorilor înregistrați, per ansamblu, de către toate societățile 
raportoare, se atestă, comparativ cu perioada anterioară: 
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 Numărul de emitenți cu profit: s-a diminuat de la 210 
emitenți (în anul 2023) la 201 (în anul de gestiune 2024), fiind în 
descreștere cu 4,3 la sută.  

 Volumul sumar al profiturilor înregistrate: se denotă o 
majorare minoră de la 7.800,8 mil. lei (în anul 2023) la 8.098,1 mil. 
lei (în anul de gestiune 2024), fiind în creștere cu 3,8 la sută, pe 
fundalul reducerii numărului de emitenți care au înregistrat profit. 

 

 Numărul de emitenți care au anunțat dividende s-a majorat 
de la 65 (în anul 2023) la 74 emitenți (în anul 2024), în creștere 
cu circa 13,9 la sută.  

 Volumul dividendelor anunțate: volumul cumulativ al 
dividendelor anunțate de emitenți a înregistrat o creștere 
semnificativă de la 1.754,7 mil. lei (în anul 2023) la 4.415,05 lei (în 
anul 2024), fiind în creștere cu 151,6 la sută. 

 

Per ansamblu, evoluțiile indică o decuplare parțială între dinamica profitabilității și politica de 
distribuire a rezultatelor financiare: în timp ce volumul agregat al profiturilor a înregistrat o 
creștere modestă, volumul dividendelor anunțate a consemnat o majorare semnificativă. 
Această tendință sugerează o orientare mai accentuată a emitenților către distribuirea 
profitului către acționari, printr-un grad mai ridicat de capitalizare a rezultatelor obținute, în 
pofida unei creșteri relativ limitate a performanței financiare agregate. 

Informații suplimentare, aferente profiturilor și dividendelor, anunțate pe tipuri de emitenți, 
se prezintă în tabelul de mai jos: 

Tabelul nr. 15 Profitul net și dividendele anunțate de societățile pe acțiuni, conform 
rapoartelor prezentate autorității în perioada 2024-2025, pentru perioada de 
gestiune 2023-2024 

Indicatori Entități 
raportoare 

Emitenți 
care au 
înregistrat 
profit 

Valoarea 
profitului, 
mil. lei 

SA care au 
anunțat 
dividende 

Valoarea 
dividendelor, 
mil. lei 

2023 

EIP 34 28 5.968,1 9 707,55 

MTF 21 16 25,08 2 5,12 

Altele 295 166 1.807,60 54 1.042,02 

Total 350 210 7.800,78 65 1.754,69 

2024 

EIP 31 27 5.491,8 14 2.813,3 

MTF 19 10 43,36 3 49,96 

Altele 297 164 2.562,94 57 1.551,79 

Total 347 201 8.098,10 74 4.415,05 
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Evaluarea emitenților din perspectiva statutului de „societate activă” (determinat pe baza 
raportării financiare/specializate către BNS/CNPF pentru ultimii trei ani de raportare, 
coroborată cu informațiile furnizate de Agenția Servicii Publice) evidențiază o diminuare a 
numărului societăților pe acțiuni active în cadrul celui de-al treilea segment de emitenți, 
distinct de EIP și emitenții admiși în cadrul MTF. 

Astfel, în anul 2025, pentru anul de gestiune 2024, au fost identificate 600 de entități 
raportoare active, în scădere cu 300 de societăți, comparativ cu perioada precedentă, se 
atestă o reducere determinată, inclusiv de radierea din REVM în ultimii doi ani (2024–2025), 
a 196 de emitenți. 

În contextul activității de monitorizare a procesului de dezvăluire a informațiilor de către 
emitenții de valori mobiliare, CNPF asigură, în mod continuu, supravegherea respectării 
cadrului legal, aplicabil pieței de capital, inclusiv prin identificarea și soluționarea aspectelor 
ce vizează nerespectarea normelor de guvernanță corporativă, cu accent pe entitățile de 
interes public (EIP). 

Totodată, instituția colaborează cu Biroul național de statistică (BNS), Agenția servicii publice 
(ASP) și Serviciul fiscal de stat (SFS) în procesul de identificare a societăților pe acțiuni 
inactive („pasive”) și/sau radiate din Registrul de stat al persoanelor juridice ca urmare a 
lichidării, reorganizării sau altor modificări de statut juridic, în vederea corelării datelor și 
asigurării actualizării continue a datelor înscrise în REVM. 

Urmare a analizei datelor incluse în rapoartele anuale, situațiile financiare și în formularele 
specializate ale emitenților de valori mobiliare, CNPF, perfectează, pentru fiecare tipologie 
de emitenți, sinteza rezultatelor financiare anuale, care este dezvăluită public pe site-ul web 
oficial (https://www.cnpf.md/ro/emitenti-de-valori-mobiliare-6346.html), fiind, astfel, 
asigurat un punct unic de informare a acționarilor și a potențialilor investitori privind evoluțiile 
și activitatea societăților pe acțiuni. 

Un element relevant, rezultat din procesul de analiză a rapoartelor periodice și curente, îl 
constituie supravegherea conformității cu prevederile legale de către emitenți și acționari. În 
cadrul acestor activități de control au fost identificate situații de neconformitate cu cerințele 
cadrului normativ, aplicabil pieței de capital, manifestate prin: 

 nerespectarea termenelor și a modalității de dezvăluire a informațiilor; 
 restricționarea accesului acționarilor la documentele societății; 
 neconvocarea sau convocarea cu întârziere a adunărilor generale ordinare și/sau 

extraordinare ale acționarilor; 
 aprobarea unor tranzacții de proporții și/sau tranzacții cu conflict de interese cu 

abatere de la prevederile legale. 

În urma constatării acestor abateri, au fost dispuse măsuri de conformare, fiind aplicate 
totodată, sancțiuni contravenționale persoanelor cu funcții de răspundere din cadrul 
societăților pe acțiuni, în vederea asigurării respectării disciplinei de piață și a protecției 
investitorilor. 

MONITORIZAREA ȘI SUPRAVEGHEREA PARTICIPANȚILOR PROFESIONIȘTI 

Monitorizarea și supravegherea participanților profesioniști constituie un element central al 
cadrului instituțional de reglementare și supraveghere a pieței de capital, având drept scop 
asigurarea funcționării ordonate, transparente și eficiente a pieței, protecția adecvată a 
investitorilor și menținerea integrității pieței. În exercitarea mandatului său, CNPF 
monitorizează continuu activitatea entităților reglementate și verifică respectarea cadrului 
normativ, aplicabil pe piața de capital. Astfel, CNPF are un rol esențial în asigurarea 
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conformității participanților cu cerințele de activitate pe piața de capital. Totodată, instituția, 
împreună cu autoritățile competente (Comitetul Național de Stabilitate Financiară și BNM), 
monitorizează evoluțiile cadrului macroeconomic în scopul identificării și implementării 
măsurilor adecvate de diminuare a riscurilor ce pot afecta stabilitatea pieței de capital. 

În această perspectivă, pe parcursul anului 2025, în cadrul CNSF au fost prezentate spre 
analiză și luare de poziție informații privind evoluțiile pieței de capital, în vederea evaluării și 
identificării riscurilor sistemice, cu potențial impact asupra stabilității financiare la nivel 
național. 

Procesul de supraveghere se realizează prin utilizarea unor instrumente complementare de 
monitorizare și control, care includ analiza raportărilor și a informațiilor transmise de entitățile 
supravegheate (supraveghere off-site), precum și desfășurarea acțiunilor de control la sediul 
acestora (supraveghere on-site). Aplicarea coordonată a acestor mecanisme permite 
identificarea eventualelor neconformități, consolidarea disciplinei de piață și asigurarea unui 
nivel adecvat de protecție a investitorilor. 

În contextul acțiunilor de perspectivă, autoritatea țintește alinierea treptată la bunele practici 
europene, în vederea modernizării continue a cadrului de supraveghere, inclusiv prin 
consolidarea capacităților de analiză și monitorizare a pieței, îmbunătățirea instrumentelor de 
evaluare și prioritizare a activităților de supraveghere, precum și optimizarea alocării 
resurselor instituționale. Aceste demersuri susțin tranziția de la un model de supraveghere 
exhaustiv, bazat pe conformitate, la unul bazat pe risc, orientat pe identificarea și 
gestionarea prioritară a zonelor cu expunere semnificativă, contribuind astfel la creșterea 
eficienței procesului de monitorizare și la consolidarea capacității de detecție timpurie a 
potențialelor vulnerabilități ale pieței. 

Monitorizare și supraveghere off-site 
Activitatea de monitorizare și supraveghere off-site a avut ca obiectiv evaluarea respectării 
de către participanții la piața de capital a cerințelor cadrului normativ și a obligațiilor de 
raportare, stabilite de legislația în vigoare. Procesul de supraveghere s-a bazat pe analiza 
situațiilor financiare, a rapoartelor operaționale și a altor informații relevante, prezentate de 
entitățile care prestează servicii pe piața de capital, urmărind modul în care acestea respectă 
cerințele de reglementare, aplicabile activității desfășurate. Totodată, în cadrul procesului de 
supraveghere, au fost monitorizate și analizate tranzacțiile cu valori mobiliare raportate, în 
vederea verificării conformității acestora cu cerințele legale și de reglementare aplicabile. De 
asemenea, procesul de supraveghere a inclus examinarea petițiilor și a sesizărilor 
recepționate de către CNPF, care au oferit indicii suplimentare privind modul de respectare 
a obligațiilor legale de către participanții la piață. În completare, CNPF a realizat exerciții 
tematice de supraveghere sau a solicitat informații suplimentare entităților supravegheate, 
în vederea clarificării unor aspecte specifice privind activitatea acestora. 

Analiza informațiilor colectate a inclus atât evaluarea indicatorilor cantitativi reflectați în 
situațiile financiare și în rapoartele periodice prezentate, cât și examinarea elementelor 
calitative, relevante pentru activitatea entităților supravegheate. În acest context, au fost 
analizate aspecte ce țin de organizarea și funcționarea entităților, structurile de guvernanță, 
precum și mecanismele interne de control și conformitate cu cerințele de reglementare 
aplicabile. 

Rezultatele procesului de monitorizare și analiză au permis identificarea eventualelor 
neconformități sau deficiențe în activitatea entităților supravegheate. În funcție de natura 
constatărilor efectuate, CNPF a aplicat sancțiuni contravenționale, a formulat, după caz, 
propuneri de măsuri de supraveghere sau a transmis entităților vizate notificări, recomandări 
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și atenționări, în vederea remedierii situațiilor constatate și alinierii activității acestora la 
cerințele cadrului normativ. 

Prin aceste intervenții, CNPF a urmărit consolidarea nivelului de conformare cu cerințele de 
reglementare, contribuind la menținerea disciplinei pe piața de capital, precum și prevenirea 
apariției unor situații care ar putea afecta activitatea entităților supravegheate sau buna 
funcționare a pieței de capital. 

Monitorizare și supraveghere off-site în cifre: Raportări analizate 
În anul 2025, activitatea de monitorizare și supraveghere, desfășurată de CNPF, a vizat 
analiza a 5.709 raportări transmise de entitățile supravegheate, inclusiv rapoarte financiare 
și raportări specializate, prezentate în conformitate cu cerințele cadrului normativ. 

Tabelul nr. 16 Numărul rapoartelor 

Indicatori 2023 2024 2025 

Rapoarte specializate anuale* 2 3 3 

Rapoarte trimestriale 820 811 797 

Rapoarte lunare 513 340 326 

Rapoarte zilnice 4.413 4.633 4.532 
Rapoarte financiare 
anuale/semestriale/trimestriale** 96 44 44 

Rapoarte suspecte - 6 7 

TOTAL 5.844 5.837 5.709 
*indicatorul vizează tipologia rapoartelor anuale, prezentate de unele entități supravegheate, cu periodicitate anuală, în timp 
ce, pentru celelalte entități, datele anuale specializate sunt incluse în raportările aferente trimestrului IV. 

** urmare a modificărilor la Instrucțiunea cu privire la sistemul de raportare pe piața de capital (Hotărârea CNPF                          nr. 
38/5/2015), în vigoare din 06.10.2023, începând cu anul 2024, entitățile raportoare prezintă situațiile financiare pentru 
semestrul I și anual. 

Procesul de analiză a acestor raportări a permis consolidarea unei baze informaționale 
relevante pentru activitatea de supraveghere, rezultatele fiind valorificate prin elaborarea de 
statistici, analize și note informative privind evoluțiile și tendințele pieței de capital. În acest 
context, au fost monitorizate și analizate, în principal, evoluția indicatorilor economico-
financiari ai entităților supravegheate, dinamica tranzacțiilor cu valori mobiliare, inclusiv 
tranzacțiile realizate cu implicarea investitorilor străini, tranzacțiile efectuate prin intermediul 
societăților de investiții, precum și aspectele aferente perceperii taxelor regulatorii generate 
de activitatea de tranzacționare pe piața de capital. 

Rezultatele agregate ale acestor analize sunt utilizate atât în scopuri de supraveghere, cât și 
pentru informarea publicului și a participanților la piață, fiind publicate pe site-ul web oficial 
al CNPF (www.cnpf.md), precum și în Buletinul informativ al CNPF „Capital Market”. 
Publicarea acestor informații contribuie la sporirea nivelului de transparență al pieței de 
capital și la facilitarea accesului publicului la datele relevante privind evoluția și structura 
tranzacțiilor realizate pe piață. 

Analiza rezultatelor procesului de monitorizare indică faptul că, pe parcursul anului 2025, 
entitățile supravegheate au menținut, în general, un nivel adecvat de conformare cu cerințele 
cadrului normativ aplicabil, inclusiv în ceea ce privește respectarea standardelor de 
transparență, a cerințelor prudențiale și a normelor de conduită pe piață. Totodată, au fost 
identificate și anumite cazuri de neconformitate cu cerințele legale și de reglementare, care 
au vizat, în principal, următoarele aspecte: 
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 reflectarea eronată și/sau incompletă a datelor în rapoartele specializate prezentate 
CNPF; 

 nerespectarea unor condiții aferente autorizațiilor, inclusiv neinformarea CNPF cu 
privire la modificările intervenite în condițiile de autorizare; 

 nerespectarea unor cerințe privind transparența activităților și conduita pe piață; 
 neîndeplinirea obligațiilor privind transferul taxelor regulatorii. 

Prin valorificarea informațiilor rezultate din procesul de monitorizare, autoritatea își 
consolidează capacitatea de evaluare a evoluțiilor și a tendințelor pieței de capital, 
contribuind, în același timp, la orientarea activităților ulterioare de supraveghere și la 
menținerea unui cadru de funcționare transparent, ordonat și eficient al pieței. 

Supraveghere off-site în cifre: Tranzacții verificate 
O altă componentă esențială a activității de supraveghere, desfășurate de CNPF o reprezintă 
monitorizarea și supravegherea tranzacțiilor cu valori mobiliare, realizate pe piața secundară 
de capital. Această activitate este realizată printr-un proces continuu de monitorizare și 
analiză a tranzacțiilor, având, ca obiectiv, asigurarea transparenței pieței, menținerea 
integrității mecanismelor de tranzacționare și protejarea intereselor investitorilor. 

Procesul de supraveghere a tranzacțiilor include atât monitorizarea operațională a 
tranzacțiilor realizate pe piața reglementată, cât și analiza tranzacțiilor efectuate în afara 
pieței reglementate sau în cadrul MTF. În acest context, activitatea de monitorizare se 
realizează prin utilizarea instrumentelor electronice de supraveghere și prin analiza 
raportărilor și a documentelor aferente tranzacțiilor. În mod specific, procesul de 
supraveghere include: 

 monitorizarea, în timp real, a tranzacțiilor bursiere prin intermediul aplicației conectate 
la sistemul electronic al BVM; 

 analiza post-tranzacționare, realizată pe baza raportărilor zilnice privind tranzacțiile 
bursiere și extrabursiere, precum și a documentelor aferente tranzacțiilor prezentate la 
solicitarea CNPF. 

Analiza tranzacțiilor este orientată spre evaluarea gradului de conformare cu obligațiile și 
interdicțiile stabilite de cadrul normativ aplicabil pieței de capital. În acest scop, CNPF 
examinează datele și informațiile furnizate de participanții la tranzacții și de emitenți și 
include, după caz, examinarea următoarelor aspecte: 

 fluxul și modul de executare a ordinelor de tranzacționare; 
 volumul și valoarea tranzacțiilor; 
 evoluția cotațiilor și a volatilității prețurilor; 
 structura și caracteristicile tranzacțiilor; 
 istoricul tranzacționării părților implicate; 
 fluxul mijloacelor bănești, aferente tranzacțiilor; 
 identificarea unor potențiale situații de abuz de piață, inclusiv manipularea pieței sau 

utilizarea informațiilor privilegiate; 
 respectarea cerințelor privind dezvăluirea informațiilor; 
 modul de percepere a taxelor aferente tranzacțiilor; 
 corectitudinea și completitudinea datelor reflectate în documentele aferente 

tranzacțiilor; 
 alte elemente relevante pentru evaluarea conformității operațiunilor analizate. 

Rezultatele verificărilor sunt consemnate, după caz, în rapoarte și în note informative 
dedicate, elaborate în cadrul activităților de supraveghere, care reflectă concluziile analizelor 
efectuate și, după caz, măsurile de supraveghere aplicate. 



56 
 

Gradul de implicare al CNPF în procesul de supraveghere a tranzacțiilor este reflectat de 
următoarea dinamică a activităților de verificare: 

Tabelul nr. 17 Numărul tranzacțiilor verificate 

Indicatori 2023 2024 2025 

Tranzacții înregistrate pe piața 
reglementată/ în cadrul MTF 

128 143 78 

Tranzacții înregistrate în afara pieței 
reglementate/ în cadrul MTF 225 141 206 

TOTAL 353 284 284 

 

În anul 2025, în baza documentelor prezentate de intermediarii implicați în tranzacții – inclusiv 
societăți de investiții, societăți de registru și depozitarul central unic - CNPF a efectuat 271 
de verificări aferente tranzacțiilor cu valori mobiliare, emise de bănci și societăți de asigurare. 
În cadrul acestor verificări, au fost identificate neconformități aferente înregistrării a patru 
tranzacții extrabursiere, care au vizat, în principal: 

 respectarea cerințelor legale privind efectuarea unei tranzacții personale, cu 
implicarea persoanei relevante; 

 modul de dezvăluire a informației post-tranzacționare de către clienții-cumpărători 
implicați în trei tranzacții. 

Totodată, la solicitarea expresă a CNPF, au fost examinate suplimentar 13 tranzacții cu valori 
mobiliare care nu vizau bănci/societăți de asigurare. În rezultatul analizelor efectuate, nu au 
fost constatate abateri de la prevederile legislației. 

Prin activitățile de monitorizare și analiză desfășurate, CNPF urmărește menținerea unui nivel 
adecvat de transparență și disciplină pe piața de capital, contribuind la prevenirea unor 
practici neconforme și la consolidarea încrederii investitorilor în mecanismele de funcționare 
ale pieței. 

Supraveghere off-site în cifre: Adresări și petiții examinate 
În cadrul activităților de supraveghere off-site, autoritatea a desfășurat și acțiuni de 
examinare, gestionare și soluționare a adresărilor parvenite de la emitenți, participanți 
profesioniști ai pieței de capital, investitori, autorități publice și alte persoane interesate. 
Aceste demersuri au avut drept obiectiv clarificarea aspectelor semnalate și identificarea 
măsurilor necesare pentru remedierea situațiilor constatate, în limitele competențelor 
instituționale ale CNPF. 

În perioada de raportare, au fost analizate 99 de adresări, care au vizat, în principal, aspecte 
aferente serviciilor și produselor financiare tranzacționate pe piața secundară de capital. 
Subiectele examinate au inclus, în special: 

 modul de înregistrare a tranzacțiilor și a operațiunilor pe diferite segmente ale pieței 
secundare; 

 solicitări de informații privind tranzacții cu valori mobiliare, înregistrate anterior; 
 aspecte aferente prestării serviciilor și desfășurării activităților profesioniste pe piața 

de capital; 
 informații privind fonduri de investiții, aflate în proces de lichidare; 
 confirmarea deținerilor de acțiuni sau a investițiilor realizate în cadrul programelor de 

privatizare; 
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 solicitări aferente efectuării de tranzacții prin intermediul platformelor online, inclusiv 
tranzacții de tip Forex sau cu instrumente financiare derivate, realizate prin entități care nu 
sunt autorizate de CNPF. 

Prin răspunsurile comunicate, CNPF a oferit asistență de specialitate cu privire la aplicarea 
prevederilor cadrului legal și contractual, incidente în spețele examinate. Totodată, în funcție 
de natura situațiilor semnalate, au fost formulate recomandări privind modalitățile de acțiune, 
disponibile persoanelor vizate, pentru clarificarea sau soluționarea aspectelor respective. 

Prin aceste activități, CNPF contribuie la consolidarea transparenței pieței de capital, la 
informarea adecvată a investitorilor și la promovarea unui comportament conform cu 
cerințele cadrului normativ aplicabil. 

Supraveghere și control on-site 
În anul 2025, activitatea de supraveghere on-site a fost orientată, cu prioritate, spre 
finalizarea procedurilor aferente controalelor inițiate anterior, precum și spre îndeplinirea 
unor sarcini instituționale cu caracter strategic, în special cele aferente procesului de 
armonizare a cadrului legislativ național în domeniul pieței de capital cu acquis-ul UE. 

În acest context, în trimestrul I al anului 2025, au fost desfășurate activitățile procedurale 
ulterioare controlului complex, realizat la sfârșitul anului 2024, la o societate de registru, care 
a avut ca obiect verificarea respectării cadrului normativ, aplicabil pe piața de capital. Etapele 
parcurse au inclus examinarea obiecțiilor formulate de entitatea controlată, întocmirea 
actului de control provizoriu, elaborarea și semnarea actului de control final, organizarea 
audierii administratorului entității supuse controlului, precum și emiterea deciziei privind 
rezultatele controlului desfășurat. 

