EXPUNERE DE MOTIVE
la proiectul de Lege privind tokenizarea suverana a activelor statului
roman si infiintarea Agentiei Nationale pentru Active Digitale
Suverane(ANADS)

Sectiunea 1: Titlul proiectului de act normativ

1. Denumirea completa si precisa a proiectului de lege
-LEGE privind tokenizarea suverana a activelor statului roman si
nfiintarea Agentiei Nationale de Active Digitale Suverane”.

2. ldentificarea domeniului reglementat

Prezenta initiativa legislativd instituie un cadru juridic cuprinzator, menit sa
reglementeze procesul de tokenizare a activelor detinute de statul roméan si de unitatile
administrativ-teritoriale.

Domeniul sau de aplicare este extins, acoperind infiintarea, organizarea si functionarea
Agentiei Nationale pentru Active Digitale Suverane(ANADS), un element central al
infrastructurii propuse.

De asemenea, legea va reglementa emisiunea, administrarea si tranzactionarea token-
urilor suverane, stabilind mecanismele de guvernanta, transparenta si control public asupra
tuturor operatiunilor de tokenizare, precum si drepturile si obligatiile detinatorilor de astfel de
token-uri.

Obiectivul fundamental al acestei legi este crearea unui mecanism modern, transparent si
eficient pentru valorificarea activelor publice.

Acest demers este conceput pentru a respecta integral principiile constitutionale ale
Romaniei si pentru a asigura o participare democratica extinsa a cetatenilor la gestionarea
patrimoniului national.

Proiectul de lege introduce o serie de concepte juridice inovatoare, esentiale pentru
functionarea noului sistem.

Printre acestea se numara ,token-ul suveran”, definit ca o unitate digitala criptografica
emisa de statul romén, garantata cu active reale.

De asemenea, este introdus ,contractul inteligent guvernamental”, un protocol software
automatizat care executa termenii unui acord intre stat si detinatorii de token-uri, fara
posibilitatea de modificare unilaterala dupa implementare.

Conceptul de ,,guvernanta hibrida” este, de asemenea, 0 noutate, combinand structurile
democratice traditionale cu mecanismele de vot digital si transparenta inerenta tehnologiei
blockchain. Nu in ultimul rand, ,auditul in timp real” este un mecanism propus pentru
verificarea continua si publica a operatiunilor.

O clarificare juridica de importanta capitald, reiterata in mod explicit, este aceea ca
tokenizarea nu implica sub nicio forma nstrainarea sau transferul dreptului de proprietate
publica.

Tn schimb, token-urile vor reprezenta exclusiv drepturi digitale aferente valorificarii,
administrarii, concesiunii sau uzufructului acestor active.

Aceasta abordare asigura pastrarea caracterului inalienabil al proprietatii publice, asa
cum este stipulat de Constitutia Romaniei.

Aceasta prevedere fundamentala abordeaza in mod direct potentialele constrangeri
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constitutionale, conferind legitimitate juridica si consolidand increderea publica.

Introducerea si definirea detaliatd a unor concepte juridice precum ,token-ul suveran” si
scontractul inteligent guvernamental” in cadrul legii propuse reprezinta o miscare strategica,
depasind simpla conformare cu reglementarile europene existente, cum ar fi Regulamentul
MiCA.

Desi MiCA ofera un cadru fundamental pentru activele criptografice, legislatia romanaisi
propune sa defineasca si sa integreze activ aceste instrumente digitale Tn sistemul sau juridic
suveran, cu un accent specific pe activele publice.

Aceasta abordare denota o viziune proactiva si orientata spre viitor, avand ca scop
modelarea viitorului finantelor digitale in jurisdictia nationala.

Accentul pus pe ,suveranitatea digitald” subliniaza si mai mult aceasta ambitie.

Prin adoptarea acestei abordari proactive, Roméania se poate pozitiona ca un lider in
reglementarea activelor digitale suverane in Uniunea Europeana.

Oferind o certitudine juridica clara intr-un domeniu emergent, legea urmareste sa
stimuleze inovatia si investitiile, putédnd chiar stabili un precedent pentru alte natiuni.

