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Banca Nationala a Romaniei

Crypto-Asset Service Provider
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European Securities and Markets Authority

European Sustainability Reporting Standards
Financial Data Access Regulation

General Data Protection Regulation
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Markets in Crypto-Assets Regulation

Multilateral Memorandum of Understanding

Natural Language Processing

Oficiul National de Prevenire si Combatere a Spalarii Banilor

Open Source Intelligence

Regulatory Technology

Sustainable Finance Disclosure Regulation
Supervisory Technology

Uniunea Europeana
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STRATEGIE A.S.F. PRIVIND INOVATIA FINANCIARA

. Rezumat

Digitalizarea in contextul inovatiilor financiare transforma structural piata financiara
nebancard. Criptoactivele, tokenizarea, utilizarea tehnologiei DLT, inteligenta artificiald si
dependenta de solutii digitale creeazd oportunitdti de acces, eficientd si inovare, dar pot
amplifica riscurile pentru consumatori si pentru integritatea pietei. Prezenta strategie
consolideaza un cadru de supraveghere modern, proportional si bazat pe riscuri, aliniat la
cerintele Regulamentului MiCA, Regulamentului privind inteligenta artificiala, la evolutiile
Open Finance/FIDA, cadrul de raportare a sustenabilitdtii si la initiativele autoritatilor
europene privind finantele digitale.

Contextul european — activitatea ESMA

Lanivel european, Autoritatea Europeana pentru Valori Mobiliare si Piete a adoptat, in ianuarie
2026, o Strategie digitald pentru perioada 2026-2028 si a actualizat Strategia privind datele,
ambele orientate catre o supraveghere bazata pe tehnologie si catre reducerea complexitatii
inutile a raportarilor. Obiectivele declarate — construirea de sinergii digitale la nivelul Uniunii,
consolidarea capacitatilor digitale ale Sistemului European de Supraveghere Financiara,
cresterea eficientei operationale si asigurarea unui ecosistem sigur — definesc directia catre
care converg autoritatile nationale competente.

In materie de criptoactive, activitatea europeani s-a concentrat pe convergenta practicilor de
autorizare si supraveghere, prin dezvoltarea unui forum de schimb de experientd intre
autoritatile nationale si prin alinierea cerintelor de supraveghere aplicabile furnizorilor de
servicii pe active digitale. Perioada tranzitorie prevazuta de Regulamentul MiCA s-a incheiat
la 1 1ulie 2026, moment de la care furnizarea de servicii pe criptoactive catre clienti din Uniune
este conditionatd de detinerea autorizatiei. Consecinta pentru supravegherea europeand este
dubla: dispare regimul paralel al reglementdrilor nationale preexistente, unde este cazul, iar
entitdtile care nu au obtinut autorizatia intrd in categoria celor neautorizate din perspectiva
MICAR, cu tot ce presupune aceasta in planul avertizarii publice si al masurilor aplicabile de
catre autoritatile competente.

La nivel national, dialogul institutionalizat cu ecosistemul de inovatie financiara nu este un
demers fara precedent. Initial A.S.F. a creat cadrul institutional pentru dialog cu firmele ce
dezvolta FinTech, sprijinind astfel dezvoltarea tehnologiilor moderne pe piata financiard,
mentinand 1n acelasi timp increderea si un nivel de protectie adecvat clientilor. FinTech Hub a
pus bazele dezvoltdrii unei modalitati de comunicare si colaborare eficienta, prin care atat
autoritatea, cat si entitatile reglementate si/sau alte societati interesate sd Inteleagd mai bine
oportunitatile si riscurile generate de FinTech, astfel incat solutiile optime sa fie transpuse n
practicd mai usor, dupa testare si validare de catre partile interesate.1 De asemenea, Banca
Nationald a Romaniei a lansat, in anul 2019, o platforma dedicata dialogului cu firmele care
dezvolta solutii inovatoare de interes public general In domeniul serviciilor de platd si
financiare, structurata in jurul unei echipe de specialisti, al unui formular standardizat de

1 https://asfromania.ro/ro/a/852/despre-fintech-hub
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contact si al unei analize initiale Tn urma careia solicitantii primesc solutii adaptate sau
indrumari privind aspectele legale.

La nivel european, A.S.F. figureaza deja intre mecanismele de facilitare a inovatiei, cu un punct
de contact dedicat anumitor sectoare de activitate.

II. Cadrul strategic si repere europene

Strategia este aliniata la cerintele pachetului european privind finantele digitale — MICA
pentru criptoactive st CASP-uri, DORA, Al Act, evolutiile Open Finance/FIDA, ESG, AML
si initiativele ESA privind supravegherea digitald — si se sprijind pe patru piloni:

e Guvernanta institutionala — clarificarea modului in care finantele si activele digitale
sunt coordonate in cadrul A.S.F.

e Implementarea MiCA urmata de supravegherea criptoactivelor — autorizarea CASP-
urilor, emisiunile de criptoactive, comunicarea cu piata, ghiduri pentru
solicitanti/consumatori, supravegherea conduitei, detectarea si prevenirea abuzului de
piata, protectia consumatorilor si coordonare cu autoritatile responsabile de gestionarea
AML/CFT.

e Supravegherea Al, a datelor si a algoritmilor — urmarirea modului in care tehnologiile
digitale sunt folosite 1n scoring, profilare, marketing si detectarea fraudelor, cu accent pe
transparentd, control uman si protectia consumatorilor.

e Innovation Hub si finante sustenabile (ESG) — dialogul timpuriu cu piata prin
intermediul Innovation Hub, ca punct unic de contact pentru inovatori si mediul FinTech,
tinand cont de agenda de finante sustenabile: orientarea pietei privind SFDR, Taxonomia
UE si CSRD/ESRS, supravegherea conduitei si combaterea greenwashing-ului.

Modele de guvernanta si relevanta pentru A.S.F.