În rezultatul controlului efectuat, au fost identificate mai multe neconformități în raport cu 
cerințele cadrului normativ, care au vizat, în principal, următoarele domenii: 

 respectarea cerințelor privind auditul persoanelor autorizate pe piața de capital; 
 administrarea și ținerea registrului acționarilor, inclusiv aspecte aferente încheierii și 

rezilierii contractelor, operării modificărilor în registru, evidenței documentare, funcționării 
sistemului informațional și eliberării extraselor; 

 înregistrarea tranzacțiilor și a altor operațiuni cu valori mobiliare, inclusiv modul de 
percepere a plăților pentru serviciile prestate; 

 respectarea cerințelor de raportare către CNPF; 
 organizarea și implementarea măsurilor de prevenire și combatere a spălării banilor și 

finanțării terorismului. 

În funcție de natura și gravitatea deficiențelor constatate și în aplicarea principiului 
proporționalității, raportat la dimensiunea și complexitatea acestora, CNPF a dispus aplicarea 
unui set de măsuri de remediere și conformare, menite să asigure alinierea activității entității 
controlate la cerințele cadrului normativ. 

Implementarea acestor măsuri a fost supusă monitorizării continue din partea CNPF în 
vederea asigurării remedierii integrale și în termenele stabilite a deficiențelor identificate. 
Procesul de monitorizare a inclus evaluarea progresului înregistrat de entitatea vizată în 
implementarea măsurilor dispuse și verificarea conformării acesteia cu cerințele legale și de 
reglementare. Totodată, pentru încălcările constatate au fost aplicate măsuri pecuniare 
corespunzătoare, în conformitate cu prevederile cadrului normativ, în scopul consolidării 
disciplinei pe piață și al prevenirii repetării unor astfel de abateri. 

În cele din urmă, a se menționa că, pe baza datelor și a analizelor de supraveghere, sunt 
formulate constatări privind starea de fapt, nivelul de conformitate și principalele riscuri 
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identificate în activitatea principalilor actori ai pieței de capital, inclusiv bursa de valori, 
societățile de investiții și depozitarul central/societățile de registru. 

În continuare, este realizată examinarea distinctă a fiecărei categorii de entități, în vederea 
evidențierii particularităților de funcționare și a aspectelor relevante de supraveghere, 
raportate la riscurile aferente. 

BURSA DE VALORI A MOLDOVEI (BVM) 

În anul de raportare, BVM, în calitate de unic operator și administrator al pieței reglementate 
și al sistemului MTF, a asigurat funcționarea continuă a sistemelor de tranzacționare și a 
mecanismelor operaționale, în conformitate cu cerințele de reglementare aplicabile. 
Activitatea a fost desfășurată în baza licenței de operator de piață și a autorizațiilor aferente, 
fiind menținut un cadru operațional stabil și funcțional. 

În raport cu acest participant relevant al pieței, activitatea a fost supusă monitorizării din 
perspectiva adecvării capitalului normativ, a integrității și corectitudinii tranzacțiilor, a 
funcționării ordonate a pieței și a respectării cerințelor de transparență, nefiind constatate 
abateri de natură să afecteze conformitatea sau integritatea pieței de capital. Numărul 
membrilor pieței reglementate și al MTF a rămas constant la nivelul de 12 participanți, similar 
celui înregistrat la finele anului 2024, ceea ce indică o stabilitate a structurii de participare, 
fără extinderea bazei de membri profesioniști. 

Cu toate acestea, activitatea de tranzacționare rămâne redusă și sporadică, fiind 
determinată de deficitul de instrumente financiare disponibile, absența investitorilor 
strategici și nivelul scăzut al culturii investiționale. Aceste condiții limitează capacitatea pieței 
de a genera un flux constant de tranzacții și venituri, cu impact asupra sustenabilității 
financiare, pe termen mediu și lung, și posibile implicații asupra adecvării capitalului normativ 
al singurului operator de piață funcțional. În consecință, se constată presiuni asupra 
sustenabilității financiare a BVM, în condițiile dependenței veniturilor de activitatea de 
admitere, de menținere și de tranzacționare a instrumentelor financiare, iar nivelul redus al 
tranzacțiilor și al emitenților listați afectează direct veniturile instituției, generând presiuni 
asupra asigurării nivelului minim de capital propriu prevăzut de cadrul normativ. 

Această situație este reflectată și de datele statistice recente, în perioada analizată la BVM 
fiind înregistrate doar 146 de tranzacții, cu o valoare totală de 385,18 mil. lei. Comparativ cu 
anul 2024, se constată o diminuare semnificativă a activității, atât în termeni de volum, cât și 
de valoare, ceea ce evidențiază o contracție a pieței bursiere, cu impact direct asupra 
veniturilor și a sustenabilității financiare a instituției. Aceste evoluții confirmă persistența unui 
nivel scăzut al activității de tranzacționare, în pofida menținerii funcționalității infrastructurii 
pieței de capital în anul 2025. 

În acest context, evaluarea continuă a indicatorilor prudențiali privind adecvarea capitalului 
propriu al BVM rămâne relevantă, având în vedere impactul direct al dinamicii pieței asupra 
stabilității financiare a instituției. Astfel, deși indicatorii înregistrați la finele trimestrului II, anul 
2025, arată respectarea cerințelor legale privind nivelul minim al capitalului propriu, totuși 
riscul de neconformare se menține, întrucât următorul prag de capitalizare prevăzut de 
legislația în vigoare, ce urmează a fi atins până în septembrie, anul 2026 (la 13 ani de la 
intrarea în vigoare a Legii nr. 171/2012), presupune majorarea capitalului propriu până la 
echivalentul în lei a minimum 1 mil. euro, calculat la cursul oficial al BNM. 

În acest sens, atingerea nivelului reglementat presupune necesitatea atragerii de resurse 
financiare suplimentare, în vederea asigurării continuității operaționale, a consolidării 
capacității de absorbție a riscurilor și a menținerii stabilității instituționale, măsuri care nu 
întrunesc suportul actualilor acționari ai BVM. În acest context, în perspectivă, se conturează 
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necesitatea reorganizării structurii de operare a pieței de capital prin autorizarea unui nou 
operator de piață – Bursa Internațională a Moldovei (BIM), ceea ce va conduce la o reașezare 
a arhitecturii instituționale a infrastructurii bursiere. 

În aceste condiții, BVM își orientează activitatea către o tranziție ordonată, având în vedere 
că, pe fondul dimensiunii reduse a pieței și al restructurării infrastructurii, se prefigurează 
încetarea graduală a funcțiilor sale de operator de piață, odată cu preluarea acestora de 
către noul operator autorizat. 

Acest proces este conceput ca o măsură de asigurare a continuității instituționale și de 
evitare a disfuncționalităților de piață, în scopul realizării unei tranziții controlate și al 
menținerii stabilității pieței de capital pe durata schimbării de arhitectură operațională. 

DEPOZITARUL CENTRAL UNIC AL VALORILOR MOBILIARE (DCU) 

Ca element esențial al infrastructurii pieței de capital, DCU reprezintă veriga centrală a 
procesului post-tranzacționare, asigurând evidența drepturilor de proprietate asupra 
valorilor mobiliare, precum și compensarea și decontarea tranzacțiilor efectuate pe piața 
reglementată, în cadrul MTF și în afara acestora, pentru emitenții ale căror registre ale 
deținătorilor sunt administrate de DCU. 

În acest context, alături de BVM, DCU constituie unul dintre pilonii infrastructurii pieței de 
capital, contribuind, prin serviciile de evidență, de păstrare și de decontare a valorilor 
mobiliare, la funcționarea eficientă, transparentă și stabilă a pieței financiare din Republica 
Moldova. 

Pe parcursul perioadei de raportare, activitatea DCU s-a desfășurat într-un context 
caracterizat prin menținerea unui nivel stabil al activității pe piața de capital. În acest cadru, 
DCU a asigurat evidența și înregistrarea emitenților de valori mobiliare în Sistemul DCU, 
garantând integritatea și exactitatea evidențelor pentru 198 de emitenți de acțiuni, dintre 
care 10 bănci comerciale, 9 societăți de asigurare și 179 societăți pe acțiuni din alte domenii 
de activitate. 

Totodată, DCU a asigurat evidența deținătorilor de obligațiuni aferente celor 7 emisiuni de 
obligațiuni ale 4 autorități ale administrației publice locale, precum și celor 21 de emisiuni de 
obligațiuni corporative ale unei bănci comerciale. 

Similar perioadei precedente, la finele anului 2025, în calitate de participanți ai DCU, figurau 
18 entități, dintre care 12 societăți de investiții. Acestea dețin acces la Sistemul DCU și 
beneficiază de infrastructura de decontare oferită, efectuând operațiuni în mod direct, atât 
în nume propriu, cât și în numele clienților. 

Pe parcursul anului 2025, în Sistemul DCU au fost decontate 497 de tranzacții în valoare de 
727,33 mil. lei, din care: 

 146 de tranzacții încheiate la BVM (piața reglementată și MTF) în valoare totală de 
385,16 mil. lei; 

 351 de tranzacții extrabursiere în valoare de 342,17 mil. lei, din care 348 de tranzacții 
în valoare de 341,42 mil. lei au fost realizate direct prin DCU, iar 3 tranzacții în valoare de 0,75 
mil.lei au fost efectuate prin intermediul participanților la DCU. 

Pe parcursul anului 2025, CNPF a examinat proiectul de modificare a Regulilor DCU, elaborat 
de către DCU în contextul necesității armonizării/alinierii cadrului normativ intern la 
prevederile legislației primare, inclusiv la prevederile Legii nr. 234/2016 cu privire la 
Depozitarul central unic al valorilor mobiliare și Legii nr. 419/2006 cu privire la datoria 
sectorului public, garanțiile de stat și recreditarea de stat, precum și la cerințele de segregare 
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a conturilor individuale/omnibus, introduse prin Hotărârea comitetului executiv al BNM nr. 
188/2024. Principalele modificări au vizat, mai cu seamă: 

 decontarea tranzacțiilor pe piața reglementată și MTF;  
 conexiunile cu alți depozitari centrali;  
 trecerea la ciclul T+1 (septembrie 2026);  
 clasificarea instrumentelor financiare (cod CFI/ISO 10962);  
 standarde minime de calitate a serviciilor;  
 gestionarea riscurilor de decontare și a garanțiilor în tranzacții REPO; 
 alte ajustări tehnice conexe. 

În conformitate cu art. 25 alin. (2) din Legea nr. 234/2016, modificările la Regulile DCU au fost 
aprobate de Consiliul de supraveghere prin Hotărârea nr. 45 din 09.10.2025 și avizate de 
CNPF prin Hotărârea nr. 54/7 din 11.11.2026. 

În baza elementelor de supraveghere, exercitate de CNPF, se constată că, în anul 2025, DCU 
a asigurat funcționarea stabilă și sigură a infrastructurii de post-tranzacționare a pieței de 
capital. Activitatea desfășurată a confirmat un nivel corespunzător de conformitate și 
eficiență operațională, în pofida limitărilor generate de dimensiunea redusă a pieței. 

În ansamblu, rezultatele obținute confirmă rolul DCU, ca element esențial al infrastructurii 
pieței de capital, și evidențiază importanța consolidării acestuia în contextul proceselor de 
integrare și armonizare cu alte piețe financiare. În acest sens, dezvoltarea în continuare a 
capacităților instituționale și operaționale devine necesară pentru facilitarea conectării 
eficiente la infrastructuri externe și pentru creșterea gradului de interoperabilitate cu 
sistemele internaționale de post-tranzacționare, contribuind astfel la integrarea pieței de 
capital din Republica Moldova în circuitul financiar regional și internațional. 

SOCIETĂȚILE DE INVESTIȚII 

Către finele anului 2025, în baza licențelor acordate pentru prestarea serviciilor și activităților 
de investiții, pe piața de capital, activau 7 societăți bancare și 5 societăți de investiții 
nebancare, ceea ce reflectă o structură relativ restrânsă, dar stabilă a participanților 
profesioniști. 

Pe parcursul anului de raportare, aceste entități și-au desfășurat activitatea pe ambele 
segmente ale pieței secundare, respectiv pe segmentul bursier – care include piața 
reglementată și MTF, precum și pe segmentul extrabursier, realizat în afara acestor 
platforme. Această distribuție a activității evidențiază diversitatea mecanismelor prin care 
sunt efectuate tranzacțiile cu instrumente financiare, dar și preferințele participanților în 
funcție de tipul operațiunilor și gradul de transparență dorit. 

În acest context, analiza detaliată a tranzacțiilor, structurată pe tipuri de piețe și sectoare, 
oferă o imagine relevantă asupra modului de funcționare a pieței de capital, a gradului de 
utilizare a infrastructurii bursiere și a tendințelor privind orientarea tranzacțiilor între 
segmentul organizat și cel extrabursier. Detaliile aferente tranzacțiilor realizate pe fiecare 
sector sunt prezentate în tabelul de mai jos: 

Tabelul nr. 18 Tranzacții derulate prin intermediul societăților de investiții, mil. lei 

Indicatori 
2023 2024 2025 

SI  
bancare 

SI 
nebancare TOTAL 

SI  
bancare 

SI 
nebancare TOTAL 

SI  
bancare 

SI 
nebancare TOTAL 

Piața reglementată 
Numărul 
tranzacțiilor* 154 48 202 381 83 464 215 45 260 

Volumul 
tranzacțiilor* 

31,01 15,96 46,97 1.025,48 10,39 1.035,87 570,34 162,47 732,81 
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MTF 
Numărul 
tranzacțiilor* 

22 88 110 33 85 118 14 18 32 

Volumul 
tranzacțiilor* 0,61 16,42 17,03 0,07 16,57 16,64 17,56 19,95 37,51 

În afara pieței reglementate și MTF 
Nr. tranzacțiilor 10 190 200 16 25 41 2 5 7 
Volumul 
tranzacțiilor 31,64 7,58 39,22 48,99 10,85 59,84 1,5 0,01 1,51 

TOTAL 
Nr. tranzacțiilor 186 326 512 430 193 623 231 68 299 
Volumul 
tranzacțiilor 63,26 39,96 103,22 1.074,55 37,81 1.112,36 589,4 182,44 771,84 

*Numărul și volumul tranzacțiilor au fost calculate cumulativ atât din partea vânzătorului, cât și a cumpărătorului. 

Per ansamblu, în anul 2025, se evidențiază o diminuare accentuată a activității societăților 
de investiții pe piață atât din perspectiva frecvenței tranzacțiilor, cât și a volumului acestora. 

Astfel, în anul de raportare, numărul total de tranzacții a scăzut semnificativ la 299, 
comparativ cu 623 de tranzacții înregistrate în anul 2024. Această reducere este 
determinată, în principal, de contracția activității societăților nebancare, precum și de 
temperarea tranzacțiilor realizate de societățile bancare, care continuă totuși să dețină o 
pondere dominantă în structura pieței. 

O tendință similară se observă și în ceea ce privește volumul total al tranzacțiilor, care a 
înregistrat o scădere de la 1.112,36 mil. lei, în anul 2024, la 771,84 mil. lei, în anul 2025. 
Diminuarea este pronunțată în special pe segmentul societăților bancare, unde volumul a 
scăzut de la 1.074,55 mil. lei la 589,4 mil. lei, în timp ce segmentul societăților nebancare a 
consemnat o evoluție contrară, înregistrând o creștere de la 37,81 mil. lei la 182,44 mil. lei. 

Diagrama nr. 18 Dinamica tranzacțiilor efectuate pe piața secundară prin intermediul 
societăților de investiții 

 
Astfel, anul 2025 se caracterizează printr-o reducere vizibilă a activității tranzacționale a 
societăților de investiții, indicând o diminuare a lichidității și a interesului participanților pe 
piață. Deși societățile de investiții bancare continuă să dețină rolul principal în realizarea 
tranzacțiilor, contribuția acestora este în scădere, iar implicarea societăților nebancare 
rămâne limitată. 

În pofida acestor evoluții, în cadrul procesului de supraveghere nu au fost identificate 
neconformități cu cerințele prudențiale aplicabile, inclusiv cele referitoare la capitalul 
normativ. Participanții au menținut niveluri adecvate de conformitate, fără a se înregistra 
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abateri semnificative ale indicatorilor de adecvare a capitalului, chiar dacă diminuarea 
activității tranzacționale a afectat capacitatea de generare a veniturilor operaționale. 

În acest context, se evidențiază o concentrare persistentă a activității în rândul unui număr 
restrâns de participanți și o adâncire insuficientă a pieței, cu impact asupra dinamicii și a 
lichidității acesteia. Per ansamblu, aceste evoluții confirmă necesitatea consolidării bazei de 
investitori și a diversificării participării pe piață, în vederea susținerii unei piețe de capital mai 
echilibrate și mai reziliente pe termen mediu și lung. 

SOCIETĂȚILE DE REGISTRU 

La finele anului 2025, în baza autorizațiilor de societate de registru eliberate de CNPF, pe 
piața de capital activau, 7 societăți de registru, dintre care 2 entități au notificat intenția de 
încetare a activității profesionale pe piața de capital, inițiind procedurile aferente. 

Societățile de registru asigură evidența acționarilor societăților pe acțiuni, constituite în mare 
parte, în procesul de privatizare în masă, precum și furnizarea de servicii de consultanță și 
suport în derularea operațiunilor și a relațiilor corporative. Astfel, în data de 31.12.2025, 
aceste entități prestau servicii de ținere a registrului în baza relațiilor contractuale, stabilite 
cu aproximativ 1.050 de societăți pe acțiuni. Totodată, 294 de registre ale acționarilor erau 
gestionate în temeiul dispozițiilor legale, în situațiile în care contractele erau expirate sau nu 
existau, conform cadrului normativ. 

În ansamblu, evoluțiile din economie și de pe piața de capital – inclusiv lichiditatea redusă a 
pieței, nivelul scăzut de educație financiară și participarea limitată a investitorilor – continuă 
să influențeze activitatea societăților de registru, care se confruntă cu presiuni financiare 
semnificative, determinate de un nivel al veniturilor inferior cheltuielilor operaționale. Aceste 
dificultăți sunt amplificate de structura portofoliului de emitenți deserviți, format 
preponderent din societăți cu performanțe financiare modeste sau aflate în stagnare, în timp 
ce emitenții cu profil mai activ și mai bine capitalizat au migrat treptat către evidența 
centralizată, fiind preluați de DCU. În aceste condiții, baza de clienți a societăților de registru 
rămâne limitată și puțin dinamică, ceea ce reduce potențialul de creștere a veniturilor și 
accentuează dependența de un număr restrâns de emitenți, cu impact direct asupra 
sustenabilității modelului de activitate. 

Această analiză integrează riscurile identificate în cadrul procesului de supraveghere, 
desfășurat de CNPF, inclusiv cele asociate infrastructurii IT învechite a entităților vizate, care 
generează un decalaj semnificativ, comparativ cu soluțiile tehnologice actuale, și afectează 
reziliența operațională. În acest context, se evidențiază necesitatea accelerării procesului de 
modernizare și digitalizare, precum și consolidarea cadrului instituțional și operațional al 
societăților de registru, în vederea asigurării sustenabilității financiare, creșterii eficienței, a 
alinierii la standardele de reglementare și a întăririi protecției investitorilor și a emitenților. 

2.6 MĂSURI CORECTIVE ȘI ADMINISTRATIVE 

În perioada de raportare, autoritatea a continuat implementarea obiectivelor de 
supraveghere stabilite, în baza unei abordări orientate spre conformitate, prin aplicarea unor 
măsuri graduale de informare, recomandare și, acolo unde circumstanțele au impus, de 
sancționare a entităților supravegheate. Aceste măsuri au vizat asigurarea respectării 
cadrului normativ, menținând, totodată, un echilibru între necesitatea intervenției de 
reglementare și evitarea afectării disproporționate a activității entităților supravegheate. 

Acțiunile au fost desfășurate în contextul evoluțiilor specifice pieței de capital locale, 
caracterizată printr-un nivel redus de dinamism, precum și al unui mediu investițional 
influențat de incertitudinile economice și geopolitice, generate de criza regională și conflictul 
armat din proximitate. 
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MĂSURI CONEXE PIEȚEI PRIMARE DE CAPITAL 

În continuarea acțiunilor de supraveghere și consolidare a integrității datelor din 
infrastructura pieței de capital, au fost implementate măsuri conexe pieței primare, orientate 
spre verificarea corelării și a actualizării informațiilor privind emitenții de valori mobiliare și 
statutul acestora în registrele oficiale. 

Pe parcursul anului 2025, CNPF a finalizat procesul de contrapunere a societăților pe acțiuni 
lichidate istoric (perioada 1992–2019) de către ASP, în număr de 2.074 de societăți, cu datele 
înscrise în REVM, în vederea identificării eventualelor discrepanțe dintre RSPJ și REVM, 
precum și a erorilor de înregistrare privind denumirea, sediul, mărimea capitalului social sau 
codul IDNO. 

Ca rezultat, au fost identificate 402 societăți înregistrate la ASP, care nu au finalizat 
procedura de înregistrare a valorilor mobiliare în REVM, precum și alte 6 societăți radiate din 
RSPJ, care au fost ulterior radiate și din REVM. 

În continuarea acestor acțiuni, pe segmentul primar al pieței de capital, CNPF a desfășurat 
activități de informare și sensibilizare a emitenților cu privire la obligațiile legale, în cadrul 
măsurilor de prevenire și administrare a riscurilor de neconformare. În acest context, au fost 
transmise 208 de scrisori către emitenții de valori mobiliare neconformați cu cerința privind 
capitalul social minim, vizând respectarea prevederilor legale (detalii în tabelul       nr. 19). 

Tabelul nr. 19 Măsuri de prevenire și corective pe piața primară de capital 

Indicatori 2023 2024 2025 

Informare/solicitare 8 163 10 

Atenționare 281 436 208 

Sancționare 4 1 8 

Ca urmare, 25 de societăți pe acțiuni și-au majorat capitalul social până la nivelul de 600.000 
lei, iar o parte dintre emitenți au notificat intenția de conformare, reorganizare, lichidare sau 
transformare în altă formă juridică. 

Totodată, în cadrul procedurilor administrative, inițiate la solicitarea emitenților, acționarilor 
și participanților profesioniști, au fost oferite clarificări privind aplicarea cadrului normativ, 
fiind, după caz, semnalate încălcări ale legislației către persoanele cu funcții de răspundere 
ale societăților. 

Per ansamblu, se constată o tendință de consolidare a conformării emitenților cu cerințele 
legale, în special în ceea ce privește menținerea capitalului social minim, transparența 
informațională și respectarea drepturilor acționarilor. 