Aceasta releva o viziune strategica de a valorifica tehnologia blockchain nu doar pentru
eficienta administrativa, ci ca 0 componenta esentiala a modernizarii economice si juridice la
nivel national.

De asemenea, accentul repetat si proeminent pe Articolul 136, alineatul (4) din
Constitutia Romaniei, care declara proprietatea publica ,inalienabild”, este mai mult decét o
formalitate juridica - reprezinta un principiu fundamental de proiectare pentru intregul cadru
de tokenizare.

Prin afirmarea explicitd ca tokenizarea reprezinta doar ,drepturi de valorificare,
administrare, concesiune sau uzufruct” si nu implica transferul proprietatii, legea anticipeaza
si abordeaza o potentiala bariera majora in calea increderii publice si a stabilitatii juridice.

Aceasta incadrare juridica atenta asigura legitimitatea constitutionala a proiectului inca
de lanceput.

Aceasta salvgardare constitutionala robusta este cruciala pentru a castiga acceptul
publicului si increderea investitorilor.

Ea atenueaza eficient riscul de reactii negative din partea publicului sau de contestatii
juridice bazate pe perceptia ca activele nationale ar fi ,vandute”.

Pentru investitori, aceasta claritate defineste drepturile lor ca fiind legate de fluxurile de
venituri sau de utilizare, mai degraba decat de proprietatea directa asupra activului public
subiacent, ceea ce poate simplifica procesul de due-diligence juridic, reduce riscul politic
perceput si sporeste stabilitatea pe termen lung a investitiilor.
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Sectiunea 2: Motivul Emiterii

1. Contextul actual

Romania se confrunta in prezent cu provocari structurale semnificative in ceea ce priveste

finantarea bugetului public si valorificarea eficienta a activelor statului.

In contextul evolutiilor tehnologice globale si al transformarii digitale accelerate a

sistemelor financiare internationale, exista un risc real ca Romania sa rdméana in urma fata de
alte state care au adoptat deja solutii inovatoare de tokenizare a activelor publice.

Contextul macroeconomic al Romaniei pentru anii 2024-2025 este caracterizat de o

dinamica complexa, marcata de crestere economica, dar si de presiuni fiscale considerabile.

Indicatorii macroeconomici cheie subliniaza aceste provocari:
Produsul Intern Brut (PIB)

Estimarile pentru PIB-ul nominal al Roméaniei in 2025 variaza, Fondul Monetar
International (FMI) proiectand aproximativ 403,4 miliarde USD, echivalentul a circa 373,5
miliarde EUR.

Desi Institutul National de Statistica (INS) a raportat o crestere reala de 0,8% pentru
2024, iar Banca Mondiala a revizuit prognoza de crestere pentru Romania la 1,3% in 2025
si 1,9% Tn 2026, aceasta crestere este considerata modesta n contextul fiscal actual.
Deficit bugetar

Situatia fiscald a Romaniei este marcata de un deficit bugetar persistent si ridicat.

Eurostat a raportat un deficit de 9,3% din PIB pentru 2024, in timp ce Ministerul
Finantelor a indicat 8,65% din PIB conform metodologiei nationale.

Pentru 2025, proiectiile FMI indica un deficit de 7,83% din PIB, iar Comisia Europeana
anticipeaza 8,6%. Divergenta dintre tintele nationale (angajamentul Ministerului
Finantelor de a se incadra in 7% din PIB pentru 2025) si estimarile externe subliniaza
presiunea fiscala semnificativa.

Aceasta situatie este exacerbata de cresterea cheltuielilor publice, in special cele cu
personalul si asistenta sociala, care au depasit cresterea veniturilor in 2024.

Un deficit bugetar ridicat accentueaza nevoia de noi surse de venit si de eficientizare a
cheltuielilor, dar, in acelasi timp, creste riscul perceput de investitori pentru orice proiect
nou.

Datoria publica

Datoria publica a Romaniei a inregistrat o crestere accelerata in ultimii ani.

Tnaprilie 2025, aceasta a depasit pragul de 1.000 de miliarde de lei, reprezentand 56,6%
din PIB, cu o proiectie de 58,1% pana la sfarsitul anului 2025.