Forum FinTech anual, dialog structurat cu Institutionalizarea unui Forum Finante Digitale
piata (MICA, Al, active digitale)

Plan anual cu livrabile clare; manuale Transpunerea anuala a strategiei intr-un plan de
MiCA pentru CASP-uri actiune masurabil

Digitalizarea tratata ca tema transversala ~ Abordare unitara

Innovation Hub ca mecanism de Model pentru structurarea dialogului timpuriu
interactiune cu piata cu inovatorii

Strategie FinTech nationald 2023-2028 Competitivitate, claritate institutionald si
colaborare autoritati-piata

Punct unic de contact FinTech, inclusiv Model pragmatic, usor de implementat pentru
licentiere/supraveghere colectarea de informatii timpurii
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A.S.F. urmareste consolidarea capacitatii institutionale necesare exercitarii eficiente a
mandatului sdu Intr-un mediu financiar aflat in transformare tehnologica accelerata, printr-o
abordare integratd care combina dezvoltarea competentelor de specialitate cu modernizarea
instrumentelor de lucru.

Pe componenta de resurse umane, Autoritatea urmareste sa dezvolte programe de formare
dedicate, adaptate specificului noilor domenii de supraveghere — criptoactive si tehnologia
registrelor distribuite, inteligentd artificiala si guvernanta algoritmilor, analizd de date si
modelare statistica, asigurand alinierea la cerintele cadrului european aplicabil finantelor
digitale. Formarea se realizeaza atat prin traininguri de specialitate oferite de entitati externe,
cat si prin participarea la programele autoritatilor europene de supraveghere si prin cooperare
cu institutii de profil, urmarind constituirea unui nucleu de experti. Complementar, sunt
constituite echipe mixte inter-directii, care reunesc competente din zonele de autorizare,
supraveghere, protectia consumatorilor, juridic si AML/CFT, mecanism prin care analiza
proiectelor si a riscurilor asociate traverseaza limitele organizatorice existente.

Pe componenta instrumentald, A.S.F. implementeaza gradual un set de instrumente destinate
colectarii, procesdrii si analizei structurate a informatiilor de supraveghere — raportari ale
entitatilor, date de piata si informatii din surse deschise. Acestea asigura centralizarea datelor
intr-un cadru coerent, curatarea si validarea acestora, precum si transformarea lor in indicatori
de risc, tablouri de bord interne si mecanisme de alertare timpurie. Se urmareste trecerea de la
o supraveghere preponderent reactiva, declansatd de sesizari sau incidente, catre una
anticipativa, in care resursele de control sunt directionate pe baza unei evaludri obiective a
expunerii la risc.

Autoritatea urmareste cresterea calitatii actului de supraveghere, reducerea timpului de reactie
la riscurile emergente si fundamentarea deciziilor de prioritizare pe evidente cuantificabile, in
linie cu directiile stabilite la nivelul autoritatilor europene de supraveghere.

Componenta de comunicare si ghidare a pietei este operationalizata printr-un cadru coerent de
instrumente — sectiuni dedicate pe website-ul institutional, documente de tip FAQ, liste de
verificare (checklist-uri), formulare si template-uri standardizate, sesiuni de informare
(webinarii) si procese de consultare publicd — menite sa asigure predictibilitatea si aplicarea
unitard a cadrului de reglementare.

I1I. Strategia A.S.F. privind inovatia financiara

I11.1 Context european si national

Prezenta strategie se raporteaza la cerintele cadrului european aplicabil in materie, respectiv la
Regulamentul MiCA, la Regulamentul privind inteligenta artificiala, la propunerile din
pachetul Open Finance/FIDA, precum si la evolutiile in curs privind tokenizarea instrumentelor
financiare. Din perspectiva A.S.F., digitalizarea nu constituie o simpla modernizare a canalelor
de distributie, ci o transformare de fond a modului de abordare a inovatiilor financiare, in
contextul cerintelor europene si al evolutiilor tehnologice.

La nivel national, Autoritatea urmareste evolutiile pietei romanesti sub mai multe aspecte:
interesul in crestere al investitorilor de retail pentru criptoactive, migrarea cétre platforme cu
sediul 1n afara jurisdictiei nationale, aparitia si utilizarea stablecoin-urilor, prezenta cripto-
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ATM-urilor pe teritoriul Romaniei, extinderea aplicatiilor financiare digitale, utilizarea
tehnologiei DLT, precum si potentialul de dezvoltare a tokenizérii. Se acorda atentie, in egala
masurd, riscurilor asociate acestor evolutii, Intre care volatilitatea accentuatd a activelor
digitale, incidentele de frauda, promovarea inselatoare prin mijloace online, gradul redus de
intelegere a produselor de catre consumatori, expunerile fata de entitati nerezidente, riscurile
de spalare a banilor si de finantare a terorismului, precum si aspectele legate de sustenabilitate.

A.S.F. va dezvolta instrumentele necesare colectarii si analizei datelor, va elabora ghiduri si
liste de verificare destinate participantilor la piatd si va asigura resursele interne solicitate de
cerintele cadrului european, astfel incat activitatea de supraveghere sa corespunda profilului
real de risc al pietel.

I11.2 Viziune si obiective

Viziunea strategiei: A.S.F. urmareste dezvoltarea unui ecosistem financiar digital sigur,
inovator si transparent, in care tehnologia este utilizata in beneficiul consumatorilor si al pietei,
fara a compromite stabilitatea, integritatea si increderea in sistemul financiar nebancar.

111.2.1 Obiective strategice ale A.S.F. pentru 2026-2028

Autoritatea de Supraveghere Financiard (A.S.F.) si-a definit obiectivele strategice pentru
perioada 2026-2028 in deplind concordanta cu prioritatile europene, asigurand astfel
implementarea coerentd a standardelor si practicilor de supraveghere europene la nivel
national. Cadrul strategic general al A.S.F. se bazeaza pe sapte obiective majore:

Obiectivul strategic 1 - Consolidarea stabilitatii si rezilientei sistemului financiar non-bancar
vizeaza implementarea Digital Operational Resilience Act (DORA), managementul riscurilor
sistemice si macro-prudentiale, precum si cooperarea cu ESA pentru testarea rezilientei
digitale.

Obiectivul strategic 2 - Accelerarea transformarii digitale si inovatiei in sectoarele
supravegheate se concentreazd pe dezvoltarea capacitatilor de supraveghere bazate pe date si
tehnologii avansate, sprijinirea inovatiei responsabile in sectoarele de competentd si
implementarea strategiei de date conform modelului ESMA.