MĂSURI CONEXE PIEȚEI SECUNDARE DE CAPITAL 

În procesul de stabilire a măsurilor rezultate din activitatea de supraveghere și control a 
participanților profesioniști pe piața de capital, desfășurată pe parcursul anului 2025, CNPF 
a asigurat o evaluare juridică riguroasă și proporțională a neconformităților constatate, având 
în vedere natura și gravitatea faptelor, probabilitatea și impactul acestora, eventualele 
prejudicii generate, circumstanțele concrete ale săvârșirii acestora, precum și conduita 
persoanelor implicate. 

În acest context, în rezultatul activităților de supraveghere off-site, au fost aplicate 
următoarele măsuri administrative și pecuniare: 
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 aplicarea unei sancțiuni contravenționale față de o societate de investiții pentru 
prezentarea către CNPF a unor raportări cu conținut neveridic; 

 aplicarea unei sancțiuni contravenționale față de un client-cumpărător, în calitate de 
persoană relevantă, implicat într-o tranzacție extrabursieră personală, realizată cu încălcarea 
cadrului normativ aplicabil; 

 emiterea unei recomandări adresate unui consultant de investiții privind conformarea 
activității sale cu cerințele de raportare către CNPF; 

 atenționarea a trei investitori implicați în trei tranzacții extrabursiere cu privire la 
obligația respectării cerințelor legale privind dezvăluirea informațiilor către autoritatea de 
reglementare. 

În anul 2025, comparativ cu anii precedenți, se constată menținerea unui nivel relativ 
constant al măsurilor aplicate, cu predominarea măsurilor cu caracter preventiv, precum 
informarea, atenționarea și solicitarea de clarificări adresate entităților și investitorilor 
implicați, precum și menținerea unui nivel redus al sancțiunilor contravenționale. 

Tabelul nr. 20 Măsuri de prevenire și corective pe piața secundară de capital 

Indicatori 2023 2024 2025 

Informare 18 1 1 

Atenționare 8 3 223* 

Sancționare 2 3 2 
*din numărul total de măsuri de atenționare indicat, 220 au vizat emitenții de valori mobiliare și doar 3 – participanții profesioniști 
pe piața de capital 

Această evoluție reflectă, pe de o parte, gradul relativ stabil de conformare al participanților 
pieței cu cerințele cadrului normativ, iar, pe de altă parte, eficiența abordării de 
supraveghere, bazate pe conformitate, orientate spre prevenirea și corectarea timpurie a 
deficiențelor identificate. Aplicarea măsurilor de sancționare a fost rezervată situațiilor în 
care natura și gravitatea abaterilor au justificat intervenția prin instrumente coercitive, în 
vederea asigurării disciplinei pe piață și a respectării obligațiilor legale de către participanții 
pieței. 

În perioada de raportare, CNPF, în virtutea atribuțiilor și a obiectivelor sale legale, a întreprins 
măsuri menite să asigure soluționarea chestiunii îndeplinirii cerințelor legislației privind 
ținerea registrului acționarilor de către societățile pe acțiuni deservite de către societățile de 
registru, care au anunțat intenția de a-și înceta activitatea pe piața de capital. 

În acest sens, au fost atenționate 220 de societăți pe acțiuni cu privire la obligația de 
conformare cu cadrul normativ, în special privind asigurarea evidenței drepturilor de 
proprietate asupra valorilor mobiliare prin încheierea contractelor cu o altă entitate de ținere 
a registrului. Totodată, au fost inițiate interacțiuni cu autoritățile competente (SFS și ASP), în 
vederea analizării posibilității radierii din oficiu, în condițiile legii, a societăților pe acțiuni, care 
prezintă indicii de inactivitate îndelungată. Aceste acțiuni au urmărit consolidarea cadrului de 
monitorizare și conformare, precum și asigurarea unei evidențe corecte și actualizate a 
societăților pe acțiuni. 

De asemenea, în rezultatul controlului on-site, efectuat asupra activității unei societăți de 
registru, a fost aplicată o sancțiune contravențională pentru desfășurarea activității cu 
încălcarea prevederilor cadrului normativ. Suplimentar, au fost emise un avertisment și două 
prescripții pentru nerespectarea legislației aferente pieței de capital și a cadrului privind 
prevenirea și combaterea spălării banilor și finanțării terorismului, fiind dispuse măsuri de 
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remediere a deficiențelor constatate. Ulterior, a fost realizată monitorizarea post-control, în 
vederea verificării implementării măsurilor corective și a asigurării conformării entității. 

Per ansamblu, intervențiile administrative și măsurile corective, aplicate în anul 2025, au vizat 
consolidarea nivelului de conformare a participanților pieței de capital cu cerințele cadrului 
normativ. CNPF a utilizat, într-o manieră graduală și proporțională, instrumentele de 
supraveghere și intervenție, în funcție de natura și gravitatea constatărilor, combinând 
măsuri preventive, acțiuni de clarificare și dialog cu participanții pieței, precum și aplicarea 
sancțiunilor atunci când a fost necesar. Prin aceste acțiuni s-a urmărit asigurarea unui nivel 
adecvat de disciplină și transparență pe piața de capital, precum și funcționarea ordonată, 
sigură și stabilă a acesteia, în beneficiul protecției investitorilor și al consolidării încrederii în 
piață. 

  



66 
 

3. ACTIVITATEA CNPF ÎN DOMENIUL PROTECȚIEI CONSUMATORILOR DE SERVICII 
FINANCIARE 

Atribuțiile CNPF privind supravegherea protecției consumatorilor de servicii financiare și 
conduita de piață 
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3.1 CONSUMATORI DE SERVICII FINANCIARE ÎN CIFRE 

CREDITE 

 800,9 mii de contracte; 
 56,1 mld. lei portofoliu. 

La situația de la finele anului 2025, soldul creditelor acordate persoanelor fizice a constituit 
56,1 mld. lei, în creștere cu 34,5 la sută comparativ cu anul 2024. După numărul contractelor 
încheiate, structura creditelor contractate de consumatori indică o orientare pronunțată 
către creditele de consum, care reprezintă 95,3 la sută din total, comparativ cu doar 4,7 la 
sută pentru creditele de bunuri imobiliare. Distribuția pe gen a debitorilor este echilibrată, 
femeile și bărbații contractând credite în proporții egale, de câte 50,0 la sută fiecare. 

Diagrama nr. 19 Portofoliul creditelor acordate persoanelor fizice la situația din 31.12.2025 

 
În anul 2025, băncile au dominat segmentul creditelor acordate populației, cu 431 mii de 
contracte de credit în derulare, în raport cu 370 mii de contracte de credit, încheiate de 
organizațiile de creditare nebancară. De asemenea, acestea și-au consolidat poziția de lider 
și din perspectiva portofoliului de credite, care a atins 45,3 mld. lei, în creștere cu cca. 36,0 
la sută comparativ cu anul 2024. 

DEPOZITE 

 86,9 mld. lei portofoliu. 

La finele anului 2025, soldul total al depozitelor atrase de la persoanele fizice a însumat 86,9 
miliarde lei, în creștere cu 14,4 la sută comparativ cu anul 2024. Din această sumă, depozitele 
la vedere au reprezentat 51,0 la sută din total, iar depozitele la termen – 49,0 la sută. 
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Diagrama nr. 20 Structura depozitelor 

 
Distribuția pe valute a depozitelor relevă o predominanță a depozitelor în moneda națională, 
deținând ponderea de 64,3 la sută, comparativ cu 35,7 la sută pentru depozitele în valută 
străină. 

PIAȚA ASIGURĂRILOR 

Pe parcursul anului 2025, au fost emise 2.135.742 de polițe de asigurare, aferente unui număr 
de 2.320.144 de asigurați, dintre care 263.400 persoane juridice și 2.318.415 persoane fizice, 
inclusiv: 

 1.138 mii de contractanți persoane fizice, în baza contractelor de asigurare facultativă 
(cu excepția RCA); 

 1.377 mii de asigurați în baza contractelor de asigurare obligatorie RCA (asigurare 
obligatorie auto, internă și externă). 

Piața asigurărilor din Republica Moldova a înregistrat o evoluție ascendentă și constantă în 
perioada 2023–2025. Această tendință reflectă consolidarea treptată a sectorului, creșterea 
numărului de persoane asigurate și sporirea valorii medii a polițelor contractate. 

Diagrama nr. 21 Prime încasate, despăgubiri achitate și raportul despăgubiri la prime, la 
situația din 31.12.2025 
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Volumul primelor brute subscrise aferente asigurărilor generale a crescut de la 2.828 mil. lei 
în 2023 la 3.240 mil. lei în 2025, reflectând o majorare de aproximativ 18 la sută în doi ani. 
Această creștere a fost determinată atât de extinderea bazei de clienți, cât și de majorarea 
valorii medii a polițelor — indicii ale unui sector care maturizează și diversifică oferta de 
produse. 

Concomitent, despăgubirile achitate au crescut de la 953 mil. lei în anul 2023, la 1.405 mil. lei, 
în anul 2025 — o majorare de 47,4 la sută. Creșterea despăgubirilor într-un ritm superior 
creșterii primelor demonstrează că sectorul funcționează în beneficiul asiguraților: mai mulți 
cetățeni afectați de evenimente asigurate au primit compensații financiare. 

Un indicator de referință pentru eficiența sistemului de asigurare este raportul 
despăgubiri/prime brute subscrise. Acesta a crescut de la 33,68 la sută în anul 2023 la 43,36 
la sută în anul 2025, semnalând că o proporție tot mai mare din sumele colectate de 
asigurători revine efectiv asiguraților sau persoanelor păgubite sub formă de despăgubiri. 
Evoluția pozitivă a acestui indicator consolidează percepția publicului asupra rolului 
asigurărilor ca instrument real de protecție financiară, nu doar o obligație formală. 

 Ce produse de asigurare au ales cetățenii în 2025? 

Analiza numărului de polițe emise persoanelor fizice în anul 2025 confirmă menținerea unei 
tendințe pozitive pentru majoritatea segmentelor pieței asigurărilor generale. Structura 
portofoliului reflectă atât obligațiile legale (asigurările obligatorii), cât și conștientizarea 
crescută a nevoii de protecție voluntară. 

Diagrama nr. 22 Numărul asiguraților persoane fizice, pe tip de asigurări 

 
Asigurările de răspundere civilă auto (RCA) 

Pe primul loc în structura polițelor emise se situează asigurările RCA, cu peste 1,18 mil. de 
polițe în anul 2025 (50,87 la sută din totalul asiguraților, persoane fizice). Importanța acestui 
segment derivă din caracterul său obligatoriu: fiecare proprietar de vehicul are obligația 
legală de a deține o poliță RCA valabilă. Supravegherea CNPF în domeniul RCA vizează, în 
principal, promptitudinea în soluționarea daunelor, protejând astfel atât proprietarii de 
vehicule, cât și victimele accidentelor rutiere. 

Asigurările de sănătate 

Cel mai dinamic segment al anului 2025 a fost cel al asigurărilor de sănătate, cu peste 866 
mii de asigurați (37,35 la sută din total) — o creștere de aproximativ 20,6 la sută, comparativ 
cu anul 2023. Evoluția acestui segment reflectă interesul sporit al populației pentru protecția 
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financiară în cazul riscurilor medicale, atât pe teritoriul Republicii Moldova, cât și în afara țării. 
Totodată, dezvoltarea produselor de asigurare, accesibile și competitive, contribuie la 
extinderea gradului de acoperire și la asigurarea protecției financiare a cetățenilor în situații 
ce necesită asistență medicală. 

Asigurările de bunuri 

Asigurările de bunuri — în special cele împotriva incendiilor și altor riscuri — au înregistrat 
peste 156 mii de polițe (6,7 la sută din totalul asiguraților) în anul 2025, marcând o ușoară 
scădere, comparativ cu anul 2024. Cu toate acestea, nivelul menținut al subscrierilor indică 
existența unui interes constant al populației pentru protecția patrimoniului și gestionarea 
riscurilor financiare, asociate locuințelor și bunurilor deținute. Extinderea accesibilității și 
promovarea acestor produse rămân importante pentru consolidarea gradului de protecție 
financiară a populației și pentru încurajarea unei culturi mai dezvoltate a asigurărilor. 

Asigurările CASCO 

Segmentul asigurărilor CASCO a continuat să înregistreze o creștere moderată și constantă, 
depășind 12 mii de contracte încheiate de persoane fizice în anul 2025. Evoluția acestui 
segment reflectă interesul stabil al consumatorilor pentru protejarea vehiculelor personale 
împotriva diverselor riscuri, inclusiv deteriorări accidentale, furt sau alte incidente 
neacoperite de asigurarea obligatorie RCA. 

Asigurările de accidente 

Asigurările de accidente au înregistrat o evoluție fluctuantă, ajungând la peste 73.000 de 
polițe în anul 2025 — în creștere comparativ cu anul 2024, dar sub nivelul din anul 2023. 
Evoluția acestui segment reflectă variațiile cererii pentru produsele de protecție individuală 
și interesul populației pentru acoperirea riscurilor asociate accidentelor și incapacității 
temporare de muncă. 

Constatarea amiabilă a accidentelor 

În perioada analizată, s-a constatat o creștere a numărului de dosare soluționate prin 
procedura de constatare amiabilă. Astfel, în anul 2025, numărul cazurilor de asigurare 
regularizate prin intermediul procedurii de constatare amiabilă a accidentului a crescut la 
10.704 de cazuri, ceea ce reprezintă 37,3% din totalul cazurilor despăgubite de asigurători. 
Totodată, valoarea totală a despăgubirilor achitate prin procedura de constatare amiabilă a 
înregistrat, de asemenea, o tendință ascendentă, în anul 2025, suma despăgubirilor 
constituind peste 82 mil. lei, deși ponderea în totalul despăgubirilor a scăzut ușor la 13.1%. 

Diagrama nr. 23 Evoluția utilizării procedurii de constatare amiabilă a accidentului 
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Din perspectiva protecției consumatorilor, evoluțiile înregistrate demonstrează că 
mecanismele de asigurare funcționează în favoarea cetățenilor: mai mulți cetățeni sunt 
protejați, despăgubirile ajung mai rapid la destinatari, iar procedurile de soluționare a 
daunelor devin mai accesibile și mai transparente. CNPF va continua să monitorizeze activ 
aceste tendințe și să intervină cu măsuri de reglementare și supraveghere pentru a consolida 
funcționarea echitabilă a pieței. 

SERVICII DE PLATĂ ȘI EMITERE DE MONEDĂ ELECTRONICĂ 

 5,1 mil. de utilizatori, persoane fizice, înregistrați în instrumentele de plată electronice 
cu acces la distanță (mobile-banking și internet-banking); 

 42,6 mil. de tranzacții în valoare de 74,0 mld. lei. 

La finele anului 2025, numărul total al utilizatorilor, persoane fizice, înregistrați în 
instrumentele de plată electronice cu acces la distanță (IPAD) a constituit 5,1 mil. de 
utilizatori, majorându-se cu 13,7 la sută, comparativ cu anul 2024. Din numărul total de 
utilizatori (persoane fizice și juridice), 33,2 la sută sunt utilizatori activi (care au efectuat cel 
puțin o operațiune financiară pe parcursul unui trimestru printr-un IPAD). 

Pe parcursul anului 2025, utilizatorii, persoane fizice, au efectuat 42,6 mil. de tranzacții, în 
valoare de 74,0 mld. lei. Comparativ cu anul 2024, numărul tranzacțiilor s-a menținut relativ 
constant, în timp ce valoarea acestora a înregistrat o creștere de 17,1 la sută, ceea ce reflectă 
majorarea valorii medii a operațiunilor efectuate.  

Din numărul total de tranzacții, 91,9 la sută au fost efectuate prin intermediul                mobile-
banking, respectiv 8,1 la sută au fost efectuate prin intermediul internet-banking. 

Diagrama nr. 24 Numărul utilizatorilor și numărul tranzacțiilor efectuate prin IPAD, anii 2023-
2025 

 

UNITĂȚI DE SCHIMB VALUTAR 

În anul 2025, rulajul total al valutelor tranzacționate contra lei moldovenești (operațiuni de 
cumpărare și vânzare), efectuate de către unitățile de schimb valutar în numerar cu persoane 
fizice a constituit echivalentul a 5.070,0 mil. euro, în creștere cu 2,6 la sută, comparativ cu 
anul 2024. În structura pe valute, euro a continuat să fie valuta preferată de persoanele fizice 
pentru operațiunile de schimb valutar, deținând ponderea majoritară de 73,1 la sută, urmat 
de dolarul SUA - 16,2 la sută. 
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Diagrama nr. 25 Rulajul total al operațiunilor de schimb valutar, efectuate în numerar cu 
persoanele fizice 

 
SUBIECȚII SUPRAVEGHEAȚI  

În temeiul art. 4 alin. (2¹) din Legea nr. 192/1998, CNPF supraveghează respectarea cerințelor 
de conduită și protecție a consumatorilor de către entitățile care activează în domeniile 
asigurărilor, creditării, depozitelor, serviciilor de plată, emiterii de monedă electronică și 
schimbului valutar. În vederea asigurării unui nivel mai înalt de protecție a consumatorilor de 
servicii financiare, prin Legea nr. 189/2025, competențele CNPF au fost extinse asupra unor 
noi categorii de participanți la piață, inclusiv intermediarii de credit și asupra cesionării 
creanțelor rezultate din contractele de credit. De asemenea, începând cu 1 ianuarie 2026, 
aria de supraveghere a CNPF se extinde și asupra asociațiilor de economii și împrumut, 
consolidând astfel rolul instituției în monitorizarea conduitei entităților care interacționează 
direct cu consumatorii.  
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3.2 ELABORAREA CADRULUI NORMATIV 

Activitatea de elaborare a cadrului normativ desfășurată de CNPF în cursul anului 2025 a 
avut ca obiective principale: 

 dezvoltarea unui cadru de conduită pe piață, orientat spre transparență, 
responsabilitate și tratament echitabil al consumatorilor, prin promovarea unor cerințe clare 
privind informarea precontractuală și contractuală, evaluarea adecvată a produselor și 
prevenirea practicilor comerciale incorecte; 

 extinderea și consolidarea competențelor CNPF în domeniul protecției consumatorilor 
de servicii financiare, inclusiv prin lărgirea ariei de supraveghere asupra unor noi categorii de 
entități și activități relevante pentru consumatori; 

 armonizarea cadrului național de reglementare cu standardele și acquis-ul UE, în 
special pe segmentele creditării consumatorilor, distribuției de asigurări, serviciilor de plată 
și administrării creanțelor rezultate din contractele de credit. 

LEGEA PRIVIND CONSOLIDAREA CADRULUI DE PROTECȚIE A DREPTURILOR 
CONSUMATORILOR DE SERVICII FINANCIARE 

În acest context, ca rezultat al eforturilor susținute de CNPF, realizate în colaborare cu 
Ministerul Finanțelor, alte autorități publice și părțile interesate, a fost adoptată Legea     nr. 
189/2025, prin care au fost operate o serie de modificări relevante, principalele vizând: 

 extinderea sferei de protecție a consumatorilor: includerea asociațiilor de economii și 
împrumut, a intermediarilor de credite și a societăților de colectare a datoriilor 
aferente creditelor de consum; 

 obligații mai stricte de informare precontractuală pentru asigurători și intermediarii în 
asigurări: prezentarea standardizată a caracteristicilor esențiale ale produselor, sub 
forma unui document de informare privind produsul de asigurare; 

 reguli clare privind condițiile în care produsele de asigurare pot fi comercializate 
împreună cu un serviciu sau un produs auxiliar, inclusiv obligația de a oferi separat 
informații privind costurile și cheltuielile pentru fiecare componentă; 

 restructurarea datoriilor: creditorii sunt obligați să adopte politici interne rezonabile 
de restructurare pentru clienții aflați în dificultate financiară; 

 cadrul legal necesar pentru asigurarea completării formularului de constatare amiabilă 
a accidentului prin mijloace electronice; 

 proceduri clare și unitare de soluționare a reclamațiilor: adresare inițială la furnizor, cu 
obligația de răspuns în maximum 15 zile lucrătoare; în caz de dezacord – sesizare la 
CNPF sau în instanță; 

 Instrument nou pentru CNPF: „cumpărături de control” (mystery shopping) pentru 
verificarea respectării drepturilor în practică care nu pot fi identificate prin alte 
mijloace și probe. 

REGULAMENTUL PRIVIND DOCUMENTUL DE INFORMARE PRIVIND PRODUSUL DE 
ASIGURARE 

În data de 16 decembrie, anul 2025, CNPF a aprobat Regulamentul privind documentul de 
informare privind produsul de asigurare (nr. 60/1/2025), care intră în vigoare la 25 iunie 2026. 
Regulamentul transpune în legislația națională standardul european al documentului IPID 
(Insurance Product Information Document). Regulamentul introduce utilizarea unui document 
unic, standardizat, concis și ușor de înțeles, redactat într-un limbaj clar și neutru, destinat 
informării corecte a consumatorilor înainte de încheierea contractului de asigurare. Aplicarea 
Regulamentului va contribui la creșterea nivelului de transparență și protecție a 
consumatorilor, la reducerea riscului de interpretare eronată a clauzelor contractuale și la 
facilitarea comparării ofertelor disponibile pe piață, fiind oferit gratuit, atât pe suport de 
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hârtie, cât și prin mijloace electronice. Indiferent de asigurătorul ales, consumatorul va primi 
aceleași categorii de informații, în același format, ceea ce face ofertele comparabile și 
inteligibile. 

Elaborarea Regulamentului se înscrie în angajamentele Republicii Moldova de armonizare a 
cadrului normativ financiar cu practicile UE și reprezintă un element esențial al strategiei 
CNPF de creștere a transparenței în sectorul asigurărilor. 

PROIECTUL DE LEGE PRIVIND DISTRIBUȚIA DE ASIGURĂRI  

Elaborarea proiectului a urmărit transpunerea în dreptul național a principiilor Directivei (UE) 
2016/97 privind distribuția de asigurări, reprezentând un pas concret în procesul de aliniere 
a Republicii Moldova la acquis-ul UE în domeniul serviciilor financiare. 