Aceasta crestere a datoriei publice este Tnhsotita de costuri ridicate cu dobénzile, care au
reprezentat aproximativ 2% din PIB in 2024.

Aceasta povara financiara subliniaza urgenta de a identifica solutii care sa optimizeze
costurile de finantare si sa diversifice sursele de capital, fara a adauga presiune
suplimentara asupra sustenabilitatii fiscale.

Active ale statului

Valoarea totala a activelor statului este un indicator complex, a carui estimare precisa
dintr-o singura sursa publica este dificila.

Analiza se concentreaza pe componentele relevante pentru tokenizare:

o Participatiile statului in companii
Datele din 2021 indica faptul ca cele 227 de intreprinderi publice centrale active
aveau o valoare de aproximativ 28,5 miliarde RON, echivalentul a circa 5,8 miliarde
EUR.
Aceasta cifra este considerata o baza realista si conservatoare pentru activele
potential tokenizabile, deoarece se refera la companii operationale si monitorizate.
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o Resurse naturale neexploatate

Potentialul Romaniei Tn resurse naturale este vast, cu estimari care depasesc 750
de miliarde EUR, incluzand rezerve semnificative de aur, argint, cupru si sare.

Cu toate acestea, exploatarea acestor resurse este ingreunata de provocari
semnificative, precum lipsa tehnologiei adecvate, birocratia si secretizarea
informatiilor despre zacaminte.

Productivitatea resurselor naturale in Roménia a fost cea mai redusa din UE Tn
2020, impunand o abordare extrem de prudenta in estimarea veniturilor din
tokenizarea acestor active.

Acest context macroeconomic subliniaza ca Romania se confrunta cu provocari fiscale
semnificative, care fac ca orice initiativa de generare de venituri si eficientizare, cum ar fi
tokenizarea, sa fie extrem de relevanta.

Totusi, aceste provocari impun o abordare mult mai conservatoare si realista in evaluarea
potentialelor beneficii si costuri.

2. Problemele identificate

O bariera critica in calea modernizarii si eficientizarii este absenta unor prevederi
specifice n legislatia roméana actuala.

Aceasta se manifesta prin lipsa reglementarilor privind:

e Tokenizarea activelor publice si emiterea de instrumente financiare digitale garantate de
stat.

e Utilizarea tehnologiei registrelor distribuite (blockchain) in administratia publica.
Recunoasterea juridica a contractelor inteligente in afara domeniului restrans al
instrumentelor financiare.

e Mecanismele de guvernanta pentru aplicatiile bazate pe tehnologia blockchain in sectorul
public.

In timp ce Legea nr. 24/2017, modificata prin OUG nr. 10/2025, abordeaza tangential
aspecte legate de criptoactive, aceasta nu reuseste sa ofere un cadru comprehensiv, adaptat
specificului tokenizarii suverane.

Pe plan european, desi Regulamentul (UE) 2023/1114 privind pietele de criptoactive
(MiCA) este aplicabil integral din 30 decembrie 2024 si creeaza un cadru juridic european
pentru criptoactive, Romania se numara printre cele sase state membre care nu au finalizat
pregatirile pentru implementarea sa.

Aceasta intarziere creeaza un decalaj fata de alte jurisdictii europene.

3. Necesitatea interventiei legislative
Interventia legislativa este imperios necesara pentru a permite Romaniei sa adopte solutii

inovatoare de tokenizare a activelor publice si pentru a evita ramanerea in urma fata de alte
state.

Dispozitiile tranzitorii ale Regulamentului MiCA, valabile pana la 1 iulie 2026, ofera o
fereastra de oportunitate strategica pentru dezvoltarea unui cadru legislativ national superior,
care sa anticipeze si sa integreze pe deplin noile realitati tehnologice.

Precedentele internationale demonstreaza viabilitatea si beneficiile tokenizarii suverane.

Elvetia, prin proiectul Helvetia Ill, a realizat prima operatiune de politica monetara
utilizand tehnologia registrelor distribuite, cu tranzactii de 750 milioane CHF.