Obiectivul strategic 3 - Imbunitatirea protectiei consumatorilor si investitorilor pune accent pe
consolidarea supravegherii conduitei (conduct supervision), educatia financiard si
accesibilitatea produselor financiare, precum si pe protectia investitorilor si a consumatorilor.

Obiectivul strategic 4 - Promovarea finantelor durabile si a tranzitiei ESG include integrarea
ESG si gestionarea riscurilor climatice, dezvoltarea cadrului pentru produse financiare verzi si
informarea si educarea privind ESG.

Obiectivul strategic 5 - Modernizarea si imbunatatirea cadrului de guvernanta institutionala
urmdresc digitalizarea proceselor de reglementare, autorizare si supraveghere, imbunatatirea
capacitatilor organizationale, transparenta si comunicarea institutionala, precum si cooperarea
cu autoritatile europene si cu organismele internationale.

Obiectivul strategic 6 - Convergenta cadrului national cu standardele europene de reglementare
se adreseaza specific fiecarui sector: piata de instrumente si investitii financiare, sectorul
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asigurari-reasigurdri si sistemul pensiilor private, cu focus pe actualizarea reglementarilor si
implementarea standardelor europene.

Obiectivul strategic 7 - Consolidarea functiilor de supraveghere completeaza cadrul strategic
prin consolidarea capacitatilor de supraveghere integrate pentru toate sectoarele de competenta
ale A.S.F. Aceste obiective strategice se implementeaza printr-o abordare diferentiatd pe doua
dimensiuni complementare: prioritati transversale intersectoriale care se aplicd tuturor
sectoarelor de supraveghere din competenta A.S.F., si prioritdti sectoriale care raspund
cerintelor fiecarui segment al pietei financiare non-bancare - piata de instrumente si investitii
financiare, piata de asigurari-reasigurari si sistemul pensiilor private.

Strategia A.S.F. pentru perioada 2026-2028 a fost elaborata pentru a raspunde provocarilor din
prezent privind: accelerarea digitalizdrii, tranzitia catre economia verde, consolidarea
rezilientei operationale si intarirea protectiei consumatorilor si investitorilor.

111.2.2 Obiectivele principale ale strategiei 2026-2028

Viziunea enuntatd la punctul III.2 se traduce in cinci obiective principale, care delimiteaza
contributia specifica a prezentei strategii in cadrul general definit prin obiectivele A.S.F. pentru
perioada 2026-2028. Obiectivele strategiei reprezinta modul in care acestea se aplica inovatiei
financiare in piata financiara nebancara din Romania.

Cele cinci obiective se afla intr-o0 relatie de conditionare reciproca: sprijinirea inovarii nu este
posibila fara capacitatea institutionald de a evalua tehnologiile emergente, iar protectia
consumatorilor nu poate fi asiguratd fara prevenirea timpurie a practicilor de conduita
neconforme. Aplicarea coerenta a cadrului european constituie, la randul sau, conditia de
predictibilitate fara de care celelalte patru obiective nu pot fi urmarite.

111.2.2.1 Sprijinirea inovarii responsabile

Obiectivul urmdreste crearea unui cadru in care dezvoltarea de produse, servicii si modele de
afaceri inovatoare sa se poata realiza in conditii de claritate a asteptarilor de reglementare si de
supraveghere. Obiectivul se realizeaza prin mecanismul de dialog timpuriu descris la punctul
111.4.3, prin publicarea de clarificari cu aplicabilitate generala si prin aplicarea consecventa a
principiilor proportionalitdtii si neutralitatii tehnologice. Caracterul responsabil al inovarii
decurge din limitele explicite ale mecanismului: orientarea acordata nu produce efecte juridice,
nu substituie procedura de autorizare si nu permite nerespectarea cerintelor care decurg din
dreptul Uniunii Europene.

Se urmareste reducerea intervalului dintre initierea unui proiect inovator si clarificarea
tratamentului sdu de reglementare, fard diminuarea nivelului de protectie a consumatorilor.
111.2.2.2 Protectia consumatorilor

Obiectivul urmdreste ca utilizarea tehnologiei DLT si a serviciilor financiare sa nu se traduca
intr-un transfer de risc catre consumator. Mediul digital modifica nu doar canalul, ci si modul
in care se formeaza decizia de investitie: interfata poate favoriza reactii impulsive, iar volumul
de informatie disponibil nu echivaleaza cu intelegerea produsului.

Strategia raspunde acestei realitdti pe trei paliere:
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e Primul vizeaza claritatea informarii — produsele digitale trebuie prezentate intr-un limbaj
accesibil unui public nespecializat, cu expunerea explicitd a costurilor, riscurilor si
mecanismelor de remediere

e Al doilea vizeaza caracterul tintit al educatiei financiare, construit pe profilul de
vulnerabilitate identificat prin analiza comportamentului investitorilor de retail, pct.
111.4.6.

e Al treilea vizeaza accesibilitatea mecanismelor de reclamatie si asigurarea unui tratament
echitabil in privinta petitiilor.
Se urmareste cresterea gradului de intelegere a produselor digitale in segmentele identificate
ca expuse si reducerea prejudiciilor reclamate pe aceste segmente.

111.2.2.3 Prevenirea riscurilor de conduita si frauda

Obiectivul urmareste deplasarea accentului de la reactia ulterioard producerii prejudiciului
catre identificarea timpurie a practicilor neconforme. Distinctia operationald se afla intre
riscurile de conduitd — care apar in interiorul perimetrului de supraveghere, la entitati
autorizate — si frauda, care se manifesta preponderent in afara ariei de supraveghere, prin
entitati neautorizate care se adreseaza publicului roman.

Pentru prima categorie, mijloacele sunt supravegherea comunicarilor comerciale,
monitorizarea publicitatii online si a promovarii prin intermediul influencerilor financiari,
precum si prevenirea si detectarea abuzului pe piatd. Pentru a doua categorie, mijloacele sunt
monitorizarea surselor deschise, corelarea acesteia cu petitiile primite si avertizarea publica
rapida, conform punctului I11.4.4. In ambele situatii, eficacitatea se misoard prin viteza de
reactie, iar nu prin volumul de actiuni intreprinse.

Se urmareste reducerea intervalului dintre aparitia unei practici neconforme si interventia
Autoritdtii, prin avertizare publica, control tematic sau sesizarea autorititilor competente.