Principalele obiective și elemente ale proiectului vizează: 

 consolidarea protecției consumatorilor și creșterea transparenței în relația dintre 
distribuitori și clienți; 

 instituirea unor standarde uniforme de conduită profesională pentru toți distribuitorii 
de asigurări; 

 reglementarea clară a rolului societăților de asigurare, brokerilor, agenților de 
asigurare, agenților bancassurance și al altor intermediari; 

 diversificarea canalelor de distribuție a produselor de asigurare și stimularea 
concurenței pe piață; 

 stabilirea unor cerințe uniforme privind competențele și pregătirea profesională a 
persoanelor implicate în distribuția de asigurări; 

 consolidarea obligațiilor de informare precontractuală, inclusiv privind produsul oferit, 
modalitatea de remunerare și existența eventualelor conflicte de interese; 

 introducerea obligației de evaluare a cerințelor și a necesităților clientului, pentru 
asigurarea adecvării produselor propuse profilului acestuia. 

Prin promovarea acestui proiect, se urmărește dezvoltarea unei piețe de asigurări mai 
transparente, competitive și orientate spre interesele consumatorilor. 

PROIECTUL DE LEGE PRIVIND CONTRACTELE DE CREDITELE DE CONSUM 

Elaborarea proiectului a urmărit alinierea cadrului național la standardele europene în 
domeniul creditării consumatorilor, inclusiv prin preluarea principiilor Directivei (UE) 
2023/2225 privind contractele de credit de consum. Proiectul reflectă necesitatea adaptării 
reglementărilor la evoluțiile pieței, în special la extinderea creditării digitale, diversificarea 
produselor de finanțare și creșterea riscurilor de supraîndatorare a consumatorilor. 

Principalele obiective și elemente ale proiectului vizează: 

 extinderea domeniului de aplicare asupra unor forme noi de finanțare, inclusiv 
produse de tip „cumpără acum, plătește mai târziu”, credite fără dobândă sau alte 
facilități de plată, acordate consumatorilor; 

 creșterea transparenței în etapa de publicitate, informare precontractuală și încheiere 
a contractului de credit; 

 instituirea unor cerințe mai clare privind prezentarea costurilor creditului, inclusiv a 
dobânzilor, a comisioanelor, a penalităților și a dobânzii anuale efective; 

 consolidarea măsurilor de limitare a costurilor excesive, aferente creditului, inclusiv 
prin reguli clare privind dobânzile, comisioanele și penalitățile aplicabile; 

 întărirea drepturilor consumatorilor pe parcursul executării contractului, inclusiv în 
cazul rambursării anticipate, al dificultăților de plată sau al modificării condițiilor 
contractuale; 
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 instituirea unor mecanisme suplimentare de protecție pentru consumatorii vulnerabili 
și pentru persoanele expuse riscului de supraîndatorare; 

 consolidarea cadrului de soluționare a reclamațiilor și a instrumentelor de intervenție 
ale CNPF în cazul încălcării drepturilor consumatorilor. 

PROIECTUL DE LEGE PRIVIND CONTRACTELE DE CREDIT OFERITE CONSUMATORILOR 
PENTRU BUNURI IMOBILE REZIDENȚIALE 

Elaborarea proiectului a urmărit alinierea cadrului național la standardele UE în domeniul 
creditelor pentru bunuri imobile rezidențiale, inclusiv prin preluarea principiilor Directivei 
2014/17/UE privind contractele de credit oferite consumatorilor pentru bunuri imobile 
rezidențiale. Proiectul răspunde necesității de consolidare a protecției consumatorilor   într-
un domeniu cu impact financiar semnificativ și de lungă durată asupra gospodăriilor. 

Principalele obiective și elemente ale proiectului vizează: 

 instituirea unor cerințe sporite de transparență în etapa de publicitate, informare 
precontractuală și încheiere a contractului de credit; 

 reglementarea clară a modului de prezentare a costului total al creditului, inclusiv a 
dobânzii, a comisioanelor, a costurilor accesorii și a dobânzii anuale efective; 

 stabilirea unor cerințe privind evaluarea bunurilor imobile, aduse în garanție, pentru 
asigurarea unui proces obiectiv, prudent și transparent de determinare a valorii 
acestora; 

 reglementarea conduitei creditorilor și a intermediarilor de credit, inclusiv prin 
instituirea unor standarde profesionale și cerințe privind competențele persoanelor 
implicate în oferirea sau intermedierea creditelor; 

 consolidarea drepturilor consumatorilor pe parcursul executării contractului, inclusiv 
în cazul rambursării anticipate, al modificării condițiilor contractuale sau al apariției 
dificultăților de plată; 

 instituirea unor mecanisme de protecție pentru consumatorii aflați în dificultate 
financiară, prin promovarea unor soluții rezonabile înainte de inițierea procedurilor de 
executare silită; 

 reglementarea creditelor în valută sau indexate în funcție de cursul de schimb, în 
vederea informării adecvate a consumatorilor cu privire la riscurile aferente 
fluctuațiilor valutare; 

 limitarea practicilor comerciale care pot afecta libertatea de alegere a consumatorului, 
inclusiv prin stabilirea unor reguli privind vânzarea legată sau combinată a produselor 
financiare; 

 consolidarea mecanismelor de supraveghere și intervenție ale CNPF, în vederea 
asigurării respectării cerințelor de conduită și protecție a consumatorilor. 

PROIECTUL DE LEGE PRIVIND CONTRACTELE LA DISTANȚĂ PENTRU SERVICII FINANCIARE 
DE CONSUM 

Elaborarea proiectului a urmărit alinierea cadrului național la standardele UE în materia 
contractelor privind serviciile financiare, încheiate la distanță, inclusiv prin preluarea 
principiilor Directivei (UE) 2023/2673, care modernizează regimul european, aplicabil 
serviciilor financiare contractate online, telefonic sau prin alte mijloace de comunicare la 
distanță. La nivel european, noul cadru urmărește simplificarea legislației existente, creșterea 
nivelului de protecție a consumatorilor și adaptarea regulilor la realitățile pieței digitale. 

Principalele obiective și elemente ale proiectului vizează: 
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 stabilirea unor cerințe clare privind informarea precontractuală, astfel încât 
consumatorul să beneficieze, înainte de asumarea obligațiilor contractuale, de 
informații complete, clare și ușor de înțeles privind serviciul financiar oferit; 

 asigurarea transparenței costurilor, a riscurilor, a duratei contractului, a condițiilor de 
încetare și a drepturilor consumatorului; 

 reglementarea dreptului de retragere din contractele la distanță, inclusiv prin 
instituirea unor mecanisme simple și accesibile pentru exercitarea acestui drept; 

 adaptarea cerințelor de protecție a consumatorilor la mediul digital, inclusiv prin 
prevenirea practicilor care pot influența, în modul necorespunzător, decizia 
consumatorului în cadrul interfețelor online; 

 instituirea unor garanții suplimentare în cazul utilizării instrumentelor automatizate, 
inclusiv a interfețelor digitale, robo-consilierii sau chatbot-urilor, prin asigurarea 
posibilității consumatorului de a solicita intervenție umană, atunci când este necesar; 

 asigurarea compatibilității dintre noile forme de distribuție digitală a serviciilor 
financiare și cerințele generale de conduită pe piață și protecție a consumatorilor; 

 întărirea mecanismelor de supraveghere și de intervenție ale CNPF în raport cu 
furnizorii care comercializează servicii financiare prin canale la distanță. 

PROIECTUL DE LEGE PRIVIND COMPARABILITATEA COMISIOANELOR AFERENTE 
CONTURILOR DE PLĂȚI, SCHIMBAREA CONTURILOR DE PLĂȚI ȘI ACCESUL LA CONTURILE 
DE PLĂȚI CU SERVICII DE BAZĂ 

Elaborarea proiectului a urmărit alinierea cadrului național la standardele UE în domeniul 
conturilor de plăți, prin preluarea principiilor Directivei 2014/92/UE privind comparabilitatea 
comisioanelor aferente conturilor de plăți, schimbarea conturilor de plăți și accesul la 
conturile de plăți cu servicii de bază. Proiectul răspunde necesității de a facilita accesul 
consumatorilor la servicii financiare esențiale, de a crește transparența costurilor aferente 
conturilor de plăți și de a stimula concurența între prestatorii de servicii de plată. 

Principalele obiective și elemente ale proiectului vizează: 

 instituirea unor documente standardizate de informare, inclusiv documentul de 
informare cu privire la comisioane și situația comisioanelor percepute, pentru a 
permite consumatorilor să înțeleagă mai ușor costurile serviciilor utilizate; 

 crearea cadrului pentru compararea obiectivă a comisioanelor aplicate de diferiți 
prestatori de servicii de plată, inclusiv prin mecanisme sau instrumente de comparare, 
accesibile consumatorilor; 

 facilitarea schimbării contului de plăți de la un prestator la altul, prin instituirea unei 
proceduri clare, simple și previzibile pentru consumator; 

 garantarea accesului consumatorilor la un cont de plăți cu servicii de bază, inclusiv 
pentru persoanele care nu dețin un cont bancar sau care întâmpină dificultăți în 
accesarea serviciilor financiare esențiale; 

 stabilirea serviciilor minime incluse în contul de plăți cu servicii de bază, precum 
deschiderea și administrarea contului, depunerea și retragerea de numerar, 
efectuarea plăților și utilizarea instrumentelor de plată aferente. 

HOTĂRÂREA CU PRIVIRE LA APROBAREA REGULAMENTULUI PRIVIND GESTIONAREA ȘI 
SOLUȚIONAREA RECLAMAȚIILOR 

Elaborarea Regulamentului a urmărit consolidarea mecanismelor de protecție a 
consumatorilor, prin stabilirea unor cerințe minime, aplicabile furnizorilor de servicii financiare 
în procesul de recepționare, înregistrare, examinare și soluționare a reclamațiilor. Totodată, 
proiectul contribuie la dezvoltarea unei conduite instituționale responsabile în relația cu 
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consumatorii și la identificarea timpurie a problemelor recurente sau sistemice din activitatea 
entităților supravegheate. 

Principalele obiective și elemente ale proiectului vizează: 

 instituirea unui cadru uniform de gestionare și de soluționare a reclamațiilor adresate 
furnizorilor de servicii financiare; 

 stabilirea obligației entităților supravegheate de a dispune de politici și de proceduri 
interne clare privind examinarea reclamațiilor; 

 asigurarea accesului facil al consumatorilor la mecanismele de depunere a 
reclamațiilor, inclusiv prin canale clare, accesibile și comunicate în mod transparent; 

 reglementarea cerințelor privind înregistrarea, evidența și monitorizarea reclamațiilor 
primite de furnizorii de servicii financiare; 

 consolidarea obligației furnizorilor de a analiza reclamațiile în mod obiectiv, imparțial 
și complet, cu luarea în considerare a tuturor circumstanțelor relevante; 

 instituirea cerințelor privind conținutul răspunsului transmis consumatorului, inclusiv 
motivarea soluției adoptate și indicarea căilor disponibile de contestare sau de 
sesizare; 

 utilizarea reclamațiilor ca instrument de identificare a deficiențelor de conduită, a 
riscurilor operaționale și a practicilor care pot afecta drepturile consumatorilor. 

RECOMANDĂRI ȘI OPINII CONSULTATIVE 

Totodată, pe parcursul anului 2025, CNPF a emis un set de atenționări, adresate băncilor și 
organizațiilor de creditare nebancară, urmare a constatării unor practici neconforme în 
promovarea produselor de creditare, în special a creditelor garantate cu bunuri imobile sau 
mobile. 

De asemenea, CNPF a emis un set de recomandări, adresate asigurătorilor, urmare a 
constatării unor practici contractuale și comerciale neconforme cu prevederile legislației 
civile și de asigurări, inclusiv în ceea ce privește: 

 clauzele discriminatorii pe criterii de sex, sarcină și maternitate; 
 clauza privind măsurile de precauție; 
 efectele rezoluțiunii; 
 termenele de notificare a cazului asigurat; 
 termenul legal de plată a despăgubirii; 
 clauza de despăgubire proporțională. 

Prin aceste acțiuni, CNPF urmărește asigurarea unei aplicări unitare și conforme a normelor 
legislației aplicabile, în scopul protejării drepturilor și a intereselor legitime ale consumatorilor. 

3.3 ACTIVITATEA DE MONITORIZARE/SUPRAVEGHERE/CONTROL 

Pentru a preveni abaterile de la legislația din domeniul protecției consumatorilor de servicii 
financiare și pentru a asigura respectarea drepturilor acestora, pe parcursul anului 2025, 
CNPF a desfășurat 5 proceduri administrative de control, vizând entități din sectorul creditării 
nebancare, de asigurări și al unităților de schimb valutar. 

I. CONTROLUL TEMATIC ÎN CADRUL OCN „FLEX FINANCIAL” SRL 

Controlul tematic a relevat o serie de abateri de la cadrul normativ, în special: 

 încălcarea limitei stabilite pentru rata dobânzii anuale de 50 la sută și/sau comisionul 
de analiză (0,04 la sută), calculat din valoarea totală a creditului pentru termenul de utilizare 
efectivă a creditului de către consumator; 

 utilizarea practicilor comerciale incorecte, prin condiționarea acordării creditului 
nebancar, cu încheierea unui contract de asigurare facultativă de accidente, fără a respecta 
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cerințele de dezvăluire a informațiilor aferente costului creditului. Astfel, contractele de 
credit nebancar erau acordate complementar cu contractul de asigurare de accidente, 
formând un produs unic. Consumatorul a fost indus în eroare referitor la natura produsului, 
precum că este oferit fără anumite „garanții sau asigurări necesare”, implicit, situația în care 
valoarea primelor de asigurare nu a fost inclusă în costul total al creditului. 

CNPF a prescris OCN „FLEX FINANCIAL” SRL restituirea, pentru 2.049 de contracte, a 
tuturor plăților prevăzute în contract (care includ dobânda, comisioanele, taxele, penalitățile, 
dobânzile de întârziere și orice alt tip de plată), cu excepția sumei inițiale debursate conform 
contractului de credit, în sumă de 3,8 mil. lei. Totodată, CNPF a dispus interzicerea utilizării 
practicilor comerciale incorecte. 

II. CONTROLUL TEMATIC ÎN CADRUL OCN „MOGO LOANS” SRL 

În cadrul controlului tematic au fost constatate abateri și încălcări ale legislației, care vizează: 

 depășirea limitei de 0,04 la sută pe zi de credit din valoarea totală a creditului; 
 stabilirea costului total al creditului mai mare decât valoarea debursată; 
 cerințe de informare precontractuală și a plenitudinii clauzelor contractuale.  

CNPF a prescris OCN „MOGO LOANS” SRL, pentru 1.080 de contracte, să notifice 
consumatorii despre încasarea doar a sumei debursate sau restituirea de către creditor a 
tuturor plăților prevăzute în contracte, cu excepția sumei inițiale, debursate conform 
contractului de credit, în sumă de 190,6 mil. lei. 

III. CONTROLUL TEMATIC ÎN CADRUL OCN „GREEN CREDIT” SRL 

Controlul tematic a relevat unele încălcări ale prevederilor Legii nr. 202/2013, printre care: 

 aplicarea comisionului administrativ unic, ce excedă plafonul legal de 0,04 la sută pe 
zi din valoarea totală a creditului; 

 perceperea comisionului de administrare lunar integral pentru luna în care debitorul a 
efectuat rambursarea anticipată, precum și omisiuni în formularele de informații 
precontractuale, referitoare la penalități și garanții. 

În cazul a 61 de contracte, CNPF a prescris restituirea tuturor plăților prevăzute în contractele 
de credit (inclusiv dobânzile, comisioanele, taxele, penalitățile, dobânzile de întârziere și orice 
alte plăți), cu excepția sumei inițiale debursate, în sumă de 0,6 mil. lei. 

IV. CONTROL TEMATIC ÎN CADRUL ÎM CIA „TRANSELIT” S.A. 

Controlul tematic a relevat o serie de încălcări și practici comerciale incorecte, precum: 

 solicitarea de documente irelevante și tergiversarea nejustificată a plății 
despăgubirilor; 

 refuzuri nejustificate la plata despăgubirilor, fără o analiză obiectivă a probelor; 
 nerespectarea termenelor de plată și lipsa de transparență în comunicarea cu 

consumatorii; 
 includerea în contracte a clauzelor contrare Codului civil și Legii nr. 92/2022 privind 

activitatea de asigurare. 

Ca urmare, CNPF a prescris ÎM CIA „TRANSELIT” S.A. revizuirea a 2.752 dosare de daună 
soluționate în 2024, pentru identificarea și corectarea cazurilor de refuz nejustificat la plată. 
Totodată, compania urma să revizuiască modelul de contract de asigurare și Condițiile 
speciale de asigurare medicală pentru călătorii în străinătate, pentru a le alinia la legislația în 
vigoare. 
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V. CONTROALE ÎN CADRUL UNITĂȚILOR DE SCHIMB VALUTAR 

Controalele inopinate la 48 de unități de schimb valutar, amplasate în șapte raioane ale țării, 
au relevat o serie de abateri, care vizează:  

 omisiuni în separarea numărului întreg de semnele zecimale pe panoul de reclamă, 
aferent cursului de schimb valutar; 

 neconcordanța între cursul de schimb valutar afișat și cel efectiv aplicat. 

Ca urmare, CNPF a dispus celor 7 unități de schimb valutar, la care au fost constatate abateri, 
interzicerea practicilor comerciale incorecte și a celor similare ce pot induce în eroare 
consumatorii în ceea ce privește ratele de schimb, practicate de acestea. 

VI. APLICAREA MĂSURILOR DE CONSTRÂNGERE ȘI SANCȚIUNILOR CONTRAVENȚIONALE 

Totodată, în anul 2025 CNPF a somat 5 entități, inclusiv 4 din sectorul creditării și o societate 
de asigurare să execute obligațiile dispuse printr-o serie de hotărâri ale CNPF, cu aplicarea, 
în caz de neexecutare, a amenzilor de constrângere de până la 82,5 mii lei. 

În scopul asigurării respectării cadrului legal privind informarea corectă a consumatorilor, 
CNPF a aplicat, urmare a autosesizării, 11 amenzi contravenționale băncilor și organizațiilor 
de creditare nebancară, în sumă totală de 225 mii lei, pentru nerespectarea cerințelor de 
transparență în publicitate. De asemenea, CNPF a aplicat 4 amenzi contravenționale 
participanților profesioniști pe piața asigurărilor, dintre care 3 amenzi societăților de 
asigurare și o amendă unui intermediar în asigurări, în sumă totală de 14 mii lei, constatând 
încălcări ale prevederilor legale în partea ce ține de modul de instrumentare a dosarelor de 
daune, precum și utilizarea practicilor comerciale incorecte. 

3.4 SUPORT DIRECT ȘI INTERACȚIUNEA CU CONSUMATORII DE SERVICII FINANCIARE 

În anul 2025, activitatea de protecție a consumatorilor de servicii financiare a constituit una 
dintre prioritățile ale CNPF, activitatea fiind orientată spre consolidarea respectării 
drepturilor și a intereselor legitime ale consumatorilor. 

Suportul acordat consumatorilor a fost asigurat prin: 
 asistență în baza reclamațiilor; 
 asistență telefonică și la sediul CNPF; 
 asistență în cadrul procedurilor judiciare (a se consulta pct. 4.2 „Reprezentarea 

juridică” din prezentul Raport). 

ASISTENȚĂ ÎN BAZA RECLAMAȚIILOR 

În perioada de raportare, a fost înregistrat un număr total de 914 de reclamații, comparativ 
cu 820 reclamații, în anul 2024, depuse de consumatorii de servicii financiare. Evoluția în 
creștere reflectă consolidarea nivelului de informare a consumatorilor cu privire la 
mecanismele de protecție disponibile și la posibilitatea sesizării CNPF în cazul constatării 
unor practici neconforme, clauze abuzive sau încălcări ale legislației aplicabile. 

Această dinamică a fost susținută inclusiv de acțiunile de informare și de educație financiară, 
desfășurate de CNPF, orientate spre creșterea gradului de conștientizare a drepturilor 
consumatorilor. 
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Diagrama nr. 26 Evoluția numărului de reclamații recepționate 

 
Examinarea reclamațiilor a permis identificarea unor practici comerciale incorecte, clauze 
contractuale abuzive și abateri de la cadrul normativ, ceea ce a determinat intervenții prin 
măsuri corective și sancționatorii. 

Din analiza reclamațiilor recepționate, se constată că cele mai frecvente solicitări de 
informații și pretenții înaintate de consumatori au vizat, în principal:  

Credite/Depozite:  

În acest sector au fost recepționate 532 de reclamații, principalele probleme invocate de 
consumatori fiind legate de clauze abuzive (penalități, comisioane), de lipsa transparenței 
informațiilor contractuale și de practici comerciale incorecte.  

Asigurări:  

În acest domeniu au fost recepționate 159 de reclamații, principalele probleme vizând 
dezacorduri privind despăgubirile, refuzuri de plată totală sau parțială și întârzieri în 
soluționarea dosarelor de daună. 

Servicii de Plată și Schimb Valutar:  

Au fost înregistrate 107 de reclamații, principalele probleme fiind legate de extrageri 
frauduloase, refuzul restituirii soldurilor, întârzieri la procesarea plăților și blocarea cardurilor 
bancare. 

Reclamații redirecționate:  

Au fost redirecționate 116 reclamații către furnizorii de servicii financiare, în conformitate cu 
art. 82 alin. (4) din Legea nr. 192/1998. 
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Diagrama nr. 27 Sinteza reclamațiilor recepționate în cadrul CNPF 

 
Analiza petițiilor relevă faptul că cele mai multe reclamații au vizat serviciile de credite și 
depozite, reprezentând aproximativ 66,7 la sută, din totalul sesizărilor recepționate. 
Consumatorii au semnalat în principal clauze contractuale abuzive, lipsa transparenței în 
relațiile contractuale și aplicarea necorespunzătoare a costurilor aferente creditelor. 

Sectorul credite/depozite 

În anul 2025, în sectorul credite și depozite au fost recepționate 532 de reclamații, 
confirmând menținerea acestui domeniu ca principală sursă de sesizări din partea 
consumatorilor de servicii financiare. 

Analiza reclamațiilor evidențiază persistența unor probleme structurale, legate de 
transparența contractuală și de înțelegerea modului de aplicare a costurilor aferente 
produselor de creditare. Principalele aspecte semnalate au vizat existența unor clauze 
contractuale abuzive, manifestate prin dezechilibre între drepturile și obligațiile părților, în 
special în ceea ce privește penalitățile și comisioanele aplicate. 