Singapore, prin proiectul Guardian, a implicat 24 de institutii financiare n initiative
complexe de tokenizare.

Emiratele Arabe Unite, in special Dubai, au emis 19 licente VASP si au creat legaturi
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directe intre token-uri digitale si registrul proprietatilor.
Japonia a generat emisiuni publice de 1,1 miliarde USD prin cadrul sau STO.

Este important de subliniat c&, desi aceste exemple internationale valideaza fezabilitatea
tehnica si economica a tokenizarii suverane, fiecare stat a implementat proiecte similare in
contexte economice, institutionale si culturale distincte.

Elvetia beneficiaza de o traditie solida in servicii financiare si un cadru de reglementare
flexibil.

Singapore dispune de o infrastructura digitala avansata si o cultura a inovatiei sustinuta
de stat.

Emiratele Arabe Unite si Japonia au investit masiv in educatie digitala si parteneriate
public-privat.

Lectiile desprinse din dificultatile intdmpinate de aceste state includ necesitatea unei
reglementari clare si adaptabile, importanta consultarii continue cu sectorul privat si societatea
civila, riscurile asociate cu volatilitatea pietelor digitale, precum si provocarile legate de
educatia si protectia investitorilor.

In unele cazuri, implementarea a fost ncetinitd de reticenta institutionald, lipsa
interoperabilitatii Intre platforme sau incidente de securitate cibernetica, impunand ajustari
legislative si operationale repetate.

Prin urmare, proiectul de lege propus pentru Romania tine cont de aceste diferente si
lectii, adaptand solutiile la specificul economic, institutional si cultural national.

Acesta instituie mecanisme de monitorizare, evaluare si ajustare continua pentru a
raspunde prompt eventualelor dificultati sau riscuri aparute in procesul de implementare.

Un aspect crucial abordat de interventia legislativa este compatibilitatea cu prevederile
constitutionale. Articolul 136, alineatul (4) din Constitutia Romaniei stipuleaza ca proprietatea
publica este ,inalienabila”.

Proiectul de lege clarifica faptul ca tokenizarea nu presupune Tinstrainarea
proprietatii, ci doar reprezentarea digitala a drepturilor de valorificare.

Astfel, pot fi tokenizate contracte de management, drepturi de concesiune sau uzufruct,
iar veniturile viitoare din exploatarea resurselor pot constitui garantii pentru token-uri, fara a
afecta regimul juridic al proprietatii publice.

Aceasta abordare asigura respectarea principiului inalienabilitatii, element fundamental
pentru legitimitatea si acceptarea legii.

4. Schimbarile preconizate
Proiectul de lege propune o serie de schimbari fundamentale, menite sa modernizeze si
sa eficientizeze administrarea activelor statului. Obiectivele principale sunt:
e Crearea unui cadru juridic solid pentru tokenizarea activelor statului si emisiunea de
instrumente digitale suverane.
e Infiintarea Agentiei Nationale pentru Active Digitale Suverane(ANADS) ca infrastructura
tehnologica securizata, esentiala pentru implementarea initiativei.
e Stabilirea unor mecanisme de guvernantd transparentda si participare democratica,
asigurand implicarea cetatenilor si a societatii civile.
e Asigurarea conformitatii depline cu cadrele europene, in special cu Regulamentul MiCA si
Regulamentul DORA (Digital Operational Resilience Act).

Noua reglementare se bazeaza pe principii fundamentale care vor ghida toate operatiunile:
e Transparentaabsoluta
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Toate tranzactiile si datele aferente vor fi publice si verificabile, contribuind la reducerea
riscului de coruptie si la cresterea increderii publice.
e Suveranitatea digitala
Infrastructura tehnologica va fi controlata integral de statul roman, asigurand
autonomia si securitatea sistemului.
e Incluziunea financiara
Se va facilita accesul direct si nediscriminatoriu al tuturor cetatenilor la investitii in
active nationale, democratizand piata de capital.
e Eficienta operationala
Se preconizeaza o reducere a costurilor administrative cu pana la 30% prin
automatizarea proceselor.
e Securitatea cibernetica
Infrastructura va beneficia de standarde de securitate de nivel militar, esentiale pentru
protectia datelor si a activelor.t