111.2.2.4 Cresterea capacitatii institutionale de supraveghere digitald

Obiectivul are caracter instrumental: constituie conditia prealabild pentru realizarea celorlalte
patru. Supravegherea unor modele de afaceri construite pe tehnologii complexe presupune
capacitatea de a le evalua independent, fard a depinde exclusiv de descrierea furnizatd de
entitatea supravegheata.

Componenta de competente vizeaza formarea specializata in domeniile criptoactivelor,
inteligentei artificiale si guvernantei algoritmilor, analizei de date si cadrului european
aplicabil, precum si constituirea de echipe mixte inter-directii, care permit analiza integratd a
proiectelor si riscurilor transversale. Componenta instrumentald vizeaza colectarea, curdtarea,
structurarea si analiza informatiilor de supraveghere, cu transformarea acestora in indicatori de
risc, tablouri de bord interne si mecanisme de alertare timpurie. Finalitatea comund este
trecerea de la o supraveghere declansatd de sesizari (reactivd) la cea bazata pe riscuri (risk-
based supervision), ce are un puternic caracter proactiv, respectiv de preventie a escaladarii
principalelor tipuri de risc supravegheate de catre Autoritate.

Se urmadreste constituirea unui nucleu de expertizd specializatd si a unui set functional de
instrumente analitice, care sd permitd prioritizarea actiunilor de supraveghere pe baza de
evidente cuantificabile.
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111.2.2.5 Aplicarea coerenti a cadrului european

Obiectivul urmareste ca entitatile care activeaza pe piata romaneasca sa fie supuse acelorasi
cerinte si acelorasi asteptari de supraveghere ca in celelalte state membre, conditie esentiala
intr-un domeniu in care prestarea transfrontalierd constituie regula, iar nu exceptia. Aplicarea
neuniformd a cadrului european genereaza atdt risc de arbitraj de reglementare, cat si
dezavantaj competitiv pentru entitdtile stabilite in Romania.

Mijloacele constau in transpunerea consecventd a cerintelor din Regulamentul MiCA,
Regulamentul privind inteligenta artificiald si cadrul de raportare a sustenabilitatii, participarea
la grupurile de lucru si la initiativele coordonate la nivel european, precum si schimbul
structurat de informatii privind riscurile transfrontaliere, potrivit punctului 111.4.8. Coerenta
presupune, in egald masura, publicarea pozitiilor de interpretare adoptate, astfel incat acestea
sa fie cunoscute de toti participantii la piata, iar nu doar de cei care s-au adresat direct
Autoritatii.

Se urmdreste convergenta practicilor nationale de supraveghere cu cele europene si
predictibilitatea tratamentului aplicat modelelor de afaceri similare.

Digitalizarea poate facilita acces mai rapid la servicii financiare, costuri mai reduse si produse
mai flexibile, dar poate amplifica riscurile atunci cand consumatorii nu inteleg produsul, cand
interfata digitala favorizeaza decizii impulsive sau cand modelele de afaceri nu sunt suficient
de transparente. Strategia nu trateaza sprijinirea inovarii si protectia consumatorilor ca
obiective concurente, ci ca dimensiuni ale aceleiasi finalitati — cresterea increderii in pietele
supravegheate. Un cadru care descurajeazd inovatia conserva riscurile existente fard a le
elimina pe cele noi, dupd cum un cadru permisiv transferd costul experimentdrii catre
consumator.

Corespondenta cu Obiectivele strategice 2026-2028

Obiectiv al strategiei Obiectiv strategic | Componenta de realizare

institutional

Sprijinirea inovarii OS 2 — inovatie responsabila  111.4.3 Innovation Hub
responsabile

Protectia consumatorilor 0S 3 — protectia I11.4.6 Educatie; 1I1.4.1
consumatorilor MiCA

Prevenirea riscurilor de OS 3 si OS 7 — supraveghere II1.4.4 Entitati neautorizate

conduita si frauda comportamentald si a conduitei

Cresterea capacitatii OS 2 si OS 5 — capacitati 111.4.1; 111.4.7 Acces la date
institutionale de bazate pe date; capacitati

supraveghere digitala organizationale

Aplicarea  coerenti a OS 6 — convergentd; OS 5 — 111.4.8  Colaborare cu
cadrului european cooperare europeana autoritati
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111.3 Principii directoare

Prezenta strategie se subordoneaza principiilor directoare asumate prin Obiectivele A.S.F.
pentru perioada 2026-2028:

e stabilitatea si rezilienta sistemului financiar non-bancar, inovatia responsabila

e protectia consumatorilor

e sustenabilitatea

e convergenta europeana

e transparenta si responsabilitatea in exercitarea atributiilor de supraveghere si

reglementare.

In aplicarea acestora la specificul inovatiei financiare, Autoritatea operationalizeaza trei
principii cu valoare directoare pentru intreaga activitate de supraveghere a fenomenului digital.

Proportionalitatea presupune calibrarea cerintelor de supraveghere si conformare in raport cu
dimensiunea, complexitatea, profilul de risc si impactul entitdtilor sau serviciilor digitale
asupra pietei si consumatorilor. Aplicarea acestui principiu urmareste ca sarcina administrativa
generatd de cadrul de supraveghere sa ramand rezonabila indiferent de dimensiunile si
maturitatea entitatilor, evitand situatia in care costul conformarii devine, prin el insusi, o bariera
la intrarea pe piatd. Proportionalitatea nu opereaza ca o derogare de la cerintele aplicabile, ci
ca o modulare a intensitatii supravegherii in functie de riscul efectiv.

Neutralitatea tehnologica impune ca Autoritatea sa nu favorizeze si sd nu descurajeze o
anumitd tehnologie, ci sa evalueze riscurile, beneficiile si conformitatea activitatilor
desfasurate prin intermediul acesteia. Consecinta directd a acestui principiu este ca acelasi risc
trebuie tratat in mod similar, indiferent daca se manifesta intr-un canal traditional sau intr-unul
digital, respectiv indiferent de solutia tehnica prin care este furnizat serviciul financiar.
Neutralitatea tehnologica asigura astfel atat stabilitatea abordarii de supraveghere in raport cu
evolutiile tehnologice, cat si mentinerea unor conditii de concurenta echitabile intre modelele
de afaceri deja cunoscute si cele emergente.