În acest sens, reclamațiile au vizat, în special: 

 Perceperea unor penalități, comisioane și alte plăți suplimentare nejustificate 
Clauze contractuale care prevedeau aplicarea unor penalități, comisioane și alte plăți 
suplimentare considerate excesive, insuficient determinate sau neclare, din perspectiva 
modului de calcul și a condițiilor de percepere, inclusiv costuri care nu erau reflectate în mod 
transparent în conținutul contractual. 

 Aplicarea unor tarife și comisioane externe contractului, în lipsa unor prevederi 
contractuale exprese și a unor criterii clare de determinare 

Consumatorii au invocat situații în care anumite comisioane sau tarife erau stabilite prin 
documente externe contractului, fără includerea expresă a acestora în conținutul contractual 
și fără existența unor criterii clare și transparente de determinare. 

 Modificarea unilaterală a ratei dobânzii 
Au fost semnalate clauze prin care creditorul își rezerva dreptul de a modifica unilateral rata 
dobânzii, fără notificarea corespunzătoare sau fără acordul consumatorului. În anumite 
cazuri, modificările nu erau formalizate prin acte adiționale acceptate de ambele părți. 

 Contracte de credit cu rata dobânzii flotantă 
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Contractele nu conțin prevederi în ceea ce privește modalitatea de formare și modificare a 
ratei dobânzii, precum și la procedura de informare a consumatorului, acesta fiind lipsit de 
posibilitatea înțelegerii condițiilor și a circumstanțelor în care banca poate majora sau micșora 
rata dobânzii. 

 Calcul incorect al dobânzii anuale efective (DAE) 
Erori de calcul al dobânzii anuale efective, în sensul diminuării acesteia, care induc în eroare 
consumatorii asupra costului real al creditului. 

 Clauze abuzive privind garanțiile și răspunderea debitorului 
Clauze contractuale ce limitează dreptul consumatorului de a încheia noi contracte de credit 
sau de a înstrăina proprietatea negajată. 

 Abateri de la cerințele de transparență prevăzute în Legea nr. 202/2013 privind 
contractele de credit pentru consumatori 

Contractele de credit și formularele de informații precontractuale nu conțin toate categoriile 
de informații și drepturi ale consumatorilor-debitori, creând confuzie în ceea ce privește 
drepturile și obligațiile acestora. 

 Carențe de transparență a contractelor depozit 
Clauze abuzive din contractele de depozit permiteau modificarea unilaterală a condițiilor 
contractuale aferente depozitelor, inclusiv a ratei dobânzii variabile, fără informarea 
individuală și corespunzătoare a deponentului. 

Urmare a examinării reclamațiilor, CNPF a emis 25 de decizii cu caracter corectiv și a aplicat 
5 amenzi contravenționale în valoare de 80 mii lei. Totodată, în rezultatul procedurilor 
administrative inițiate de CNPF la solicitarea consumatorilor, unele organizații de creditare 
nebancară/bănci au inițiat remedierea reclamațiilor și revizuirea contractelor de credit, direct 
cu beneficiarii, fără o decizie din partea autorității în acest sens. 

Intervențiile CNPF au determinat, de asemenea, restituirea unor plăți și/sau casarea unor 
creanțe în valoare de aproximativ 3,4 mil. lei, cu impact direct asupra reducerii obligațiilor 
financiare ale consumatorilor afectați. 

Diagrama nr. 28 Sinteza reclamațiilor domeniul credite/depozite 
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Concluzii  

Serviciile de creditare și de depozit continuă să prezinte un nivel ridicat de vulnerabilitate din 
perspectiva protecției consumatorilor. Numărul semnificativ de reclamații și neregulile 
constatate în procesul de examinare evidențiază necesitatea continuării măsurilor de 
consolidare a cadrului normativ și sancționator, sporirii transparenței contractuale, precum 
și intensificării supravegherii practicilor comerciale, aplicate de instituțiile financiare. 

Sectorul de asigurări 

În anul 2025, în sectorul asigurărilor au fost recepționate 159 de reclamații, ceea ce reflectă 
menținerea unor dificultăți în procesul de soluționare a dosarelor de daună și în executarea 
obligațiilor contractuale de către asigurători. 

Analiza reclamațiilor relevă că principalele aspecte, semnalate de consumatori, au vizat 
dezacorduri privind cuantumul despăgubirilor de asigurare acordate, generate în special de 
diferențele dintre prejudiciile reclamate și sumele aprobate spre plată de către asigurători. 
Totodată, au fost frecvent invocate întârzieri și tergiversări în procesul de achitare a 
despăgubirilor, precum și situații de refuz total sau parțial al plății acestora. 

Un alt set de probleme identificate se referă la existența unor clauze contractuale cu 
potențial caracter abuziv, precum și la aplicarea unor practici comerciale incorecte în 
procesul de instrumentare și soluționare a dosarelor de daună. În anumite cazuri, aceste 
practici au condus la diminuarea nejustificată a despăgubirilor, inclusiv prin interpretarea 
extensivă sau neuniformă a condițiilor și a excepțiilor prevăzute în polițele de asigurare. 

De asemenea, consumatorii au semnalat neconcordanțe în modul de evaluare a pagubelor, 
evidențiind lipsa unor criterii suficient de clare, unitare și transparente în procesul de 
constatare și stabilire a prejudiciului. În același timp, au fost raportate dificultăți în accesarea 
informațiilor complete privind drepturile și obligațiile contractuale, precum și întârzieri în 
examinarea și soluționarea dosarelor de daună. 

În cadrul procedurilor administrative desfășurate, CNPF a constatat încălcări ale prevederilor 
Legii nr. 105/2003 privind protecția consumatorilor și ale Legii nr. 106/2022 privind 
asigurarea obligatorie de răspundere civilă auto pentru pagube produse de vehicule. Aceste 
constatări au evidențiat, inclusiv, deficiențe în respectarea cerințelor de transparență și 
informare a consumatorilor în procesul de comercializare și executare a contractelor de 
asigurare, în special în cazul produselor de tip AUTOCASCO. 

Ca urmare a încălcărilor constatate, CNPF a aplicat 4 amenzi contravenționale în valoare 
totală de 13.500 lei și a emis 3 decizii cu caracter corectiv. 

Intervențiile autorității au contribuit la restabilirea drepturilor consumatorilor afectați și au 
determinat acordarea unor despăgubiri suplimentare în valoare de 876.999,6 lei. 
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Diagrama nr. 29 Ponderea reclamațiilor în funcție de subiectele abordate 

 
Concluzii  

Examinarea reclamațiilor din sectorul asigurărilor relevă în continuare anumite deficiențe 
privind transparența și corectitudinea procesului de despăgubire, respectarea termenelor 
legale de soluționare a dosarelor de daună, evitarea solicitării nejustificate de documente, 
precum și necesitatea asigurării unui tratament echitabil al consumatorilor pe întreg parcursul 
relației contractuale. 

În ansamblu, sectorul asigurărilor necesită în continuare măsuri orientate spre consolidarea 
disciplinei de piață și îmbunătățirea practicilor comerciale, în vederea asigurării unui 
tratament echitabil, transparent și previzibil pentru consumatori. 

Sectorul servicii de plată și schimb valutar 

În anul 2025, au fost recepționate 107 de reclamații în domeniul serviciilor de plată și schimb 
valutar, acestea evidențiind riscuri asociate digitalizării și utilizării intensificate a serviciilor 
financiare electronice. 

Analiza reclamațiilor relevă faptul că sesizările consumatorilor au vizat o gamă variată de 
situații, cu impact direct asupra securității tranzacțiilor, corectitudinii operațiunilor și 
transparenței informațiilor furnizate de prestatori.  

Principalele aspecte semnalate au inclus: 

 Extrageri frauduloase de mijloace bănești din conturile bancare 
Au fost raportate cazuri de fraudă, inclusiv prin tehnici de tip „social engineering” și alte 
metode de compromitere a datelor aferente instrumentelor de plată. În majoritatea situațiilor, 
consumatorii au fost manipulați prin mesaje false, apeluri frauduloase sau publicități 
înșelătoare pe rețelele sociale, fiind determinați să divulge date sensibile (datele cardului, 
informații personale, parole OTP transmise prin SMS etc.), ceea ce a condus la afectarea 
securității fondurilor deținute. 

 Refuzul restituirii soldurilor disponibile 
Au fost semnalate situații în care prestatorii de servicii de plată (PSP) au refuzat restituirea 
fondurilor disponibile, în special în contextul blocării sau al restricționării conturilor, fără o 
justificare suficient de clară sau transparentă pentru consumatori.  

 Întârzieri în procesarea plăților  
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Consumatorii au reclamat întârzieri în executarea operațiunilor de plată, situații care au 
afectat îndeplinirea la termen a obligațiilor financiare și au generat dificultăți în gestionarea 
plăților curente. 

 Lipsa de transparență și deficiențe de informare  
Reclamațiile recepționate au vizat dificultăți legate de modul în care PSP comunică 
informațiile esențiale privind serviciile oferite, în special modificările contractuale și modul de 
prezentare a informațiilor prin canalele electronice. Consumatorii au invocat lipsa notificărilor 
explicite privind actualizarea condițiilor contractuale și a tarifelor, precum și diferențe în 
afișarea informațiilor privind istoricul operațiunilor și cursurile de schimb valutar între aplicația 
mobilă, platforma de web banking și alte surse puse la dispoziție de PSP. 

 Perceperea unor comisioane/taxe nejustificate sau netransparente 
Au fost raportate situații în care consumatorii au fost taxați cu comisioane considerate 
neclare, insuficient fundamentate sau necomunicate în mod transparent anterior efectuării 
operațiunilor. 

 Blocarea nejustificată a cardurilor de plată 
Consumatorii au semnalat cazuri de blocare a cardurilor, fără o informare prealabilă adecvată 
sau fără explicații suficiente, ceea ce a condus la restricționarea accesului la fondurile proprii. 

 Refuzul prestării serviciilor de plată 
Au fost raportate situații în care PSP au refuzat executarea anumitor operațiuni, fără a oferi 
justificări clare și complete consumatorilor. 

 Afișarea eronată sau netransparentă a cursului valutar 
Consumatorii au semnalat discrepanțe în modul de afișare a cursului de cumpărare a valutei, 
situații care au afectat transparența și corectitudinea operațiunilor de schimb valutar. 

Urmare a examinării cazurilor, CNPF a constatat o serie de neconformități și abateri de la 
cadrul normativ, inclusiv: 

 nerespectarea clauzelor contractuale privind rezoluțiunea contractului-cadru de 
servicii de plată, în special sub aspectul respectării termenului legal de preavizare; 

 necesitatea corelării și ajustării clauzelor contractuale la prevederile Legii                  nr. 
114/2012 cu privire la serviciile de plată și moneda electronică, în special în ceea ce 
privește condițiile de modificare și încetare a raporturilor contractuale; 

 calificarea afișării eronate a cursului valutar (EUR) drept practică comercială 
incorectă, de natură să inducă în eroare consumatorii cu privire la condițiile reale de 
efectuare a operațiunilor valutare. 

Ca urmare a constatărilor, CNPF a emis: 
 1 decizie cu caracter corectiv în raport cu un PSP, pentru nerespectarea condițiilor 

privind rezoluțiunea contractului-cadru și a termenului de preavizare; 
 1 decizie în raport cu o unitate de schimb valutar, pentru afișarea eronată a cursului 

de cumpărare EUR, fapt calificat drept practică comercială incorectă. 

Intervențiile CNPF au contribuit la recuperarea unor sume în valoare totală de 218.125,26 lei 
în beneficiul consumatorilor afectați, având impact direct asupra diminuării prejudiciilor 
suportate și consolidării protecției utilizatorilor de servicii de plată și schimb valutar. 
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Diagrama nr. 30 Distribuția reclamațiilor pe categorii și subcategorii 

 
Concluzii  

Sectorul serviciilor de plată și schimb valutar este caracterizat de vulnerabilități persistente, 
generate, în principal, de procesul accelerat de digitalizare a serviciilor financiare și de 
creșterea utilizării instrumentelor de plată electronice. Aceste evoluții au condus la 
expunerea consumatorilor la riscuri sporite, în special în ceea ce privește securitatea 
tranzacțiilor și integritatea datelor aferente instrumentelor de plată. 

În acest context, se constată necesitatea consolidării conformității cadrului contractual, 
aplicat de prestatorii de servicii de plată, inclusiv prin asigurarea unei mai bune alinieri la 
cerințele legale privind transparența, informarea prealabilă și condițiile de executare și de 
încetare a serviciilor. Totodată, sunt necesare măsuri suplimentare pentru îmbunătățirea 
modului de comunicare a informațiilor către consumatori, astfel încât aceștia să beneficieze 
de date clare, complete și ușor accesibile privind costurile, riscurile și condițiile de utilizare a 
serviciilor. 

ASISTENȚĂ TELEFONICĂ ȘI LA SEDIUL CNPF 

În vederea facilitării accesului consumatorilor de servicii financiare la informații relevante și 
la suport de specialitate, CNPF asigură funcționarea Liniei telefonice de informare, destinată 
consumatorilor de servicii financiare. 

Prin intermediul acestui serviciu au fost recepționate și soluționate peste 3.300 de apeluri, 
ceea ce reflectă interesul constant al consumatorilor pentru cunoașterea și exercitarea 
drepturilor lor în raport cu furnizorii de servicii financiare. În procesul de acordare a asistenței, 
consumatorii sunt informați ținând cont de nivelul lor de cunoștințe și experiență, astfel încât 
explicațiile și recomandările oferite să fie clare și accesibile. 

Suportul acordat a vizat, în principal, explicarea clauzelor contractuale, oferirea de îndrumări 
privind modalitatea de depunere a reclamațiilor, punerea la dispoziție a unor modele de 
cereri, notificări sau sesizări, precum și clarificarea drepturilor și a obligațiilor consumatorilor 
în relația cu furnizorii de servicii financiare. 

Totodată, în funcție de complexitatea situațiilor semnalate, consumatorii au beneficiat, la 
solicitare, și de asistență specializată direct la sediul CNPF, pentru examinarea detaliată a 
cazurilor și oferirea unor explicații suplimentare. 
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4. ACTIVITATEA OPERAȚIONALĂ A CNPF 

4.1 ACTIVITATEA CONSILIULUI DE ADMINISTRAȚIE 

În vederea realizării atribuțiilor conferite de legea-cadru, Consiliul de administrație, în cadrul 
a 62 de ședințe (51 de ședințe ordinare și 11 ședințe extraordinare), a adoptat 316 hotărâri 
atât sub forma actelor normative, cât și sub forma actelor cu caracter individual, divizate 
conform structurii prezentate în tabelul de mai jos. 

Tabelul nr. 21 Structura hotărârilor adoptate de către CA al CNPF 

Indicatori 2023 2024 2025 
Numărul ședințelor Consiliului de 
administrație 65 61 62 

Numărul total al hotărârilor, inclusiv: 468 393 316 

- hotărâri privind piața de capital 227 245 167 

- hotărâri privind piața de asigurări 69 - - 
- hotărâri privind sectorul de creditare 
nebancară/AEÎ 

94 - - 

- hotărâri privind protecția drepturilor 
consumatorilor 

22 111 117 

- hotărâri privind plasamente colective și 
servicii de finanțare participativă 

- - 2 

- hotărâri privind activitatea operațională a 
CNPF 

56 37 30 

Întru asigurarea principiului eficienței (art. 28 din Codul administrativ) și respectării 
termenelor legale, prin simplificarea procedurii decizionale, au fost emise 1.258 de decizii 
sub formă de dispoziții de către președintele/vicepreședintele împuternicit al CNPF, care 
soluționează anumite incidente procedurale (de exemplu, conexarea procedurilor 
administrative, atragerea în procedură administrativă, prelungirea termenului, 
suspendarea sau finalizarea procedurii administrative). Toate deciziile cu caracter 
individual au fost comunicate destinatarilor conform legislației. 

Deschiderea către public și transparența decizională a CNPF se reflectă în consultările 
publice, care, în anul 2025, au vizat 6 proiecte de acte normative și anunțuri de inițiere a 
consultărilor pe marginea elaborării acestora. Astfel, în cadrul ședințelor CA, au fost 
aprobate 9 acte normative de reglementare, care au vizat piața de capital, sectorul 
asigurărilor, sectorul fondurilor de pensii facultative și activitatea de dezvoltare 
instituțională. Informația respectivă este accesibilă pe site-ul web oficial al CNPF –
https://www.cnpf.md/ro/raport-privind-transparenta-in-procesul-decizional-6488.ht 

4.2 REPREZENTAREA JURIDICĂ 

Potrivit atribuțiilor conferite de lege, CNPF a continuat, pe parcursul anului 2025, să 
asigure reprezentarea juridică a intereselor publice în instanțele judecătorești, în vederea 
susținerii legalității actelor emise și a protejării integrității sectoarelor supravegheate. 
Această activitate a inclus participarea CNPF în numeroase litigii de contencios 
administrativ, cauze civile și contravenționale, în calitate de reclamant, pârât, intervenient 
sau autoritate care formulează concluzii, în temeiul Codului de procedură civilă. 

Activitatea de reprezentare juridică a vizat, cu precădere, apărarea legalității actelor 
administrative, emise de CNPF, susținerea măsurilor de supraveghere și remediere, 



88 
 

aplicate entităților reglementate, precum și promovarea drepturilor consumatorilor de 
servicii financiare. În continuare, sunt prezentate principalele date privind participarea 
CNPF în procesele judiciare, structurate pe domenii de activitate și categorii de litigii, 
reflectând eforturile CNPF de consolidare a disciplinei juridice și de asigurare a stabilității 
sectorului financiar reglementat. 

DOMENIUL PIEȚEI DE CAPITAL 

A fost asigurată participarea în 21 procese judiciare (CNPF având calitatea de 
reclamant/pârât/intervenient/autoritate care depune concluzii), și anume: 

Acțiuni în contencios administrativ: 

 acțiuni în contestare: având, în principal, ca obiect anularea actelor administrative 
aferente rezultatelor controlului; refuzul privind achiziționarea participațiunii 
calificate (conform Legii nr. 171/2012); radierea valorilor mobiliare; de blocare a 
conturilor; prescrierea de aducere a statutului în conformitate cu prevederile 
legislației în vigoare; înregistrarea ofertei publice și retragerea obligatorie; aplicarea 
sancțiunilor administrative (pecuniare); autorizarea reorganizării; 

 acțiuni în obligare: furnizare a informației aferente emisiunii suplimentare; emiterea 
răspunsului prin care să dispună societății achitarea dividendelor; 

Acțiuni civile: 

 dizolvarea societății și numirea lichidatorului;  
 anularea hotărârilor adunării generale a acționarilor S.A.;  
 restabilirea în drepturile de acționar a subscriitorilor; 

Cauze contravenționale: 

În acțiunile respective au fost pronunțate 8 acte judecătorești definitive/irevocabile 
(inclusiv în ordine de recurs Cap. IV din Codul administrativ). 

DOMENIUL PIEȚEI ASIGURĂRILOR 

A fost asigurată participarea în 31 de procese judiciare (CNPF având calitate de 
reclamant/pârât/intervenient/autoritate care depune concluzii), și anume 

Acțiune în contencios administrativ: 

 acțiune în contestare: având, în principal, ca obiect anularea actelor administrative 
aferente rezultatelor controlului, inițierea procedurii de remediere prin administrare 
specială, suspendarea/reperfectarea/retragerea licenței asigurătorului, 
administrarea companiei, anularea operațiunilor administrative, a notificărilor CNPF, 
aferente valabilității certificatelor de calificare, excluderea din lista entităților de 
audit eligibile, dispunerii creării provizioanelor de către asigurător, examinarea 
petiției aferente dosarului de despăgubire; 

 acțiune în obligare: de achitare a prejudiciului; 

Acțiuni civile:  

 la cererea asiguraților-consumatori în achitarea despăgubirilor de asigurare;  
 încasarea sumelor încasate în contul remunerării; 

Cauze contravenționale: 

În acțiunile respective, au fost pronunțate 18 acte judecătorești definitive/irevocabile 
(inclusiv în ordine de recurs Cap. din IV Codul administrativ). 
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DOMENIUL PIEȚEI DE CREDITARE 

A fost asigurată participarea în circa 500 de procese judiciare, obiect al litigiului 
constituind: 

Acțiune în contencios administrativ: 

 acțiune în contestare: raporturile de creditare; operațiuni administrative; 

Acțiuni civile:  

 constatarea nulității clauzelor abuzive, având ca temei actele administrative proprii, 
precum și la cererea debitorilor-consumatori;  

 privind încasarea datoriilor la cererea organizațiilor de creditare, a băncilor 
comerciale, a asociațiilor de economii și împrumut. 

Cauze contravenționale: 

În acțiunile respective au fost pronunțate 77 (61 consumatori) acte judecătorești 
definitive/irevocabile (inclusiv în ordine de recurs Cap. IV din Codul administrativ). 

Totodată, în perioada de referință a fost asigurată înaintarea în instanța de judecată a 15 
acțiuni în vederea punerii în executare a deciziilor CNPF, prin care au fost constatate 
clauze abuzive/ilegale în contractele de credit pentru consumatori. 

Multitudinea litigiilor ce vizează drepturile consumatorilor în acțiuni, ce derivă din obligații 
de creditare, oferă posibilitatea formulării unor concluzii și identificării a unor breșe în 
modul de soluționare de către instanțele de judecată a litigiilor respective. Pe parcursul 
anului 2025, de către instanțele de judecată au fost emise cca 253 soluții pe marginea 
acțiunilor ce vizează drepturile consumatorilor, în care CNPF este parte. Corelativ, din 
respectivele, cca 173 corespund integral poziției expuse de CNPF pe marginea 
diferendului. 

Analiza punctuală a soluțiilor instanței scoate în evidență o practică pozitivă a admiterii de 
către instanțe (cca 111 de cazuri) a cererilor CNPF de ridicare a excepției de tardivitate în 
litigii de încasare a datoriei. O astfel de practică relevă rolul CNPF în protecția drepturilor 
consumatorului și neadmiterea înaintării arbitrare a cererilor de încasare a datoriei în 
cazurile în care termenele de prescripție sunt depășite. La caz, a se reține că asupra 
subiectului tardivității, se va reveni cu date actualizate în Raportul pentru anul 2026, în 
condițiile în care se atestă conturarea unei practici contradictorii celei relevate pe perioada 
anului 2025. 