Legea introduce concepte juridice noi, adaptate realitatilor digitale:
e Token-ul suveran
O unitate digitala criptografica emisa de stat, garantata cu active reale, oferind o noua
forma de instrument financiar.
e Contractul inteligent guvernamental
Un protocol automatizat care executa termenii obligatiilor publice, sporind
predictibilitatea si reducénd birocratia.
e Guvernanta hibrida
O combinatie inovatoare intre structurile democratice traditionale si mecanismele
blockchain, permitand o participare mai directa si transparenta.
e Auditul intimp real
Verificarea continua si publica a operatiunilor, consolidand responsabilitatea si
prevenind fraudele.

Un aspect important al implementarii este selectia validatorilor suplimentari, care vor
juca un rol crucial Tn mentinerea securitatii si integritatii retelei blockchain.

Selectia acestora se va realiza printr-o procedura publica transparentd, adaptata
specificului tehnologic, respectand principiile transparentei, competentei tehnice si
independentei.

Criteriile de selectie vor include evaluarea capacitatii tehnice, a masurilor de securitate si
a costurilor de operare, asigurand un echilibru optim intre performanta si eficientd economica.

Mecanismele de rascumparare si lichidare a token-urilor suverane vor fi reglementate
detaliat prin Prospectul de Emisiune.

Acestea vor respecta cerinte minime de transparenta, predictibilitate si protectie a
investitorilor, incluzédnd termene clare, conditii de exercitare a dreptului de rascumparare,
surse de lichiditate, proceduri de lichidare anticipata sau la scadenta, precum si masuri de
protectie in caz de insolventa sau evenimente exceptionale, consolidand astfel increderea
publicului si stabilitatea sistemului.

Legea clarifica Tn mod expres ca tokenizarea nu poate conduce la transferul,
constituirea sau grevarea dreptului de proprietate publica asupra activelor statului.

Token-urile emise vor reprezenta doar drepturi de valorificare, administrare, concesiune
sau folosinta, fara a afecta regimul juridic al proprietatii publice, care raméane inalienabila
conform Constitutiei.

Aceasta abordare garanteaza respectarea integrald a prevederilor constitutionale.
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In plus, proiectul asigurd conformitatea europeand prin alinierea completd la
Regulamentul MICA pentru token-urile referentiate la active (ART), Regulamentul DORA
pentru rezilienta operationala digitala, directivele anti-spalare de bani (AML) si cunoasterea
clientului (KYC), precum si standardele Bancii Centrale Europene (BCE) pentru moneda
digitala.

Se adopta cele mai Tnalte standarde internationale de tehnologie, inclusiv un blockchain
permisionat bazat pe Hyperledger Fabric, un mecanism de consens Proof of Authority (PoA)
pentru eficienta energetica, standarde ERC-1400/ERC-3643 pentru conformitate automata si
module de securitate hardware (HSM) pentru gestionarea cheilor criptografice.

Evaluarea activelor ce urmeaza a fi tokenizate va fi realizata de evaluatori autorizati,
conform standardelor internationale (IVS, EVS) si metodologiilor aprobate la nivel national.

Raportul de evaluare va fi public si va sta la baza deciziei de includere a activului n
programul de tokenizare, asigurand transparentd, obiectivitate si protectia interesului public.
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Sectiunea 3: Estimare impact economic si financiar

1.

Efecte asupra bugetului de stat

Proiectul de tokenizare suverana este estimat sa genereze venituri suplimentare i

economii semnificative pentru bugetul de stat, contribuind la consolidarea fiscala si la
diversificarea surselor de finantare. Analizele economice indica un potential considerabil, chiar
siin scenarii prudente.

e Venituri suplimentare din tokenizare:
Veniturile suplimentare anuale sunt proiectate intr-un interval conservator, mediu si

optimist, reflectdnd o abordare prudenta a valorii activelor tokenizabile si a ritmului de adoptie.