Supravegherea bazata pe risc determind alocarea resurselor Autoritatii catre zonele in care
digitalizarea poate genera prejudicii semnificative pentru consumatori sau pentru integritatea
pietei. In acest sens, sunt prioritizate criptoactivele, utilizarea tehnologiei DLT n randul
produselor financiare, sistemele bazate pe inteligenta artificiald, publicitatea online si
promovarea prin intermediul influencerilor financiari, tokenizarea instrumentelor financiare si
prestarea transfrontaliera de servicii. Prioritizarea se fundamenteaza pe evaluarea periodica a
probabilitatii de materializare si a impactului potential, urmand ca rezultatele acesteia sa
orienteze planificarea actiunilor de control si declansarea demersurilor de avertizare publica.

I11.4 Organizare — Inovatie Financiara

Aria de inovatie financiard este structuratd pe opt componente functionale, corelate intre ele
prin fluxul comun de date si prin mecanismul unic de dialog cu piata. Fiecare componenta este
identificata prin obiectivul urmarit, modul de operationalizare, elementele care permit
verificarea independenta a rezultatelor si ancorarea in Obiectivele strategice ale A.S.F. pentru
perioada 2026-2028.
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I11.4.1 MiCA si criptoactive

Asigura aplicarea uniforma si predictibila a Regulamentului MiCA, urmarind ca autorizarea si
supravegherea furnizorilor de servicii de criptoactive sd se realizeze pe baza unei evaluari
obiective a riscului, nu exclusiv pe baza documentatiei depuse. Obiectivul operational este
constituirea unei imagini permanente si cuantificate asupra pietei criptoactivelor, care sa
permita prioritizarea actiunilor de supraveghere si fundamentarea deciziilor de interventie.

Activitatea acopera monitorizarea comunicdrilor comerciale, protectia investitorilor,
prevenirea abuzului de piata, dimensiunea AML/CFT si cerintele de sustenabilitate aplicabile.
Instrumentele de lucru sunt ghidurile destinate entitdtilor interesate si consumatorilor,
documentele de tip intrebari si raspunsuri, sesiunile de informare cu piata si definirea explicita
a cerintelor de supraveghere privind guvernanta, conduita, tratarea reclamatiilor, conflictele de
interese si informarea consumatorilor.

Se urmaresc obiectivele:

e Obiectivul strategic 2 — dezvoltarea capacitatilor de supraveghere bazate pe date;

e Obiectivul strategic 6 — convergenta cadrului national cu standardele europene de
reglementare;

e Obiectivul strategic 7 — consolidarea functiilor de supraveghere prudentiala si a
conduitei.

I11.4.2 Finantare participativa (crowdfunding)

Componenta urmareste consolidarea unui segment de piata aflat inca intr-o faza incipientd de
dezvoltare, prin autorizarea si supravegherea furnizorilor de servicii de finantare participativa,
prin care se urmareste aplicarea consecventa a cerintelor de protectie a investitorilor si ghidarea
unei piete in care o parte semnificativa a furnizorilor activi in Roméania opereaza in baza liberei
circulatii a serviciilor, in temeiul autorizatiilor obtinute in alte state membre si al notificarilor
transmise de autoritatile competente din statele membre de origine.

Specificul acestui segment il reprezinta structura tripartita a relatiei — dezvoltatorul de proiect
care propune finantarea, investitorii care o furnizeazd si furnizorul care administreaza
platforma digitala, fara a-si asuma el nsusi riscul —, ceea ce deplaseaza accentul supravegherii
dinspre soliditatea financiard a intermediarului catre calitatea procesului de intermediere:
modul in care sunt selectate proiectele publicate, corectitudinea informarii transmise
investitorilor si gestionarea conflictelor de interese. Segmentul de consumatori vizat este, in
proportie ridicatd, format din investitori de retail fara experientd prealabila pe piata de capital,
ceea ce plaseazd componenta in legatura directa cu educatia consumatorilor si cu monitorizarea
comunicdrilor publicitare.

Dimensiunea transfrontaliera impune un mecanism distinct de lucru. Pentru furnizorii care
presteaza servicii in Romaénia in baza unei autorizatii obtinute in alt stat membru,
supravegherea se realizeaza prin cooperare cu autoritatea competenta din statul de origine si cu
Autoritatea europeand pentru valori mobiliare si piete, potrivit dispozitiilor de cooperare din
regulament, iar constatarile privind comunicarile publicitare adresate publicului din Roméania
se transmit acesteia. Componenta se coreleaza, in egala masura, cu identificarea entitatilor care
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administreaza platforme de finantare participativd fard a detine autorizatia necesara, tratate in
cadrul componentei privind entitatile neautorizate.

Se urmaresc obiectivele:

e Obiectivul strategic 2 — dezvoltarea capacititilor de supraveghere bazate pe date, prin
monitorizarea structuratd a proiectelor publicate, a sumelor atrase si a profilului
investitorilor;

e Obiectivul strategic 6 — convergenta cadrului national cu standardele europene de
reglementare, prin preluarea consecventa a clarificarilor emise la nivel european;

e Obiectivul strategic 7 — consolidarea functiilor de supraveghere prudentiala si a
conduitei.

111.4.3 Innovation Hub

Componenta functioneaza ca punct unic de contact pentru firmele inovatoare, startup-urile
FinTech, entitatile supravegheate si furnizorii de solutii digitale care dezvolta produse, servicii
sau modele de afaceri noi in piata financiard nebancara. Se urmaresc doua rezultate simultane:
reducerea incertitudinii de reglementare pentru initiatorii de proiecte, respectiv identificarea
timpurie, de catre Autoritate, a tendintelor tehnologice si a riscurilor emergente, inainte ca
acestea sa se materializeze 1n piata.

Accesul se realizeazad printr-o pagind dedicatd pe website-ul institutional, cu formular
standardizat privind modelul de afaceri, tehnologia utilizatd, publicul vizat si Intrebarile
adresate. Fiecare solicitare primeste un numar unic de inregistrare, este clasificata tematic si
este analizatdi de o echipa internd multidisciplinard, cu reprezentanti din autorizare,
supraveghere, protectia consumatorilor, juridic si, unde este cazul, AML/CFT. Informatiile
agregate alimenteazd un tablou de bord intern privind tendintele de inovare si nevoile de
ghidare a pietei.