Complementar, a se reține că, din cele cca 253 de soluții pronunțate de instanțe, în cca 21 
s-a ținut cont parțial de poziția CNPF, iar în cca 33 nu s-a ținut cont de poziția CNPF. 

Analiza punctuală a soluțiilor pronunțate de instanțele de judecată, exceptând cazurile 
sporadice, relevă, totodată, o serie de concluzii, care pot eventual determina și necesitatea 
formulării unor propuneri de lege ferenda, pentru a asigura o mai bună aplicare în practică 
a normelor legale prin prisma previzibilității intenției legiuitorului. 

O primă incertitudine care se identifică în soluțiile oferite de instanța de judecată ține de 
modul în care urmează a fi puse în practică normele prevăzute la art. 37 alin. (5) și alin. (6) 
din Legea nr. 105/2003 privind protecția consumatorilor. Respectivele norme stabilesc 
impunerea de către instanța de judecată a excluderii clauzelor declarate nule din 
contractele cu același obiect, încheiate cu alți consumatori, precum și din contractele care 
urmează a fi încheiate cu consumatorii. Totodată, normele stabilesc că interdicția se poate 
referi și la un număr de comercianți din același sector economic, care utilizează sau 
recomandă utilizarea acelorași clauze sau a unor clauze similare. În practică, se atestă 
respingerea de către instanțe a capetelor de cereri ce vizează excluderea clauzelor 
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abuzive atât la nivelul unui singur profesionist, cât și la nivel de sector. În acest sens, 
instanța de judecată invocă constatări în abstract, fiind necesară furnizarea de către CNPF 
a datelor concrete ale contractelor în raport cu care urmează a fi admisă cererea de 
excludere. O asemenea abordare nu rezultă expres din norma legii, creând incertitudine cu 
privire la modul în care pot fi puse în aplicare normele citate anterior. 

Un alt aspect care necesită atenție ține de caracterul neuniform al punerii în aplicare a 
normei prevăzute la art. 1076 din Codul civil, care stabilește la alin. (3), obligația instanței 
de judecată de a invoca, din oficiu, nulitatea în cazul în care partea care nu a propus clauza 
abuzivă este un consumator. În accepțiunea CNPF, norma implică faptul verificării, din 
oficiu, de către instanța de judecată a clauzelor contractuale din perspectiva caracterului 
abuziv sau a ilegalității acestora, în litigiile de încasare a datoriei. Invocarea din oficiu a 
nulității clauzelor abuzive sau ilegale în aceste cazuri este importantă, deoarece la suma 
pretinsă a fi încasată din contul consumatorului poate varia în funcție de posibile clauze 
abuzive sau ilegale, referitoare la costurile contractului. 

Adițional, CNPF a relevat în practica sa o abordare diferențiată a instanțelor de judecată 
privind suma care poate fi pretinsă de la consumator în cazurile de cesiune de creanță. În 
acest sens, în unele cazuri, interpretarea reflectă posibilitatea de a pretinde în continuare 
plăți conform contractului de credit, însă în alte cazuri, interpretarea reflectă posibilitatea 
de a pretinde din partea consumatorului de către cesionar doar a creanței cesionate. 

Sintetizând observațiile atestate pe parcursul perioadei de referință, CNPF își propune să 
analizeze, în continuare, direcțiile de evoluție a practicii instanțelor de judecată, fiind 
dispusă, după caz, fie sesizarea Curții Supreme de Justiție, fie formularea unor propuneri 
de lege ferenda. 

4.3 INTEGRAREA EUROPEANĂ 

În anul 2025, în contextul procesului de integrare europeană și al consolidării cooperării cu 
UE, CNPF a participat activ la mecanismul național de coordonare, implementare și 
monitorizare a Agendei de reforme aferente Planului de creștere al Republicii Moldova 
pentru anii 2025–2027 (Hotărârea Guvernului nr. 260/2025 cu privire la aprobarea 
Agendei de reforme aferente Planului de creștere al Republicii Moldova pentru anii 2025–
2027). 

În calitate de autoritate competentă pentru domeniile ce țin de dezvoltarea pieței de 
capital, protecția consumatorilor de servicii financiare și consolidarea cadrului de 
reglementare și supraveghere financiară, CNPF a contribuit la implementarea acțiunilor și 
a reformelor sectoriale incluse în Agenda de reforme, precum și la monitorizarea 
indicatorilor de progres aferenți angajamentelor asumate de Republica Moldova. Totodată, 
instituția a asigurat procesul de colectare, sistematizare și de raportare a informațiilor 
privind gradul de realizare a măsurilor prevăzute în competența sa, în conformitate cu 
prevederile Hotărârii Guvernului nr. 260/2025. 

În acest context, CNPF a participat la exercițiile interinstituționale de raportare către CE, 
contribuind la elaborarea rapoartelor privind progresul implementării reformelor, 
prezentarea rezultatelor obținute și evidențierea nivelului de aliniere a cadrului normativ și 
instituțional național la standardele și cerințele UE. 

Pe parcursul anului de raportare, CNPF a continuat să promoveze procesul de integrare 
europeană prin alinierea cadrului normativ și a practicilor de supraveghere la acquis-ul UE 
în domeniile Servicii financiare, Dreptul societăților comerciale și Protecția consumatorilor 
de servicii financiare. 
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ACTIVITĂȚI PRIVIND REALIZAREA PROGRAMULUI NAȚIONAL DE ADERARE LA UE 

În anul 2025, CNPF a continuat să avanseze, în mod consistent, procesul de integrare 
europeană, în contextul etapelor ulterioare desfășurării screening-ului bilateral. 

CNPF participă la procesul de negociere pe patru capitole, și anume: Capitolul 2 – Libera 
circulație a lucrătorilor, Capitolul 6 – Dreptul societăților comerciale, Capitolul 28 – 
Protecția Consumatorilor și Capitolul 9 – Servicii financiare. 

După finalizarea în aprilie 2025 a procesului de screening bilateral ale acestor 4 Capitole 
de negociere, angajații CNPF au participat, în limitele competențelor, la elaborarea 
pozițiilor de negociere, pentru a definitiva și prezenta poziția de negociere instituțională. 

CNPF a fost activ implicată la elaborarea și modificarea Programului Național de Aderare a 
Republicii Moldova la Uniunea Europeană pentru perioada 2025–2029 (PNA), document 
strategic, care stabilește acțiunile necesare pentru transpunerea legislației europene și 
consolidarea capacităților instituționale în contextul procesului de aderare. De asemenea, 
lunar, CNPF a raportat progresele privind realizarea acțiunilor din PNA. 

În vederea asigurării unei abordări coordonate la nivel național, CNPF a participat activ la 
ședințele Consiliului de Coordonare Interinstituțională, aferente Clusterului 2 „Piața 
internă”, contribuind la consolidarea dialogului interinstituțional și la monitorizarea 
progresului în domeniile de competență. 

CNPF, de asemenea, a participat la elaborarea Contribuției Republicii Moldova la Pachetul 
de extindere al CE pentru anul 2025, pe capitolele în care CNPF participă, și a prezentat 
progresele pe recomandările UE și pe nivelul de aliniere la UE. 

Totodată, CNPF a participat activ la mecanismele instituționale de dialog dintre Republica 
Moldova și Uniunea Europeană, contribuind la monitorizarea progreselor și la promovarea 
realizărilor în domeniile de competență. 

În acest context, CNPF a asigurat elaborarea materialelor analitice și participarea la 
reuniunile organizate în cadrul structurilor instituționale ale Acordului de Asociere RM–UE, 
după cum urmează: 

 cea de-a IX-a Reuniune a Subcomitetului de Asociere privind dialogul economic, 
gestionarea finanțelor publice, serviciile financiare, statisticile și cooperarea 
financiară, inclusiv dispoziții antifraudă (Cluster 1); 

 cea de-a XII-a Reuniune a Comitetului RM–UE în configurația comerț; 
 cea de-a IX-a Reuniune a Subcomitetului de Asociere RM–UE privind cooperarea 

economică și în alte sectoare (Cluster 2). 
Participarea la aceste reuniuni a contribuit la consolidarea dialogului instituțional cu 
partenerii europeni, la evaluarea progreselor înregistrate în procesul de integrare 
europeană și la asigurarea unei comunicări coerente privind implementarea 
angajamentelor asumate de Republica Moldova. 

4.4 ACTIVITĂȚI DE COOPERARE 

COOPERAREA INTERINSTITUȚIONALĂ LA NIVEL NAȚIONAL și ACORDURI ÎNCHEIATE 

Pe parcursul anului 2025, CNPF a continuat consolidarea cooperării interinstituționale la 
nivel național, prin dezvoltarea relațiilor de parteneriat cu instituții relevante din Republica 
Moldova, în vederea susținerii proceselor de dezvoltare instituțională, promovării educației 
financiare și consolidării mecanismelor de protecție a consumatorilor de servicii financiare. 

În acest context, a fost încheiat Acordul de colaborare cu Centrul European al 
Consumatorului din Republica Moldova, care stabilește cadrul de cooperare dintre instituții 
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în domeniul protecției drepturilor consumatorilor de servicii financiare. Obiectivele 
Acordului vizează consolidarea capacităților instituționale prin schimb de informații privind 
cadrul normativ și bunele practici aplicabile, cooperarea în procesul de examinare și 
soluționare a reclamațiilor consumatorilor, precum și implementarea unor inițiative comune 
de informare și educare a consumatorilor. Totodată, acesta facilitează cooperarea în 
implementarea politicilor publice și în derularea proiectelor comune, în beneficiul 
consumatorilor de servicii financiare. 

De asemenea, CNPF a semnat în anul de referință un Acord de colaborare cu Universitatea 
de Stat din Moldova, prin intermediul Facultății de Jurnalism și Științe ale Comunicării, 
orientat spre promovarea educației financiare, consolidarea comunicării publice în 
domeniul financiar și dezvoltarea competențelor profesionale ale viitorilor specialiști în 
jurnalism economic. Acordul contribuie la dezvoltarea unui parteneriat reciproc avantajos, 
axat pe corelarea procesului de formare profesională cu cerințele pieței muncii și 
susținerea inițiativelor de educație financiară prin valorificarea expertizei științifice și 
consultative. 

În perioada următoare, CNPF va continua extinderea și aprofundarea cooperării 
interinstituționale atât la nivel național, cât și internațional, în vederea consolidării cadrului 
instituțional, preluării bunelor practici europene și susținerii procesului de integrare 
europeană a Republicii Moldova, contribuind astfel la creșterea gradului de protecție a 
consumatorilor de servicii financiare și a nivelului de încredere în piața de capital. 

COOPERAREA CU INSTITUȚIILE FINANCIARE INTERNAȚIONALE și CU AUTORITĂȚILE 
SIMILARE DIN ALTE STATE 

În anul 2025, activitatea de cooperare internațională a reprezentat una dintre direcțiile 
strategice ale activității instituției în contextul dezvoltării pieței de capital, consolidării 
protecției consumatorilor de servicii financiare și avansării procesului de armonizare a 
cadrului normativ național la acquis-ul UE. 

În perioada de referință, CNPF a menținut un dialog activ cu partenerii externi și instituțiile 
financiare internaționale, în special cu FMI, Banca Mondială, Consiliul Europei, Uniunea 
Europeană, BERD, Organizația pentru Cooperare și Dezvoltare Economică (OCDE) și alți 
parteneri de dezvoltare. Cooperarea s-a materializat prin participarea la misiuni de 
evaluare și asistență tehnică, proiecte de consolidare instituțională, sesiuni de instruire, 
schimburi de experiență și expertiză, precum și prin susținerea reformelor aferente 
procesului de aderare a Republicii Moldova la Uniunea Europeană. 

DIALOGUL CU FONDUL MONETAR INTERNAȚIONAL 

În anul 2025, CNPF a continuat cooperarea cu Fondul Monetar Internațional și Grupul 
Băncii Mondiale în cadrul exercițiilor de evaluare și monitorizare a sectorului financiar, 
inclusiv în contextul Programului de Evaluare a Sectorului Financiar (FSAP), desfășurat în 
cooperare cu autoritățile naționale competente. Participarea CNPF la aceste activități a 
avut drept obiectiv evaluarea rezilienței sectorului financiar, consolidarea mecanismelor de 
supraveghere și alinierea cadrului de reglementare la standardele și bunele practici 
internaționale.  

Totodată, dialogul cu FMI a continuat în cadrul misiunilor de evaluare, aferente programelor 
de asistență financiară externă, și al ședințelor tehnice, dedicate reformelor structurale din 
sectorul financiar, inclusiv aspectelor ce țin de protecția consumatorilor de servicii 
financiare și consolidarea stabilității financiare. 
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ASISTENȚA BĂNCII MONDIALE 

În cooperare cu Banca Mondială, CNPF a continuat activitățile orientate spre dezvoltarea 
cadrului de protecție a consumatorilor de servicii financiare, consolidarea incluziunii și 
educației financiare și promovarea accesului echitabil la servicii financiare moderne. În 
acest context, instituția a participat la activitățile de elaborare și promovare a Strategiei 
Naționale de Incluziune Financiară și a altor inițiative destinate creșterii gradului de 
educație financiară a populației. 

COLABORAREA CU BERD 

Pe parcursul perioadei de raportare, CNPF a beneficiat de suport din partea partenerilor 
externi, inclusiv prin proiecte finanțate de BERD. 

În acest sens, cu suportul BERD a fost lansat proiectul de cooperare tehnică „Alinierea 
cadrului legal și de reglementare pentru piețele de capital la standardele UE”, care are 
drept obiectiv promovarea unor piețe financiare eficiente și sustenabile, precum și 
consolidarea stabilității financiare. 

Principalele direcții operaționale ale proiectului includ: 

 modernizarea cadrului de politici în domeniul pieței de capital; 
 îmbunătățirea cadrului legal și de reglementare. 

Rezultatul preconizat constă în transpunerea directivelor și a regulamentelor-cheie ale UE 
privind piețele de valori mobiliare, organismele de plasament colectiv, infrastructura     
post-tranzacționare, raportarea corporativă și auditul. 

MISIUNI DE ASISTENȚĂ ALE UNIUNII EUROPENE ȘI TAIEX 

CNPF a beneficiat de expertiză specializată prin intermediul misiunilor consilierilor de rang 
înalt ai UE, inclusiv: 

 misiunea privind protecția consumatorilor de servicii financiare, realizată cu 
suportul Autorității Naționale de Protecție a Consumatorilor din România (2024), 
care a vizat transpunerea Directivei 2014/92/UE privind comparabilitatea 
comisioanelor și accesul la conturi de plăți de bază;  

 misiunea dedicată alinierii la Directiva și Regulamentul privind firmele de investiții 
(IFD/IFR), desfășurată în 2025, cu suportul Autorității de Supraveghere Financiară 
din România, care a sprijinit dezvoltarea unui cadru prudențial, coerent și eficient, 
pentru firmele de investiții din Republica Moldova.  

Totodată, în anul 2025, au fost organizate mai multe misiuni TAIEX, relevante pentru 
procesul de armonizare legislativă și consolidare instituțională, după cum urmează: 

 misiunea privind fondurile de pensii facultative (10–12 noiembrie 2025), care a 
evaluat conformitatea Legii nr. 198/2020 cu Directiva (UE) 2016/2341 (IORP II) și a 
formulat recomandări pentru îmbunătățirea cadrului legislativ. Partenerul misiunii a 
fost Autoritatea de Supraveghere Financiară din România;  

 misiunea privind implementarea MiFID II (1–5 decembrie 2025), axată pe 
funcționarea pieței OTC, cerințele și implicațiile acesteia, cu participarea experților 
de la Autoritatea de Supraveghere Financiară din Polonia.  

În cadrul Programului de susținere a revenirii de scurtă durată a membrilor diasporei cu 
experiență profesională avansată, implementat de Biroul relații cu diaspora, care are drept 
scop valorificarea capitalului uman și a experienței profesionale a diasporei înalt calificate 
pentru dezvoltarea instituțională, politică, economică, socială și culturală a Republica 
Moldova, precum și pentru integrarea acesteia în UE, CNPF a beneficiat de asistență 
consultativă în domeniul pieței de capital. Aceasta a vizat în special piața instrumentelor 
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financiare și realizarea unei analize privind diferențele dintre legislația europeană și cea 
națională. 

COLABORARE CU ORGANIZAȚIA PENTRU COOPERARE ȘI DEZVOLTARE ECONOMICĂ 

În anul 2025, CNPF a continuat cooperarea cu OCDE în domeniile ce vizează dezvoltarea 
pieței financiare, incluziunea și educația financiară, schimbul de informații în scopuri fiscale, 
precum și îmbunătățirea mediului de afaceri și a competitivității economice. 

În contextul cooperării regionale, reprezentanții CNPF au participat la activitățile 
desfășurate în cadrul proiectului comun al OCDE și International Trade Centre (ITC) – 
„Empowering Trade and Competitiveness în Eastern Partnership Countries (ETaC)”, 
destinat sprijinirii țărilor Parteneriatului Estic în elaborarea unor politici economice, bazate 
pe analize și dovezi, orientate spre consolidarea competitivității și promovarea reformelor 
structurale ale mediului de afaceri. 

Activitățile desfășurate în cadrul proiectului au combinat exerciții de analiză regională cu 
asistență specifică la nivel național, având drept obiectiv susținerea priorităților de reformă 
și promovarea unei creșteri economice sustenabile. În acest context, CNPF a contribuit la 
schimbul de bune practici și la dialogul instituțional privind dezvoltarea pieței de capital, 
îmbunătățirea accesului la finanțare și consolidarea cadrului de reglementare și 
supraveghere în conformitate cu standardele internaționale. 

Totodată, instituția a continuat participarea la exercițiile de evaluare și raportare privind 
reformele anticorupție în Moldova pe componenta „Integritatea în afaceri”. În acest 
context, CNPF a asigurat implementarea recomandărilor Raportului follow-up al celei       
de-a V-a Runde de monitorizare a reformelor anticorupție în Moldova și a prezentat 
informația privind măsurile întreprinse întru implementarea indicatorilor de performanță și 
a recomandărilor formulate de experți. 

O altă direcție de activitate a CNPF este implementarea Planului comun de realizare a 
recomandărilor din Raportul de evaluare inter pares privind schimbul de informații la 
solicitare (EOIR) al Secretariatului Forumului global al OCDE privind transparența și 
schimbul de informații în scopuri fiscale. 

4.5 PREVENIREA și COMBATEREA SPĂLĂRII BANILOR ȘI FINANȚĂRII TERORISMULUI 

Anul 2025 a fost marcat de continuarea efortului de armonizare a legislației naționale cu 
reglementările UE, totodată fiind efectuată și o evaluare a cadrului normativ național în 
domeniul prevenirii și combaterii spălării banilor și finanțării terorismului. 

Astfel, în temeiul Hotărârii Biroului Permanent al Parlamentului Republicii Moldova                 
nr. 4/2025 privind aprobarea Planului de evaluare ex-post a actelor normative pentru anul 
2025, Legea nr. 308/2017 cu privire la prevenirea și combaterea spălării banilor și finanțării 
terorismului a fost inclusă în lista actelor normative, supuse evaluării ex-post de impact, 
precum și evaluării ex-post juridice. 

Corespunzător, CNPF a prezentat toate informațiile detaliate și relevante aferente 
domeniilor sale de competență, precum și a participat la ședințele de lucru comune 
organizate de către Comisia Parlamentară securitate națională, apărare și ordine publică. 
Ca rezultat, au fost elaborate Raportul de evaluare ex-post juridică a Legii nr. 308/2017, 
precum și Raportul de evaluare ex-post de impact al cadrului normativ din domeniul 
prevenirii și combaterii spălării banilor și finanțării terorismului (Legea nr. 308/2017 și Legea 
nr. 75/2020 privind procedura de constatare a încălcărilor în domeniul prevenirii și 
combaterii spălării banilor și finanțării terorismului și modul de aplicare a sancțiunilor). 
Concluziile și recomandările formulate în rapoartele de evaluare menționate, au fost luate 
în considerare la elaborarea noii Strategii naționale în domeniu, pentru anii 2026-2030. 
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Un alt exercițiu finalizat în anul 2025, care dictează acțiunile prioritare și unde vor fi 
concentrate resursele CNPF pe domeniul vizat, este evaluarea națională a riscurilor de 
spălare a banilor și finanțare a terorismului. Evaluarea a fost coordonată de Serviciul 
Prevenirea și Combaterea Spălării Banilor și a implicat atât sectorul public, cât și cel privat. 
A fost utilizată metodologia UE, fapt care a reflectat eforturile de armonizare cu 
standardele UE și Recomandările FATF (Grupul de Acțiune Financiară Internațională). 
Astfel, principalele particularități ale procesului au constituit abordarea bazată pe risc prin 
identificarea amenințărilor, analiza vulnerabilităților, precum și impactul asupra sectoarelor 
evaluate. 

Serviciile de investiții au fost analizate atât sub aspectul unor posibile tipologii de spălare 
a banilor specifice regiunii, cât și prin evaluarea eficienței aplicării cadrului normativ de 
reglementare și supraveghere, precum și cel din domeniul prevenirii și combaterii spălării 
banilor și finanțării terorismului. 

 Rezultatele evaluării riscurilor de spălare a banilor   
pe domeniile de competență ale CNPF 

 
În vederea realizării evaluării, CNPF a făcut parte din grupul de lucru, care a colectat și 
analizat date, a identificat dificultăți în proces și a colaborat cu experți naționali și 
internaționali, asigurând, totodată, consultarea sectorului privat. În proces, CNPF a utilizat 
date provenite din multiple surse: date statistice oficiale, din registrele publice, rapoarte 
ale CNPF, chestionare expediate participanților pieței nebancare, precum și analize 
independente. Aceste informații au permis o evaluare detaliata a cadrului legal, a 
dimensiunii sectoarelor, a profilului clienților, a tipurilor de produse și servicii acordate, a 
mecanismelor de control intern și a eficienței supravegherii exercitate de către CNPF. 