Sursa de Estimare Estimare de baza | Estimare optimista
venit/economie conservatoare (mil. EUR/an) (mil. EUR/an)
(mil. EUR/an)
Participatii stat 25 45 70
Resurse naturale 5 10 15
Infrastructurd 10 20 30
Comisioane ANADS 2 6 12
Eficientizare 60 90 120
TOTAL 102 171 247
VENITURIZECONOMII
Notad: Estimdrile sunt anuale, dupd faza de implementare initiald.

Tokenizarea participatiilor statului

Din valoarea de aproximativ 5,8 miliarde EUR a celor 227 de intreprinderi publice
centrale active (date din 2021), se estimeaza ca un procent conservator de 10-15% ar
putea fi tokenizat (0,58-0,87 miliarde EUR).

Asumand un randament mediu al dividendelor de 6-7% (similar cu companiile listate la
Bursa de Valori Bucuresti, unde Hidroelectrica are 7,3% si OMV Petrom 9,6%, iar media
generala este de 6,61%), veniturile anuale din dividende tokenizate ar fi intre 34,8
milioane EUR si 60,9 milioane EUR.

Aceasta estimare este prudenta.

Tokenizarea veniturilor din resurse naturale

Desi Romania dispune de resurse naturale neexploatate estimate la peste 750 de
miliarde EUR, generarea de noi redevente este o provocare majora din cauza lipsei
tehnologiei, birocratiei si secretizarii datelor.

Riscurile de mediu, sociale si de guvernanta (ESG) asociate extractiei pot diminua
interesul investitorilor.

Prin urmare, o estimare realista se concentreaza pe o fractiune mica si stabila a
redeventelor existente, cu o cifra prudenta de aproximativ 12 milioane EUR/an, legata de
fluxurile curente.

Tokenizarea infrastructurii generatoare de venit

O estimare de 15 milioane EUR anual din optimizarea infrastructurii generatoare de
venituri (autostrazi cu taxa, aeroporturi regionale) prin management privat este
plauzibila.

Tokenizarea poate facilita atragerea de capital si optimizarea managementului prin
parteneriate public-private (PPP), oferind lichiditate sporita si acces la 0 baza mai larga de
investitori.

Veniturile inovatoare din publicitate, drepturi de denumire sau spatii comerciale pot
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amplifica acest potential, democratizand accesul la investitii Tn aceste active.
e Comisioane si servicii ANADS
O estimare de 6 milioane EUR anual din comisioane de 0,3% pe un volum de tranzactii
de 2 miliarde EUR anual este rezonabilad ca rata de comision (bursele de active digitale
percep intre 0,03% si 0,10% pentru volume mari).
Volumul de 2 miliarde EUR este Tnsa o ipoteza ambitioasa pentru o platforma nationala
noua, necesitand o adoptare rapida si extinsa.
Veniturile din comisioane sunt extrem de sensibile la rata de adoptare si lichiditatea
pietei.
e Economii din eficientizare (reducere evaziune si coruptie, imbunatatire colectare):
Estimarile de 50-70 milioane EUR anual din reducerea evaziunii si coruptiei si de 30-50
milioane EUR anual din imbunatatirea colectarii sunt sustinute de capacitatea intrinseca a
tehnologiei blockchain.
Prin natura sa imutabild, transparenta si auditabild, blockchain-ul poate reduce
asimetria informationala si riscul de frauda in procesele guvernamentale.
Studii de caz, precum platforma de e-procurement din Estonia, care a generat economii
de 693 milioane USD anual, valideaza potentialul semnificativ.
Partea inferioara a estimarii (80 milioane EUR anual, combinand cele doua categorii)
este considerata o baza rezonabila, cu potential de crestere pe termen lung.

e Reduceri de costuri administrative:

Se proiecteaza o reducere de 18-20% a costurilor administrative, cu economii nete de 120
milioane EUR anual, rezultate dintr-o reducere de 25% a personalului administrativ si costuri
IT/blockchain de 30 milioane EUR anual.

Aceasta proiectie are o justificare solida.

Automatizarea proceselor prin contracte inteligente pe blockchain are un potential real
de eficientizare si de reducere a nevoii de personal pentru sarcini repetitive.