Réspunsurile transmise prin acest canal au caracter strict orientativ si nu reprezintd acte de
autoritate 1n sensul autorizarii, aprobarii produsului sau al unui aviz juridic. Mecanismul nu
permite nerespectarea cerintelor care decurg din dreptul Uniunii Europene si nu substituie
procedura de autorizare; pot fi utilizate exclusiv parghiile de proportionalitate deja disponibile
Autoritatii, aplicate In acelasi mod ca in cazul entitdtilor din afara mecanismului. Aceasta
delimitare se comunica explicit fiecdrui solicitant printr-un disclaimer/notificare initiala.

Se urmaresc obiectivele:

e Obiectivul strategic 2 — sprijinirea inovatiei responsabile in sectoarele de competenta.
Componenta se aliniaza principiilor de proiectare si operare a facilitatorilor de inovatie
stabilite la nivelul autoritatilor europene de supraveghere, in special in ceea ce priveste
vizibilitatea, caracterul public al obiectivelor si al sferei de aplicare, definirea naturii
comunicdrilor, pastrarea evidentelor interne si revizuirea periodica a functiondrii.

I11.4.4 Entitati neautorizate

Componenta urmareste identificarea timpurie si semnalarea publica a entitatilor care presteaza
servicii financiare fard a detine autorizatia necesara, precum si a practicilor inselatoare din
mediul online. Se urmareste latura de preventie: limitarea prejudiciului inainte de producerea

12/18



\

oL
o

& Autoritatea de Supraveghere Financiara
Q

$
“op SUPRAVE G““&
acestuia, prin reducerea intervalului dintre aparitia unei scheme si avertismentele catre
consumatori.

Sunt monitorizate website-urile care promoveaza servicii financiare fara autorizare, paginile
care folosesc abuziv denumirea sau sigla Autoritatii, platformele care promit randamente
garantate si campaniile care solicitd transferuri de fonduri sau criptoactive catre entitati
necunoscute. Monitorizarea surselor deschise — reclame online, postari sponsorizate,
influenceri financiari, grupuri inchise de comunicare — este corelata cu petitiile primite, pentru
identificarea tiparelor recurente precum website-urile clond, phishingul sau schemele
investitionale frauduloase. Rezultatele fundamenteaza emiterea de avertizari publice, sesizarea
organelor de urmarire penala si demersurile de eliminare a website-urilor frauduloase, in
cooperare cu autoritatile competente si pe baza mecanismelor de schimb de informatii la nivel
international.

Se urmaresc obiectivele:

e Obiectivul strategic 3 — protectia consumatorilor de produse si servicii financiare
nebancare;

e Obiectivul strategic 7 — consolidarea functiilor de supraveghere a conduitei.

I11.4.5 Sustenabilitate si finante durabile (ESG)

Componenta urmareste conformarea emitentilor si a participantilor la piatd cu cerintele de
transparenta in domeniul finantarii sustenabile si, in egala masura, combaterea greenwashing-
ului, respectiv a situatiilor in care afirmatiile de sustenabilitate nu reflectd in mod corect si
echitabil profilul real al entitatii sau al produsului. Prin conectarea agendei de sustenabilitate
cu instrumentele de analiza a datelor, se asigurd coerenta dintre transformarea digitald si cea
sustenabila.

Prin acelasi canal de dialog se ofera orientare timpurie privind cadrul european aplicabil —
Regulamentul privind transparenta in domeniul finantarii sustenabile, Taxonomia Uniunii
Europene si Directiva privind raportarea de sustenabilitate corporativa, cu standardele aferente,
transpuse la nivel national pentru piata de capital prin Norma A.S.F. nr. 4/2024. Verificarea
acuratetei informatiilor se realizeaza prin analiza afirmatiilor cu caracter sustenabil din
documentele de oferta, materialele de marketing si denumirile de produse, cu instrumente de
tip web-scraping si procesare a limbajului natural, iar rezultatele alimenteaza indicatori de risc
si tablouri de bord interne.

Se urmairesc obiectivele:

e Obiectivul strategic 4 — promovarea finantelor durabile si a tranzitiei ESG, cu cele trei
componente ale sale: integrarea ESG si gestionarea riscurilor climatice, dezvoltarea
cadrului pentru produse financiare verzi, respectiv informarea si educarea privind ESG.

111.4.6 Educatia consumatorilor

Componenta urmareste cresterea nivelului de Intelegere a produselor si riscurilor din zona
digitald, cu prioritate In segmentele identificate ca fiind cele mai expuse. Spre deosebire de
campaniile cu adresabilitate generala, abordarea este tintitd: continutul, canalul si momentul
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comunicdrii se stabilesc pe baza profilului de wvulnerabilitate rezultat din analiza
comportamentului consumatorilor.

Sunt elaborate materiale explicative privind criptoactivele si volatilitatea acestora, stablecoin-
urile, produsele din zona finantelor descentralizate, precum si mesaje standardizate privind
randamentele garantate, ca semnal de alarma pentru schemele frauduloase. Materialele sunt
corelate cu segmentele de consumatori identificate ca vulnerabile si sunt diseminate prin
canalele digitale si prin programele educationale existente ale Autoritdtii, in corelare cu
Strategia de educatie financiarad pentru perioada 2024-2028.

Se urmaresc obiectivele:

e Obiectivul strategic 3 — educatia financiard si accesibilitatea produselor financiare,
coroborat cu Strategia de educatie financiara a A.S.F. pentru perioada 2024-2028.

I11.4.7 Accesul la date pentru mediul academic si proiecte de cercetare

Componenta urmareste valorificarea datelor detinute de Autoritate dincolo de utilizarea strict
internd, prin punerea la dispozitia mediului academic a unor seturi de date agregate si
anonimizate. Se urmdreste fundamentarea deciziilor de supraveghere pe cercetare
independenta si cresterea transparentei institutionale, fard afectarea confidentialitatii
informatiilor sensibile.