În cursul anului 2025, au continuat activitățile de analiză/impact ale Deciziilor de Politică 
Externă și de Securitate Comună a UE, fiind examinate actualizările regimurilor de sancțiuni 
internaționale privind terorismul, încălcări grave ale drepturilor omului, finanțarea 
proliferării armelor de distrugere în masă sau ale jurisdicțiilor și ale statelor aflate sub regim 
de sancțiuni internaționale. 

În altă ordine de idei, consolidarea capacităților interne ale autorității de supraveghere pe 
domeniul prevenirii spălării banilor a fost asigurată inclusiv prin instruirea și informarea 
angajaților despre subiecte de interes (potrivit Planului de instruire anual), precum și 

Risc scăzut Piața de capital
• tipuri de produse și servicii foarte limitate;
• activitatea intermediarilor pieței de capital, limitată pe teritoriul Republicii Moldova;
• majoritatea entităților supravegheate, datorită specificului activității, au persoane
rezidente în portofoliul de clienți;

Risc mediu-scăzutFinanțare participativă

• includerea furnizorilor de finanțare participativă în calitate de entități raportoare;
• consolidarea cadrului de reglementare și supraveghere;
• monitorizarea insuficientă a fluxurilor financiare digitale și lipsa raportărilor către
SPCSB;

•caracterul transfrontalier al plăților;

Risc scăzutPensii private

•natura produselor oferite de către administratorii fondurilor de pensii facultative,
și anume termenul lung, penalități la retragerea anticipată a contribuțiilor;

•posibilitatea unor viitoare transferuri de unități de fond între diferite jurisdicții, fără
verificări adecvate ale beneficiarului efectiv.



96 
 

privind aplicarea celor mai bune practici de reglementare și supraveghere, în cadrul 
proiectului Consiliului Europei „Parteneriat pentru buna guvernare” și a Proiectului OSCE 
„Soluții inovatoare de politici pentru atenuarea riscurilor de spălare a banilor asociate 
activelor virtuale”. 

Cooperarea cu autoritatea națională, responsabilă de prevenirea și combaterea spălării 
banilor și finanțării terorismului (SPCSB), a continuat pe parcursul perioadei de raportare, 
în special cu privire la: 

 schimbul de informații referitoare la controalele efectuate de către CNPF la 
entitățile raportoare supravegheate; 

 gradul de realizare a Planului de acțiuni pentru implementarea Strategiei naționale 
de prevenire și combatere a spălării banilor și finanțării terorismului pentru anii 
2020-2025; 

 participarea la activitățile Grupului de lucru pentru efectuarea evaluării naționale a 
riscurilor de spălare a banilor și finanțării terorismului; 

 schimbul de cunoștințe și experiențe în domeniu, participarea la instruiri și ședințe 
de lucru. 

4.6 RESURSE UMANE 

În anul 2025, CNPF a funcționat în baza structurii organizaționale aprobate prin Hotărârea 
CNPF nr. 21/2/2023, efectivul limită fiind de 96 unități de personal. Totodată, în vederea 
eficientizării structurii organizatorice a CNPF, prin Hotărârea CNPF nr. 50/7/2025, au fost 
operate modificări și completări la organigramă și la statele de personal. Efectiv, la 
31.12.2025, CNPF a avut un total de 72 de salariați, dintre care 69 reprezentau personalul 
angajat și 3 erau membri ai Consiliului de administrație. Astfel, rata de ocupare a instituției 
cu personalul necesar este de 75.0 la sută. Dinamica ratei de ocupare a funcțiilor vacante 
în ultimii 5 ani este relativ stabilă, înregistrând oscilații anuale neînsemnate cu o ușoară 
scădere în ultimii doi ani (Diagrama nr. 31 Dinamica ratei de ocupare a funcțiilor vacante). 
Menținerea unei rate mai înalte de ocupare cu personal este în continuare dificil de atins 
din cauza fluctuației disproporționate și a deficitului mare de pretendenți la funcțiile 
vacante cu competențe corespunzătoare necesităților. Totodată, acest indicator este 
influențat și de creșterea necesității de personal, ca urmare a creșterii volumului de lucru 
pentru integrarea europeană. 

Diagrama nr. 31 Dinamica ratei de ocupare a funcțiilor vacante 
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Diagrama nr. 32 Structura pe subdiviziuni în anul 2025 

 

 

65.3 la sută (47 salariați) au fost antrenați în gestionarea directă a domeniilor de 
competență conferite de legea-cadru și 30.6 la sută (22 salariați) au desfășurat activități 
de suport, aferente misiunii instituționale. Rata fluctuației de personal a constituit 8.3 la 
sută (6 demisii). 

Diagrama nr. 33 Structura pe funcții în anul 2025 

 
 

În anul 2025, în cadrul CNPF 36.1 la sută (26) din salariați au avut o vechime de muncă mai 
mult de 10 ani, într-o relație de muncă de la 1 până la 10 ani au fost 52.8 la sută (38) de 
angajați și 11.1 la sută (8) angajați au deținut o vechime de mai puțin de un an (Diagrama nr. 
34 Structura personalului după vechimea în muncă în cadrul CNPF). 
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Diagrama nr. 34 Structura personalului după vechimea în muncă în cadrul CNPF 

 
Concomitent, 65.3 la sută (47) dintre toți salariații sunt femei, în timp ce 34.7 la sută (25) 
sunt bărbați. Vârsta medie a personalului CNPF este de 45 ani (47 persoane peste 40 ani), 
(Diagrama nr. 35 Structura personalului după gen). 

Diagrama nr. 35 Structura personalului după gen 

 
ÎMBUNĂTĂȚIREA CALIFICĂRII PERSONALULUI 

CNPF, în mod constant, a susținut instruirea și perfecționarea profesională a personalului 
instituției prin participarea la seminare, conferințe, ateliere de lucru și alte activități 
organizate în țară, inclusiv sesiuni interne și peste hotare. Cunoștințele și experiența 
acumulată de personal urmează a fi aplicate și în continuare pentru consolidarea și 
dezvoltarea instituției. 

În scopul îmbunătățirii continue a proceselor de activitate ale CNPF, sporind în același timp 
eficiența performanței în domeniile privind protecția drepturilor consumatorilor de servicii 
financiare, piața de capital, fondurile de pensii facultative și serviciile de finanțare 
participativă, peste 50 de reprezentanți ai CNPF și-au îmbunătățit calificările prin 
participarea la cursuri de formare profesională și schimb de experiență desfășurate în țară 
și în străinătate. 

Personalul autorității a participat la peste 40 de seminare, ateliere de lucru, vizite de lucru, 
instruiri menite să îmbunătățească cunoștințele și să consolideze capacitățile operaționale 
în domeniul dreptului contravențional, Codului civil, Codului administrativ, supravegherii 
activelor virtuale, prevenirii și combaterii spălării banilor și finanțării terorismului, protecției 
datelor cu caracter personal, activității prestatorilor de servicii de plată, supravegherii 
sectorului pensiilor private, instruirii în domeniul transpunerii directivelor europene, 
controlului intern managerial, managementului performanței și al riscurilor, securității 
sistemelor informaționale, resurselor umane și integritate, modalităților/conținutului 
depunerii declarației de avere și interese personale, raportare financiară, securității și 
sănătății în muncă, cursului MS Excel, etc. 
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4.7 TRANSPARENȚA ȘI RELAȚIILE CU PUBLICUL 

O prioritate strategică a CNPF în anul 2025 a fost consolidarea unui dialog transparent și 
eficient cu cetățenii și instituțiile media. Printr-o abordare adaptată schimbărilor de pe 
piața financiară, instituția a asigurat o diseminare clară a informațiilor, punând un accent 
deosebit pe explicarea hotărârilor adoptate și pe prevenirea riscurilor pentru utilizatorii de 
servicii financiare. 

SITE-UL WEB OFICIAL AL CNPF 

Site-ul CNPF a rămas principalul canal de difuzare a informațiilor oficiale, fiind actualizat 
constant cu noutăți legislative și operaționale. O noutate structurală a fost crearea 
compartimentului dedicat fondurilor de pensii. 

Pe parcursul anului, CNPF a publicat 101 de comunicate de presă. Din totalul acestora, 48 
au vizat deciziile adoptate în cadrul ședințelor Consiliului de administrație, 46 au reflectat 
activitatea curentă, iar 6 materiale au fost emise sub formă de atenționări specifice privind 
fraudele bancare, schemele piramidale și platformele false de investiții. Aceste informații 
au fost distribuite pe site-ul web oficial, pe rețelele de socializare (Facebook și LinkedIn), 
în Buletinul Informativ „Capital Market” și direct către presă. Ca rezultat, mesajele CNPF 
au fost preluate în peste 620 de articole și știri, ceea ce arată un interes de 2,5 ori mai 
mare, comparativ cu anul 2024. Cele mai vizate subiecte au inclus avertizările privind 
platformele neautorizate, protecția consumatorilor și clarificările privind despăgubirile 
RCA. Mesajele de tip alertă împotriva fraudelor au înregistrat cel mai înalt grad de viralitate 
în spațiul digital. 

APARIȚII MEDIA 

Pentru a fi mai aproape de cetățeni, reprezentanții CNPF au oferit 31 de interviuri la posturi 
de televiziune și radio, precum Moldova 1, TVR Moldova, Jurnal TV, Pro TV, TV8, Radio 
Moldova, Rlive, Vocea Basarabiei, EcoFM ș.a. 

Principalele subiecte abordate au vizat educația financiară și protecția consumatorilor. Un 
accent deosebit a fost pus pe riscurile asociate platformelor de investiții false, creditării 
excesive și fraudelor online. De asemenea, au fost discutate teme precum SNDPC 2025-
2030, dezvoltarea pieței de capital și rolul CNPF în asigurarea stabilității financiare, fiind 
subliniată importanța consolidării cadrului instituțional și a încrederii investitorilor pentru 
susținerea unei creșteri durabile a sectorului financiar. Alte subiecte relevante au inclus 
asigurările RCA și cele pentru locuințe, clauzele abuzive în contractele de credit și noile 
reglementări privind protecția consumatorilor de servicii financiare. 

Totodată, cu scopul informării publicului despre riscurile îndatorării excesive și ale clauzelor 
abuzive în contractele de credit a fost organizat un club de presă împreună cu Centrul 
analitic independent Expert-Grup. 

REȚELE DE SOCIALIZARE 

Interacțiunea cu publicul a fost consolidată prin intermediul rețelelor de socializare 
(Facebook și LinkedIn), unde au fost publicate 290 de postări informative. 

EVENIMENTE 

Pentru a asigura o comunicare cât mai deschisă, experții CNPF au participat în calitate de 
vorbitori la diverse evenimente. Printre acestea se regăsesc: 

 Evenimentul „Sună Clopoțelul pentru Egalitatea de Gen/Ring the Bell for Gender 
Equality”, în cadrul căruia a fost subliniată importanța inițiativei globale a burselor 
de valori privind egalitatea de gen; 
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 Conferința internațională „Protecția consumatorilor: abordări integrate în sistemul 
juridic”, unde s-a pus accent pe importanța deciziilor informate în domeniul 
serviciilor financiare; 

 Masa rotundă „Tranziția către un stil de viață sustenabil”, ce a inclus discuții despre 
necesitatea adoptării unor practici de consum responsabile și a unei economii 
orientate către durabilitate; 

 Seminarul „Piața de Capital și Produsele Trade Financing – Motoare de dezvoltare 
a business-ului”, în cadrul căruia s-a evidențiat importanța diversificării surselor de 
finanțare pentru dezvoltarea economică a Republicii Moldova; 

 Conferința „Viitorul Guvernanței 2025” (Future of Governance), eveniment care a 
abordat teme esențiale, legate de viitorul pieței de capital și al reglementărilor 
financiare din Republica Moldova; 

 Media Brunch-ul „Finanțe pentru Ea” – o discuție deschisă despre accesul la 
finanțare pentru femeile antreprenoare; 

 Evenimentul de lansare a ofertei publice de obligațiuni municipale pentru satul 
Sireți, raionul Strășeni; 

 Evenimentul de constituire a S.A. „Bursa Internațională a Moldovei”; 
 Capital Market Forum, desfășurat în cadrul Moldova Business Week 2025, unde au 

fost discutate tendințele, provocările și oportunitățile de dezvoltare a pieței de 
capital din țară; 

 Evenimentul de lansare a ofertei publice de obligațiuni municipale pentru satul 
Costești, raionul Ialoveni; 

 Sesiune de formare în cadrul cursurilor de instruire profesională continuă destinate 
auditorilor, având ca scop consolidarea cunoștințelor privind piața de capital. 

BULETINE INFORMATIVE ÎN DOMENIUL PIEȚEI DE CAPITAL și AL PROTECȚIEI 
CONSUMATORILOR FINANCIARI 

Autoritatea a asigurat publicarea periodică a: 

 Buletinului Informativ Piața de Capital: o analiză detaliată a indicatorilor de 
performanță și a dinamicii emisiunilor de valori mobiliare pe piața primară și a 
tranzacțiilor cu acestea pe piața secundară. 

 Buletinului Informativ Protecția Consumatorilor Financiari: o sinteză a activității de 
supraveghere și a eforturilor depuse în acest domeniu. 

4.8 EDUCAȚIA FINANCIARĂ și CAMPANII DE INFORMARE 

Pe parcursul anului 2025, CNPF a acordat o atenție sporită activităților de educație 
financiară și prevenire a fraudelor. Prin compartimentul „CNPF explică”, au fost realizate 
18 materiale, inclusiv 8 filme de scurt metraj de tip reels, care au detaliat utilizarea serviciilor 
financiare, precum depozitele, creditele, portofelul electronic și investițiile. Complementar, 
compartimentul „CNPF atenționează” a inclus 6 materiale dedicate sesizării fraudelor și 
schemelor de investiții dubioase. 

CAMPANII TEMATICE 

CNPF s-a alăturat inițiativelor internaționale prin campanii precum: 

 Global Money Week 2025: Aceasta a inclus un quiz online, material video de tip 
„Vox Populi”, emisiuni tematice despre crowdfunding și fonduri de pensii, 2 sesiuni 
de educație financiară pentru studenți din Bălți și un atelier pentru siguranța 
financiară a femeilor, organizat în parteneriat cu UN Women. 

 Fraud Awareness Week și World Investor Week 2025: Aceste campanii au vizat 
educarea publicului despre pericolele escrocheriilor online și promovarea protecției 
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investitorilor. Au fost diseminate informații despre diversificarea portofoliului, 
acțiuni, obligațiuni și capcanele platformelor de investiții neautorizate. 

 Informare specifică: A continuat derularea campaniei pentru promovarea 
constatului amiabil și a creditării responsabile, spotul „La ce atragem atenția când 
contractăm un credit de consum” a fost difuzat pe parcursul anului în transportul 
public urban (149 de autobuze și 323 de troleibuze), în rețelele de magazine METRO 
Chișinău și Bălți, și acceptată spre difuzare gratuită de 8 posturi TV (TVR Moldova, 
Sor TV, Axial, 1 TV, Gurinel, One TV, Star TV, Next TV) și de 3 posturi Radio (Zum1, 
Zum2, Aquarelle FM). 

 Mini-campanii: lansarea S.A. „Bursa Internațională a Moldovei” și emisiunile de 
obligațiuni ale autorităților publice locale, în cadrul cărora au fost publicate 
comunicate și postări informative. 

SESIUNI DE INFORMARE 

Pe parcursul anului 2025, activitățile de informare și educație financiară au acoperit un 
număr total de aproximativ 1400 de persoane, dintre care 600 de tineri și 800 de adulți. 
Aceste acțiuni au urmărit consolidarea cunoștințelor financiare în rândul diferitor categorii 
de beneficiari, prin abordarea unor tematici adaptate nevoilor specifice ale fiecărui 
segment de public. Programul de instruire a fost structurat astfel încât să faciliteze 
înțelegerea pieței financiare, totodată, punându-se accent pe diseminarea informațiilor 
privind protecția consumatorilor de servicii financiare și pe identificarea mecanismelor de 
prevenire a fraudelor și a escrocheriilor în mediul online. 

SESIUNI DE INFORMARE ȘI DE EDUCAȚIE FINANCIARĂ DESTINATE ADULȚILOR 

În colaborare cu UN Women, au fost desfășurate multiple activități de instruire dedicate 
publicului adult. Acestea au inclus patru sesiuni de educație financiară organizate la 
Orange Digital Center pentru un grup de aproximativ 130 de femei, precum și un atelier 
axat pe protecția consumatorului de servicii financiare și instrumentele financiare, oferite 
de piața de capital, susținut la Tekwill Bălți în prezența a 60 de participanți. De asemenea, 
au fost realizate 13 sesiuni de educație financiară în diverse localități ale țării, precum 
Strășeni, Hîrbovăț, Costești, Soroca, Nisporeni, Telenești, Râșcani, Ștefan-Vodă, Comrat, 
Puhoi și Sireți, facilitând accesul la informații pentru un număr de peste 600 de femei. 

SESIUNI DE EDUCAȚIE FINANCIARĂ DESTINATE ADOLESCENȚILOR 

Activitățile dedicate tinerilor au cuprins sesiuni de informare pentru aproximativ 55 de 
studenți de la Academia de Studii Economice din Moldova și de la Universitatea de Stat a 
Moldovei și circa 100 de elevi de la Liceul Teoretic „Orizont” și Liceul Teoretic „Mihai 
Eminescu” din Bălți. Alte patru sesiuni de educație financiară au avut loc în cadrul taberelor 
de vară, la care au luat parte peste 450 de persoane. 

4.9 INFRASTRUCTURA TEHNOLOGIILOR INFORMAȚIONALE 

În anul 2025, au fost realizate sarcini în cadrul activităților de dezvoltare și mentenanță a 
infrastructurii informaționale a CNPF. 

Astfel, activitatea de dezvoltare și modernizare a infrastructurii informaționale a CNPF a 
fost orientată spre consolidarea proceselor de digitalizare, eficientizarea interacțiunii cu 
participanții pieței financiare nebancare și sporirea securității informaționale. 

Acțiunile realizate au contribuit la optimizarea proceselor interne, creșterea nivelului de 
transparență și îmbunătățire a accesului la servicii electronice pentru participanții la piață 
și consumatori. 
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În perioada de raportare a fost finalizată dezvoltarea și implementarea modulului informatic 
destinat calculării și afișării DAE pe site-ul web oficial al CNPF – www.cnpf.md. 

Modulul implementat permite: 
 calcularea automată și transparentă a DAE; 
 verificarea respectării limitărilor prevăzute de Legea nr. 202/2013 privind 

contractele de credit pentru consumatori; 
 informarea consumatorilor privind costul total al creditelor; 
 sporirea transparenței produselor financiare oferite pe piață. 

Totodată, au fost realizate: 
 ajustări funcționale conform modificărilor legislative; 
 optimizarea interfeței pentru utilizatori; 
 testarea și validarea algoritmilor de calcul; 
 integrarea mecanismelor de protecție și validare a datelor introduse. 

Implementarea acestui modul a contribuit la: 
 consolidarea protecției consumatorilor de servicii financiare; 
 creșterea nivelului de conformitate a creditorilor; 
 eficientizarea procesului de monitorizare a respectării cadrului normativ. 

Pe parcursul anului 2025 a fost asigurată mentenanța continuă și dezvoltarea sistemului 
informatic, destinat stocării, generalizării și diseminării informației aferente activității 
participanților la piața de capital. 

Activitățile realizate au inclus: 
 administrarea și monitorizarea funcționării sistemului de raportare electronică; 
 actualizarea formularelor și a structurilor de raportare; 
 optimizarea performanței bazelor de date; 
 corectarea erorilor identificate în exploatare; 
 îmbunătățirea mecanismelor de validare automată a datelor raportate;  
 dezvoltarea unor funcționalități suplimentare pentru generarea rapoartelor 

statistice și analitice. 

Ca rezultat: 
 a fost asigurată continuitatea procesului de raportare electronică; 
 s-a redus timpul de procesare a datelor raportate; 
 a fost îmbunătățită calitatea și integritatea informațiilor colectate; 
 a crescut eficiența proceselor de supraveghere și analiză a pieței de capital. 

În scopul asigurării securității informaționale și continuității activității instituției, în anul 
2025, au fost realizate măsuri permanente privind crearea, verificarea și păstrarea copiilor 
de rezervă pentru toate sistemele informatice, utilizate în cadrul infrastructurii CNPF. 

Activitățile desfășurate au inclus: 
 configurarea și automatizarea procedurilor de backup; 
 efectuarea copiilor de rezervă periodice pentru servere, baze de date și aplicații 

informatice; 
 verificarea integrității copiilor de rezervă; 
 testarea periodică a procedurilor de restaurare a datelor; 
 monitorizarea spațiilor de stocare și optimizarea politicilor de arhivare. 

Măsurile implementate au permis: 
 diminuarea riscurilor de pierdere a datelor; 
 sporirea gradului de protecție a informațiilor instituționale; 
 asigurarea continuității operaționale în situații de incident; 

http://www.cnpf.md/
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 creșterea rezilienței infrastructurii informatice a CNPF. 

În perioada de raportare a continuat procesul de modernizare și dezvoltare a programului 
electronic „Managementul documentelor”, utilizat pentru gestionarea fluxului documentar 
intern al CNPF. 

În cadrul activităților de dezvoltare au fost realizate: 
 optimizarea fluxurilor electronice de circulație a documentelor; 
 dezvoltarea funcționalităților de căutare și filtrare; 
 îmbunătățirea mecanismelor de notificare și monitorizare a executării sarcinilor; 
 ajustarea drepturilor de acces și securitate; 
 optimizarea performanței aplicației și a timpului de răspuns; 
 implementarea unor funcționalități suplimentare pentru evidența și arhivarea 

documentelor electronice. 

Rezultatele obținute au contribuit la: 
 eficientizarea proceselor administrative interne; 
 reducerea timpului de procesare a documentelor; 
 creșterea disciplinei executive; 
 sporirea transparenței și trasabilității proceselor documentare; 
 consolidarea procesului de digitalizare instituțională. 

Activitățile realizate în anul 2025 au contribuit semnificativ la dezvoltarea și modernizarea 
infrastructurii informaționale a CNPF, precum și la consolidarea proceselor de digitalizare 
instituțională. 

Implementarea și dezvoltarea sistemelor informatice au permis: 
 îmbunătățirea calității serviciilor electronice; 
 creșterea eficienței activităților operaționale; 
 sporirea securității informaționale; 
 optimizarea proceselor interne și externe de raportare și de gestionare a 

informației. 