O reducere de 25% a personalului administrativ (3.750 posturi din 15.000) ar genera
economii brute de 150 milioane EUR anual, la un cost mediu total de 40.000 EUR/an per
angajat.

Beneficiile intangibile, precum cresterea transparentei si reducerea coruptiei, contribuie
la o eficienta operationala generala care depaseste simpla reducere a costurilor de personal.

2. Costuri de implementare

Costurile de implementare si operationale ale Agentiei Nationale pentru Active Digitale
Suverane(ANADS) au fost evaluate cu rigurozitate, avand in vedere complexitatea si caracterul
critic al unei astfel de infrastructuri la nivel national.

Riscul de subestimare a costurilor de dezvoltare, mentenanta, securitate cibernetica si
formare a personalului a fost o preocupare centrala in aceasta analiza.

e Costuri initiale de implementare (primii 3 ani):

Costurile initiale totale sunt estimate intr-un interval de 200-250 milioane EUR.

Aceasta estimare reflecta anvergura si cerintele unei infrastructuri digitale critice la nivel
national.

e Costuri de dezvoltare platforma si infrastructura IT (nationala si critica)
Construirea unei infrastructuri digitale nationale critice implica investitii substantiale.
Un tender recent Tn Romania pentru infrastructura cloud guvernamentald a avut o
valoare de aproximativ 80 milioane USD (circa 74 milioane EUR), servind drept referinta
pertinenta pentru costul infrastructurii IT de baza necesare unui proiect national critic.
Dezvoltarea unei platforme blockchain complexe, care sa opereze la scara nationala si
sa gestioneze active suverane, ar implica costuri suplimentare considerabile pentru
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software, integrare si personalizare.

Estimarea realista pentru costurile initiale de dezvoltare a platformei si a infrastructurii
IT se situeaza in intervalul 120-150 milioane EUR.

Aceasta include atat costul infrastructurii hardware si software de baza (aproximativ
70-80 milioane EUR), cat si costurile de dezvoltare a aplicatiilor blockchain specifice si de
integrare cu sistemele existente ale statului.

Costuri de securitate cibernetica si audit continuu

Riscul de atacuri cibernetice este semnificativ, iar costul mediu al unei brese de
securitate cibernetica este de 2 milioane EUR.

Bugetele de securitate cibernetica pentru organizatiile mari si infrastructurile critice
variaza intre 10% si 20%+ din bugetul IT total.

O estimare realista pentru investitia initiala in securitate cibernetica este de 20-30
milioane EUR.

Aceste sume sunt esentiale pentru a asigura rezilienta sistemului in fata amenintarilor
cibernetice in continua evolutie, in conformitate cu directivele UE precum NIS 2 si DORA.
Costuri de personal specializat si formare

Costul mediu anual per angajat specializat este estimat la 80.000-100.000 EUR.

Costurile initiale pentru recrutare, integrare si salarii pentru perioada de dezvoltare ar
trebui estimate la aproximativ 40-50 milioane EUR.

Costurile de formare continua a personalului existent sunt esentiale pentru a mentine
expertiza interna.

Costuri de Marketing si Educatie

O estimare adecvata este de 20 milioane EUR pentru marketing si educatie in faza
initiala.

Aceste investitii sunt vitale pentru a asigura adoptarea publica si interesul investitorilor.

e Costuri operationale anuale (dupa 3 ani):
Costurile operationale anuale totale sunt estimate intr-un interval de 29-37 milioane EUR.
Mentenanta infrastructura IT
Aproximativ 5 milioane EUR/an.
Securitate cibernetica

Costurile operationale anuale sunt estimate la 10-15 milioane EUR.

Implementarea tehnologiei blockchain poate reduce semnificativ costurile de audit si
frauda, prin transparenta inerenta a registrelor distribuite si capacitatea de auditare
automata, generénd economii substantiale care pot compensa partial investitiile sporite in
securitatea cibernetica.

Personal specializat

Pentru 150 de angajati, costurile anuale de personal ar fi intre 12-15 milioane EUR.
Marketing si Educatie

Costurile operationale anuale sunt estimate la 2 milioane EUR.