De asemenea, prin colaborarea cu mediul academic vom dezvolta proiecte comune de cercetare
si vom sprijini actualizarea curriculei pentru a introduce cursuri de FinTech/Finante sustenabile
si digitale, asigurandu-ne astfel ca absolventii vor avea abilitatile de care Autoritatea are nevoie
pentru Imbunatétirea propriei capacitati administrative.

Sunt constituite seturi de date agregate si anonimizate privind evolutia pietelor supravegheate,
expunerile pe categorii de active si comportamentul investitorilor de retail, insotite de
documentatia metodologica aferentd. Accesul se acordd pe baza unei proceduri cu criterii
publice, cu respectarea strictd a cerintelor de protectie a datelor cu caracter personal si a
regimului informatiilor confidentiale. Componenta se coreleaza cu implementarea strategiei de
date si cu participarea la Punctul Unic de Acces European, precum si cu parteneriatele existente
cu Institutul de Studii Financiare si cu mediul universitar.

Se urmaresc obiectivele:

e Obiectivul strategic 2 — implementarea strategiei de date conform modelului ESMA,
inclusiv facilitarea accesului la date pentru personalul intern calificat si pentru partile
interesate externe, cu aplicarea masurilor de confidentialitate si securitate;

e Obiectivul strategic 5 — transparenta si comunicare institutionala.

I11.4.8 Colaborarea cu alte autoritati

Componenta urmdreste coordonarea interinstitutionald eficientd, evitarea suprapunerii
demersurilor si accelerarea reactiei in cazurile cu impact ridicat sau caracter transfrontalier —
situatii frecvente in zona criptoactivelor si a utilizarii tehnologiei DLT, unde entitatile opereaza
adesea din afara jurisdictiei nationale.
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La nivel national, cooperarea se realizeaza cu Banca Nationala a Romaniei, Autoritatea
Nationald pentru Protectia Consumatorilor, Oficiul National de Prevenire si Combatere a
Spaélarii Banilor, Directoratul National de Securitate Ciberneticd, Ministerul Finantelor si
Ministerul Cercetarii si Digitalizarii, pe baza unor canale si proceduri standardizate de schimb
de informatii. La nivel european, cooperarea se deruleazd cu autorititile europene de
supraveghere si cu autoritatile nationale din alte state membre, respectiv state terte prin
activarea mecanismelor MMoU.

Se urmaresc obiectivele:

e Obiectivul strategic 5 — cooperarea cu autoritatile europene si relatiile internationale;

e Obiectivul strategic 1 — cooperarea cu autoritatile europene de supraveghere pentru
testarea rezilientei digitale;

e Obiectivul strategic 6 — componenta transversala privind raportarea citre autoritatea
europeand in domeniul AML/CFT.

IV. Instrumente operationale de supraveghere digitala

Mediul financiar nebancar digital este, prin natura lui, unul dinamic: tehnologiile pe care se
sprijina se schimba rapid, iar practicile de piatd — inclusiv cele problematice — se
reconfigureaza si ele adesea mai repede decat cadrul de reglementare care le vizeaza. Un tip de
produs inexistent in prezent poate concentra, intr-un interval scurt, o parte semnificativa a
expunerilor investitorilor de retail.

Instrumentele de supraveghere trebuie s se adapteze la situatii noi, sa fie recalibrate pe masura
ce riscurile isi schimba forma si, acolo unde este cazul, sa fie inlocuite atunci cand nu mai
raspund realitatii din piatd. Sunt, asadar, ele insele intr-o continud transformare, atit ca
functionalitate, cat si ca solutie tehnica: pornesc de la variante minime, realizabile cu resursele
existente, si se extind treptat catre platforme integrate, pe masura ce datele disponibile,
resursele alocate si procesele interne se maturizeaza.

Instrumentele ar trebui sa urmeze cinci directii stabile — supraveghere, analiza, preventie,
comunicare si cooperare — prezentate In cele ce urmeaza prin scopul urmarit si prin utilitatea
concretd adusd procesului de supraveghere.

O parte dintre aceste instrumente urmeaza a fi dezvoltate in cadrul proiectului DACCIA PIFS
— Digitalizarea Accesului pentru Cetateni si Companii la Investitii prin Asigurarea unei Piete
Financiare Sustenabile. Componentele care presupun colectarea structurata de date, prelucrarea
automata a acestora si integrarea In fluxuri de lucru unitare care se vor sprijini pe infrastructura
dezvoltata in acest cadru, ceea ce determina si secventierea implementarii: instrumentele care
pot functiona cu resursele existente devin operationale mai devreme, in timp ce cele dependente
de noua infrastructurd urmeaza calendarul proiectului.

IV.1 Instrumente de supraveghere

Au ca scop ghidarea pietei si evaluarea rapida a gradului de pregatire, cu efect de triere si
prioritizare a resurselor de supraveghere cétre entitatile care necesita clarificari, supraveghere
sporitd, control tematic si masuri de autoritate. Delimitarea unitard a zonelor supuse evaluarii
asigura faptul cd verificarile respectd aceleasi standarde indiferent de entitate sau de echipa
care le realizeaza. Comparabilitatea astfel obtinutd permite atat agregarea constatarilor la nivel
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de sector, cat si urmarirea evolutiei In timp a entitatii supuse supravegherii, de la o evaluare la
alta. Ariile de verificare se completeaza pe masura ce apar modele de afaceri noi sau practici
care nu erau previzibile la momentul construirii/programarii lor.

IV.2 Instrumente de analiza

Instrumente de cartografiere a pietei criptoactivelor, alimentate din surse publice, raportari ale
entitatilor si din analiza datelor disponibile de la furnizorii de servicii de criptoactive.
Cartografierea periodicad a pietei vizeaza platformele active, volumele tranzactionate si
expunerile pe categorii de active. Se urmareste identificarea zonelor de risc si prioritizarea
supravegherii, atentia concentrandu-se asupra segmentelor si platformelor cu scoruri de risc
ridicate.

Instrumentul de analizd a comportamentului investitorilor de retail este construit pe date
agregate si anonimizate. Instrumentul are ca scop analiza profilului investitorilor, sumele
investite, nivelul de expunere si indiciile de vulnerabilitate, rezultate din corelarea reclamatiilor
cu expunerile pe active volatile. Pe aceastd bazd pot fi construite campanii de educatie
financiara efectiv tintite, adaptate publicului real si riscurilor observate, in locul unor mesaje
generice cu impact redus.