În continuare, se preconizează extinderea funcționalităților sistemelor existente, 
integrarea unor noi servicii digitale și consolidarea măsurilor de securitate cibernetică, în 
vederea alinierii la cele mai bune practici și standarde moderne în domeniul tehnologiilor 
informaționale. 

4.10 EXECUȚIA BUGETARĂ 

Execuția bugetară, aferentă anului 2025, reflectă o evoluție pozitivă a capacității 
instituționale de colectare a veniturilor, precum și un management prudent al resurselor 
financiare, caracterizat prin menținerea disciplinei bugetare și optimizarea cheltuielilor. 

Potrivit art. 6 din Legea nr. 192/1998, bugetul CNPF se aprobă anual de către Consiliul de 
administrație în limita necesarului pentru asigurarea unei activități conforme și în condițiile 
independenței sale financiare. CNPF se finanțează integral din venituri proprii, colectate 
din taxele și plățile achitate de participanții pieței, și din alte surse legale. 

Conform Hotărârii CNPF nr. 52/3/2024 privind bugetul CNPF, pentru anul 2025, bugetul a 
fost aprobat la partea de venituri în sumă de 39,5 mil. lei, la partea de cheltuieli 47,6 mil. lei, 
cu un deficit în mărime de 8,1 mil.lei. Pe parcursul anului nu au fost efectuate rectificări 
bugetare. 

În mod efectiv, veniturile realizate au însumat 45.772,8 mii lei, cheltuielile s-au cifrat la 
43.015,4 mii lei. 
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Sinteza de ansamblu privind realizarea indicatorilor bugetari 2023-2025 se prezintă după 
cum urmează: 

Tabelul nr. 22 Indicatorii bugetari, mii lei 

Indicatori Efectiv 
realizat 
2023 

Efectiv 
realizat 
2024 

2025 
Aprobat Efectiv realizat 

Venituri 53.951,4 36.398,0 39.484,0 45.772,8 
Cheltuieli 46.980,6 36.522,2 47.625,6 43.015,4 

 

EXECUȚIA VENITURILOR 

În anul de referință, veniturile efectiv realizate au depășit nivelul aprobat, înregistrând un 
grad de execuție de 115,9 la sută, ceea ce denotă o estimare conservatoare a veniturilor 
și, totodată, o dinamică favorabilă a activităților generatoare de venituri. Comparativ cu 
anul 2024, veniturile au înregistrat o creștere semnificativă, de 25,8 la sută, revenind pe 
un trend ascendent după nivelul relativ redus înregistrat în perioada anterioară. Totodată, 
comparativ cu anul 2023, se constată o diminuare a volumului total al veniturilor, explicată 
în principal prin modificarea structurii surselor de finanțare și eliminare a unor componente 
sectoriale. În aspect sectorial, structura veniturilor se prezintă astfel: 

Tabelul nr. 23 Raportul de venituri 

Tipul veniturilor 2023 2024 2025 
Suma,  
mii lei 

Ponderea 
% 

Suma,  
mii lei 

Ponderea 
% 

Suma,  
mii lei 

Ponderea 
% 

Venituri 
aferente:       

pieței de capital 6.389,6 11,8 8.764,3 24,1 6.406,9 14,0 
pieței de 
asigurări 

18.483,5 34,3 0 0 - 0 

domeniului de 
creditare 
nebancară 

16.903,3 31,4 0 0 - 0 

domeniului de 
protecție a 
consumatorilor 

5.305,8 9.8 25.432,4 69.9 35.188,2 76,9 

Alte surse legale 
de venit 

6.869,2 12,7 2.201,3 6,0 4.177,7 9,1 

TOTAL 53.951,4 x 36.398,0 x 45.772,8 x 
 

 Partea preponderentă (76,9 la sută) în totalul veniturilor revine surselor aferente 
domeniului de protecție a consumatorului, cota de 14,0 la sută – veniturile aferente 
pieței de capital; 

 Comparativ cu 2024, veniturile provenite din operațiunile pe piața de capital atestă 
o scădere cu 26,9 la sută, acestea fiind determinate, preponderent, de taxele ce 
derivă din tranzacțiile cu valori mobiliare. 

Componenta „Alte surse legale de venit” a înregistrat, în perioada raportată, per total 
4.177,7 mii lei, acestea integrând încasări adiționale activităților CNPF de transmitere în 
chirie a spațiilor și de plasare a disponibilităților instituției în depozite și valori mobiliare de 
stat. 



105 
 

EXECUȚIA CHELTUIELILOR 

CNPF a înregistrat economii la capitolul cheltuieli, executând cu 9,7 la sută mai puține 
cheltuieli în raport cu suma bugetată. Suma per total a cheltuielilor a fost realizată în volum 
de 43.015,4 mii lei. Cheltuielile (în evoluție, 2023-2025) sunt structurate, după cum 
urmează: 

Tabelul nr. 24 Raportul de cheltuieli 

Tipul cheltuielilor 2023 2024 2025 
Suma,  
mii lei 

% Suma,  
mii lei 

% Suma,  
mii lei 

% 

Cheltuieli de 
personal 43.615,9 92,8 33.305,9 91,2 39.913,3 92,8 

Plata serviciilor 3.174,2 6,8 1.981,4 5,4 2.185,3 5,1 
Deplasări în interes 
de serviciu 61,2 0,1 216,7 0,6 407,6 0,9 

Procurare bunuri 129,3 0,3 322,2 0,9 509,2 1,2 
Cheltuieli capitale 0 0 696,0 1,9 0 0 

TOTAL 46.980,6 x 36.522,2 X 43.015,4 x 
 

Plata bunurilor și a serviciilor (pentru anul 2025 – 2.694,5 mii lei) include: 

 cheltuielile pentru utilități publice (767,0 mii lei); 
 serviciile informaționale (420,1 mii lei); 
 alte cheltuieli de întreținere (892,0 mii lei): servicii de reparație, de asigurare a 

bunurilor a încăperilor, servicii pază, servicii bancare, poștale; 
 formarea profesională (106,2 mii lei); 
 procurarea bunurilor 509,2 mii lei (combustibil, materiale de uz gospodăresc și 

rechizite de birou etc.). 
De facto, cheltuielile de personal au constituit, de întotdeauna – de la momentul constituirii 
autorității de reglementare și supraveghere nebancare până la zi categoria economică 
principală de cheltuieli recurente, cu impact major asupra structurii economice a bugetului. 

Valoarea cheltuielilor de personal este într-o conexiune directă cu organigrama, statele de 
personal aprobate și efectivul angajat, ținând cont de eventualele modificări structurale, 
fiind concordate cu prevederile Regulamentului cu privire la sistemul de retribuire a 
salariaților CNPF și a Contractului colectiv de muncă. 

Astfel, suma plătită pentru remunerarea personalului a fost executată în sumă de 39.913,3 
mii lei, ceea ce reprezintă 92,8 la sută din alocațiile bugetate. Cheltuielile aferente fondului 
de remunerare (contribuțiile obligatorii ale instituției pentru asigurări sociale) s-au executat 
în sumă de 8.784,4 mii lei sau 20,4 la sută raportat la totalul cheltuielilor și, respectiv, 22,0 
la sută din totalul cheltuielilor de personal. Valoarea tichetelor de masă acordate 
angajaților în 2025 constituie suma de 841,0 mii lei sau 2,1 la sută din totalul cheltuielilor de 
personal. 

4.11 ACHIZIȚII PUBLICE 

Activitatea în domeniul achizițiilor publice a fost realizată, pe parcursul anului de raportare, 
în conformitate cu Metodologia de planificare a achizițiilor publice în cadrul CNPF și în baza 
Planului de achiziții publice pentru anul 2025, corelat cu bugetul CNPF aprobat pentru anul 
de gestiune. Pe parcursul perioadei vizate, în conformitate cu cerințele procesului de 
achiziții, au fost operate 2 modificări la Planul de achiziții publice. 
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Procedurile de achiziții de servicii, bunuri și lucrări au fost aprobate de către grupul de lucru 
pentru achiziții publice, instituit prin Ordinul președintelui CNPF nr. 23 din 13.08.2024, și 
desfășurate în strictă corespundere cu Legea nr. 131/2015 privind achizițiile publice, 
Regulamentul cu privire la modul de planificare a contractelor de achiziții publice (HG nr. 
1419/2016), Regulamentul cu privire la achizițiile publice de valoare mică (HG nr. 870/2022), 
Regulamentul privind achiziția bunurilor și serviciilor prin cererea ofertelor de prețuri (HG 
nr. 987/2018), Regulamentul cu privire la activitatea grupului de lucru în domeniul 
achizițiilor publice și alte acte normative (HG nr. 10/2021), Regulamentul ajustat privind 
activitatea grupului de lucru pentru achizițiile publice în cadrul CNPF (Hotărârea CNPF nr. 
43/2/2025). Regulamentul nominalizat are ca obiectiv instituirea unui cadru clar, stabilind 
modul și condițiile generale și specifice privind activitatea grupului de lucru pentru 
achizițiile publice în cadrul CNPF, în vederea consolidării transparenței, responsabilității și 
integrității procesului de achiziții publice la nivelul autorității de reglementare. 

Pentru necesitățile CNPF, în Planul de achiziții publice pentru anul 2025, cu ajustările 
ulterioare, au fost incluse 79 de activități privind achiziția serviciilor, a bunurilor și a 
lucrărilor în valoare totală de 5.424.900 lei (fără TVA). Dintre acestea, au fost realizate 60 
de activități, cu o valoare executată de 2.394.760,49 lei (fără TVA), generând economii în 
sumă de 3.030.139,51 lei (fără TVA). 

În contextul modificării priorităților instituționale și al reevaluării necesităților, anumite 
servicii planificate pentru achiziție nu au mai fost considerate oportune. Astfel, 19 activități, 
în valoare totală de 1.554.400 lei (fără TVA), nu au fost realizate.  

Printre activitățile respective se includ activități de contractare a serviciilor de consultanță 
privind elaborarea legislației de transpunere a actelor UE în domeniul pieței de capital. 
Aceste activități nu au fost realizate din cauza dificultății sporite și perioadei de timp 
restrânse. De asemenea, nu au fost achiziționate serviciile de dezvoltare software pentru 
Fondul de compensare a investitorilor, fiind substituite cu lansarea pe site-ul web oficial al 
CNPF a Modulului de identificare a foștilor acționari minoritari – persoane fizice care au 
participat la procesul de privatizare din anii ’90 și care pot beneficia de plăți din Fondul de 
compensare, serviciile de mentenanță a sistemului de securitate informațională a CNPF, 
întrucât s-a decis solicitarea acestor servicii din partea Serviciului Tehnologia Informației 
și Securitate Cibernetică (STISC), precum și alte servicii în domeniul dezvoltării și ajustării 
sistemelor de tehnologii informaționale. 

Informația detaliată privind realizarea Planului de achiziții publice pentru anul 2025 este 
prezentată în tabelul de mai jos. 

Tabelul nr. 25 Executarea activităților prevăzute în Planul de achiziții publice pentru anul 
2025 

Nr. 
d/o 

Categoria activităților din Planul de achiziții publice Numărul 
de 

acțiuni 

Suma lei fără 
TVA 

1 Servicii comunale 4 500.367,00 

2 Servicii de mentenanță a Sistemelor de securitate, 
pază, întreținere și deservire a sediului CNPF 

4 196.017,95 

3 Servicii de telefonie, deservire și mentenanță a stației 
telefonice 

2 33.000,00 

4 Servicii de menținere, reparație și întreținere a 
imobilelor, bunurilor CNPF 

4 119.538,61 
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5 Servicii de menținere, reparație și întreținere a 
unităților de transport ale CNPF 

4 49.172,53 

6 Servicii de deservire și mentenanță a sistemelor 
informaționale 

4 286.928,33 

7 Servicii de deservire, mentenanță și reparație a tehnicii 
IT 

1 19.945,00 

8 Servicii de educație financiară 1 4.000,00 

9 Servicii poștale și abonare 2 11.514,47 

10 Servicii de birotică și arhivare 1 48.337,50 

11 Servicii de protocol 2 12.183,33 

12 Servicii de organizare a deplasărilor peste hotare a 
angajaților CNPF 

2 304.176,00 

13 Servicii de asigurare 3 7.734,60 

14 Servicii de asistență, consultanță și expertiză 3 234.900,00 

15 Servicii de formare și perfecționare a personalului 3 61.756,05 

16 Servicii editoriale 2 23.745,84 

17 Alte servicii 2 8.733,65 

18 Achiziția bunurilor 15 468.209,63 

19 Achiziții capitale 1 4.500,00 

Total executat 60 2.394.760,49 

Total planificat 79 5.424.900,00 

 

Întru executarea activităților din Planul de achiziții publice, pe parcursul anului 2025, au 
fost convocate 207 de ședințe ale grupului de lucru pentru achiziții publice, potrivit 
deciziilor cărora au fost inițiate, desfășurate și evaluate procedurile de achiziții de servicii, 
bunuri și lucrări, cu încheierea ulterioară a 97 de contracte cu diferiți agenți economici și 
persoane fizice. Întru asigurarea continuității activității CNPF, în decembrie, anul 2025, au 
fost inițiate 22 de proceduri de achiziții, fiind semnate 22 de contracte pentru achiziția unor 
servicii, prestarea cărora este planificată pentru anul 2026. 

În corespundere cu cerințele legale, pe parcursul anului 2025, au fost elaborate, publicate 
și raportate dări de seamă, decizii de atribuire, rapoarte, informații referitor la achizițiile 
publice, realizate de CNPF, precum și la efectuarea monitorizării contractelor încheiate cu 
diferiți agenți economici. 

4.12 AUDITUL INTERN 

Scopul activității Serviciului audit intern (SAI) constă în acordarea consultanței și furnizarea 
asigurării obiective privind eficacitatea sistemului de control intern managerial, oferind 
recomandări pentru perfecționarea acestuia și contribuind la îmbunătățirea activității 
CNPF. Auditul intern ajută CNPF în îndeplinirea obiectivelor sale printr-o abordare 
sistematică și disciplinată în cadrul evaluării și al îmbunătățirii eficacității proceselor de 
guvernare, de management al riscurilor și proceselor de control. 
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Pentru asigurarea independenței necesare desfășurării obiective a activității de audit 
intern, SAI este poziționat în subordinea directă a președintelui CNPF, în conformitate cu 
cadrul legal1, realizându-se astfel accesul și raportarea directă la acest nivel.  

În anul 2025, activitatea de audit intern în cadrul CNPF s-a desfășurat în conformitate cu 
Planul anual al activității de audit intern, care a fost elaborat prin aplicarea abordării bazate 
pe risc și potrivit preocupărilor conducerii. SAI în activitatea sa nu a întâmpinat limitări în 
expunerea opiniei independente și a raportat cu regularitate rezultatele activității de audit 
președintelui CNPF. 

Pe parcursul anului de raportare, au fost realizate 4 misiuni de audit de asigurare, inclusiv 
o misiune ad-hoc, cu următoarele tematici: evaluarea procesului de achiziții publice în 
cadrul CNPF; evaluarea nivelului de digitalizare în cadrul CNPF; evaluarea eficienței 
implementării principiilor accesului la informațiile de interes public în cadrul CNPF; 
evaluarea rolului CNPF în asigurarea protecției intereselor investitorilor minoritari pe piața 
de capital. 

Ca rezultat al misiunilor de audit efectuate, au fost formulate 21 de constatări și au fost 
oferite 40 de recomandări, orientate spre îmbunătățirea situației existente a sistemului de 
control intern managerial în cadrul domeniilor auditate. Recomandările oferite urmează a fi 
implementate în perioada 2025-2027. 

În contextul exercițiului anual, pe care îl desfășoară entitățile publice cu privire la 
autoevaluarea sistemului de control intern managerial, în scopul determinării gradului de 
conformitate al acestuia cu cadrul normativ în domeniu, a se nota că CNPF și-a autoevaluat 
sistemul de control intern managerial. Rezultatele autoevaluării relevă că, pentru anul 
2025, sistemul evaluat este parțial conform cu Standardele naționale de control intern în 
sectorul public (Ordinul ministrului finanțelor nr. 189 din 05.11.2015), iar deficiențele stabilite 
urmează să fie înlăturate, pentru conformare cu normele legale.  

                                                 
1 Legea nr. 229/2010 privind controlul financiar public intern, art. 19 alin.(4) 
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5. OBIECTIVE DE ACTIVITATE ȘI PERSPECTIVE PENTRU ANUL 2026 

În anul 2026, activitatea CNPF va continua să fie orientată spre consolidarea cadrului de 
reglementare și supraveghere a pieței financiare nebancare, în concordanță cu obiectivele 
strategice naționale și angajamentele asumate în procesul de integrare europeană. 
Prioritățile CNPF vor viza aprofundarea armonizării legislației și a practicilor de 
supraveghere cu acquis-ul UE, modernizarea infrastructurii pieței de capital, consolidarea 
protecției consumatorilor de servicii financiare și dezvoltarea mecanismelor de 
supraveghere bazată pe risc, în vederea asigurării unei piețe financiare mai transparente, 
reziliente și competitive. 

Totodată, CNPF va continua procesul de consolidare instituțională și digitalizare, prin 
dezvoltarea capacităților operaționale, modernizarea sistemelor informaționale și 
eficientizarea proceselor interne, cu accent pe creșterea calității actului de reglementare 
și supraveghere. În paralel, instituția va intensifica cooperarea cu autoritățile și 
organismele europene și internaționale, precum și desfășurarea activităților de educație și 
incluziune financiară, pentru a sprijini creșterea încrederii publicului în serviciile financiare 
și integrarea graduală a pieței financiare din Republica Moldova în spațiul financiar 
european. 

În acest context, obiectivele stabilite pentru anul 2026 sunt reprezentate structurat pe 
principalele direcții strategice de activitate ale instituției. 

Dezvoltarea pieței de capital 

 Realizarea priorităților de creație normativă în domeniul serviciilor financiare și al 
guvernanței corporative, aferente procesului de integrare europeană și 
implementării angajamentelor asumate prin documentele de politici naționale 
(Planul Național de Dezvoltare, Programul Național de Reglementare, Planul 
Național de Acțiuni pentru Aderare); 

 Implementarea SNDPC 2025-2030, conform planului de acțiuni, inclusiv 
operaționalizarea noii burse de valori și măsuri de sporire a ofertei; 

 Consolidarea cadrului de supraveghere și de protecție a investitorilor pe piața de 
capital, a fondurilor de pensii facultative și a furnizorilor de servicii de finanțare 
participativă;  

 Promovarea fondurilor de pensii facultative ocupaționale și personale;  
 Promovarea educației financiare și a încrederii în instrumentele de economisire pe 

termen lung. 

Consolidarea protecției consumatorilor de servicii financiare 

 Sporirea protecției consumatorilor în domeniul creditării, prin acoperirea mai largă 
a diverselor tipuri de creditare, care actualmente nu intră în domeniul de 
supraveghere, reglementarea activităților intermediarilor de credite și a serviciilor 
de consiliere, stabilirea cerințe de competență a personalului, reglementarea 
activității de administrare și cumpărare a creditelor; 

 Modernizarea cadrului aplicabil distribuției de asigurări, cu accent pe standardele 
de conduită ale asigurătorilor și intermediarilor, transparența informațiilor 
precontractuale, gestionarea conflictelor de interese, publicitatea serviciilor și 
dezvoltarea produselor de asigurare în interesul consumatorilor; 

 Creșterea transparenței serviciilor de plată și a accesului la conturi de plăți cu 
servicii de bază, prin dezvoltarea cadrului normativ privind comparabilitatea 
comisioanelor aferente conturilor de plăți, schimbarea conturilor și accesul 
consumatorilor la conturi de plăți cu servicii de bază; 
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 Uniformizarea și eficientizarea mecanismelor de soluționare a reclamațiilor, prin 
aprobarea unui cadru procedural clar și coerent pentru gestionarea reclamațiilor de 
către furnizorii de servicii financiare; 

 Prevenirea practicilor incorecte, identificarea și remedierea deficiențelor în relația 
furnizorilor cu consumatorii prin desfășurarea acțiunilor de monitorizare, control și 
evaluare a conformității furnizorilor de servicii financiare cu cerințele legale privind 
respectarea drepturilor consumatorilor; 

 Promovarea educației și incluziunii financiare, prin contribuirea la elaborarea și 
implementarea documentelor de politici publice, precum și prin continuarea 
activităților de informare, educare și consiliere financiară, în vederea creșterii 
nivelului de conștientizare și a capacității consumatorilor de a lua decizii financiare 
responsabile. 

Integrarea europeană și cooperarea internațională 

 Continuarea alinierii legislației cu acquis-ul UE privind piețele de valori mobiliare, 
fondurile de investiții, serviciile de investiții, infrastructura pieței financiare și 
finanțele digitale, protecție consumatorilor și conduitei pe piață; 

 Asigurarea implementării acțiunilor ce revin CNPF în contextual Agendei de reforme 
aferente Planului de creștere al Republicii Moldova pentru anii 2025–2027; 

 Consolidarea cooperării instituționale cu autoritățile de supraveghere și 
reglementare din statele membre ale UE, precum și cu organismele și rețelele 
europene de profil. 

Consolidarea instituțională în conformitate cu cerințele UE 

 Evaluarea independenței CNPF în conformitate cu standardele înalte de integritate 
și capacității administrative pentru implementarea și respectarea aquis-lui în 
domeniul pieței de capital, fondurilor de pensii și protecției consumatorilor de 
servicii financiare;   

 Dezvoltarea competențelor profesionale ale personalului, cu accent pe 
consolidarea expertizei în domeniile digital, juridic, analitic, al managementului 
riscurilor și al proceselor instituționale; 

 Consolidarea cadrului de management instituțional prin actualizarea, maparea și 
monitorizarea continuă a proceselor operaționale și de suport, inclusiv revizuirea 
periodică a Registrului proceselor instituționale; 

 Dezvoltarea și implementarea mecanismelor de identificare, evaluare, monitorizare 
și actualizare a riscurilor instituționale, inclusiv integrarea managementului riscurilor 
în procesele de planificare, control intern managerial și luare a deciziilor; 

 Sporirea gradului de digitalizare a proceselor din cadrul CNPF și dezvoltarea 
sistemelor informatice. 