Instrumentul de analiza a informarilor de sustenabilitate se bazeaza pe tehnici de extragere
automata a continutului public si de procesare a limbajului natural. Verificarea vizeaza
afirmatiile cu caracter ,,sustenabil” din documentele de ofertd, materialele de marketing si
denumirile de produse, prin raportare la profilul real al entitatii sau al produsului. Se urmareste
combaterea prezentdrilor ce contin informatii inseldtoare privind sustenabilitatea, protectia
investitorilor si integrarea efectiva a riscurilor climatice si de mediu in supravegherea bazata
pe risc.

IV.3 Instrumente de preventie

Instrumente menite sa identifice timpuriu fraudele, prin corelarea semnalelor provenite din
mediul online cu petitiile primite. Prin acestea se urmareste depistarea site-urilor care
promoveaza servicii financiare fara autorizare, a paginilor care folosesc abuziv identitatea
vizuald a Autoritdtii, a ofertelor cu asa-zise randamente garantate si a campaniilor care solicita
transferuri catre entititi necunoscute. Rezultatul urmarit este protectia directd a consumatorilor
si reducerea prejudiciilor, prin avertizdri publice rapide si prin sesizarea autoritatilor
competente n cazurile cu impact ridicat sau caracter transfrontalier.

Instrumentele de monitorizare a surselor deschise valorifica informatia vizibild public inainte
ca fenomenul sd genereze reclamatii formale, prin urmarirea retelelor sociale, a reclamelor
platite, a grupurilor de discutii specializate si a proiectelor de tokenizare aflate in promovare.
Pe baza acestor analize se pot emite avertizari publice timpurii si se poate fundamenta selectia
temelor de control.

Masuri in ceea ce priveste marile platforme digitale, prin care sa fie implementate proceduri de
protectie rapida in situatia identificarii unor practici abuzive, inclusiv canale dedicate de
semnalare a acestora.

1.4 Instrumente de comunicare
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Un punct unic de contact pentru initiativele inovatoare, accesibil printr-un formular structurat,
cu raspunsuri aplicate, fara valoare de autorizare (disclaimer). Se urmareste dialogul timpuriu
cu proiectele de tehnologie financiara, cu potentialii furnizori de servicii de criptoactive, cu
initiativele de tokenizare, cu utilizatorii de tehnologie DLT, precum si cu solutiile bazate pe
inteligenta artificiala. Astfel, riscurile sunt prevenite Tnainte de lansarea produselor pe piata, in
timp ce creste predictibilitatea cadrului de supraveghere, Autoritatea obtinand totodatd o
imagine timpurie asupra tendintelor de inovare.

Instrumentul de comunicare publicd asigura fluxul de informatii dinspre Autoritate catre
consumatori. Se urmadreste emiterea de alerte privind entitatile neautorizate si de materiale
explicative privind volatilitatea criptoactivelor, riscurile criptomonedelor, mecanismele de
functionare a finantelor descentralizate si promisiunea randamentelor asa-zis garantate ca
indiciu de frauda. Scopul este prevenirea prejudiciilor si cresterea nivelului general de
intelegere a riscurilor la care sunt expusi consumatorii.

V.5 Instrumente de cooperare

Mecanismul structurat de schimb de informatii este operat pe canale si proceduri standardizate.
Prin intermediul acestuia se urmareste schimbul de alerte si sesizari cu autoritatile nationale
avand competente conexe — in domeniul bancar, al prevenirii spaldrii banilor si al securitatii
cibernetice —, cu autoritatile europene de supraveghere si cu celelalte autoritati nationale
competente din UE, respectiv din state terte (MMoU). Rezultatul urmarit este o coordonare
interinstitutionald eficienta: evitarea suprapunerii demersurilor si accelerarea reactiei in
cazurile cu impact ridicat, in special acolo unde entitatile opereaza din afara jurisdictiei
nationale.

V. Concluzii

Prezenta strategie defineste cadrul prin care Autoritatea isi exercitd mandatul intr-o piatd
financiara nebancard aflatd in transformare digitald acceleratd. Cele cinci obiective —
sprijinirea inovarii responsabile, protectia consumatorilor, prevenirea riscurilor de conduita si
frauda, cresterea capacitatii institutionale de supraveghere digitala si aplicarea coerentd a
cadrului european — nu sunt urmadrite izolat, ci ca dimensiuni ale aceleiasi finalitati:
mentinerea 1Increderii in pietele supravegheate. Cele opt componente functionale si
instrumentele operationale descrise reprezinta modalitatea concreta prin care aceste obiective
sunt transpuse in activitatea curentd a Autoritatii.

Strategia porneste de la premisa ca inovatia si protectia investitorilor se sustin reciproc. O piata
in care consumatorii au incredere este o piatd in care produsele noi gasesc cerere; una in care
Tncrederea se erodeaza descurajeaza inclusiv inovatia legitima. Rolul Autoritatii nu este acela
de a alege intre cele doud, ci de a asigura cadrul in care ambele pot functiona — prin
proportionalitate, neutralitate tehnologica si supraveghere bazatd pe risc.

Implementarea presupune resurse, competente si timp. Componentele urmeaza o secventiere
prin care sunt dezvoltate mai intai elementele care produc date si evidente, iar ulterior cele care
le valorifica.

Avand in vedere ritmul de schimbare al mediului financiar nebancar digital, prezenta strategie
are caracterul unui document deschis, supus revizuirii periodice. Ea urmeaza a fi transpusa
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anual in planuri de actiune cu livrabile, termene si responsabilitati determinate, corelate cu
prioritatile de supraveghere ale Autoritatii si cu evolutiile cadrului european de reglementare
de la acel moment. Reevaluarea prezentei strategii, ori de cate ori este necesar, permite
integrarea riscurilor nou-aparute, actualizarea instrumentelor care nu mai corespund realitatii
din piata si alinierea la orientarile autoritatilor europene de supraveghere.

Obiectivul final al acestei strategii nu este acela de a limita dezvoltarea tehnologica in piata
financiard nebancara, ci de a asigura ca aceasta se produce intr-un cadru n care riscurile sunt
cunoscute, gestionate si comunicate, iar increderea investitorilor raméne protejata.
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