Tabelul 4: Costuri Detaliate de Implementare si Operationale (Initiale si Anuale)

Categorie cost Cost initial Cost anual
(mil. EUR) (mil. EUR/an)
(Primii 3 ani) (Dupa 3 ani)
Dezvoltare platforma 70-80 -
Infrastructura IT 50-70 5 (mentenantd)
Securitate cibernetica 20-30 10-15
Personal specializat 40-50 12-15
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Marketing si educatie 20 2
TOTAL COSTURI 200-250 29-37

Nota: Estimdrile reflectd complexitatea si cerintele unei infrastructuri critice la nivel national.

3. Surse de finantare
Finantarea Agentiei Nationale pentru Active Digitale Suverane(ANADS) este asigurata din
multiple surse, conform prevederilor legale.
Acestea includ:
e Alocatii de la bugetul de stat

Aceasta reprezinta o sursa principala de finantare, indicand sprijinul guvernamental

direct pentru functionarea ANADS si recunoasterea caracterului strategic al proiectului.
e Comisioane din operatiunile de tokenizare

ANADS are dreptul de a percepe comisioane de maximum 0,5% din valoarea emisiunilor
de token-uri.

Aceasta sursa de finantare este direct legata de activitatea operationala a platformei si
de succesul emisiunilor de token-uri suverane, asigurand o sustenabilitate financiara pe
termen lung pe masura ce volumul tranzactiilor creste.

e Venituri din servicii de consultanta si asistenta tehnica

ANADS poate genera venituri prin oferirea de servicii de consultanta si asistenta tehnica,
probabil catre alte entitati publice sau private interesate de expertiza sa in domeniul
tokenizarii si blockchain.

Aceasta sursa valorifica expertiza acumulata si contribuie la diversificarea veniturilor.

e Donatii, sponsorizari si alte surse legal constituite

Aceasta categorie include diverse alte modalitati de finantare, atata timp cat acestea sunt
obtinute in conformitate cu prevederile legale.

Aceasta ofera flexibilitate in atragerea de fonduri suplimentare pentru dezvoltarea si
operarea platformei.

Se recomanda ca textul legii sa prevada explicit posibilitatea constituirii unui fond de
rezerva dedicat pentru acoperirea riscurilor neprevazute, alimentat dintr-o parte din
veniturile generate de tokenizare, precum si implementarea unor mecanisme contractuale
de partajare a riscurilor cu partenerii privati.

4. Estimari financiare

e Atragerea de capital strain:

Proiectia de atragere a 1,5-3 miliarde EUR in 5 ani prin tokenizarea suverana este
considerata realista si chiar conservatoare, avand in vedere experientele regionale.

Polonia a atras 15 miliarde EUR in 10 ani prin obligatiuni retail, iar Ungaria 8 miliarde
EUR in 5 ani prin obligatiuni pentru populatie.

Roméania nsasi a atras 2 miliarde EUR Tn 3 ani prin titluri de stat pentru populatie.

Tokenizarea ofera avantaje suplimentare care pot amplifica acest potential.

Factorii de atractivitate ai token-urilor suverane sunt numerosi si bine fundamentati:
e Randament
Un randament de 4-6% anual, superior obligatiunilor guvernamentale traditionale,
poate atrage investitori.
e Transparenta blockchain
Reducerea riscului cu 15-20% prin transparenta inerenta a tehnologiei blockchain
creste increderea investitorilor, in special a celor straini, care pot fi reticenti fata de pietele
emergente din cauza perceptiei de risc ridicat.
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e Lichiditate 24/7

Un Premium de 5-10% pentru lichiditatea continua, disponibila 24/7, este un avantaj
major fata de pietele traditionale, unde tranzactiile pot dura zile intregi pentru decontare.

Aceasta lichiditate sporita este un factor cheie in atragerea unei baze mai largi de
investitori, inclusiv a celor de retail.

e Acces direct si economii de costuri

Accesul direct la piata, eliminand intermediarii, poate genera economii de 2-3% din
costurile de intermediere.

Aceasta democratizare a accesului, permitand fractionarea proprietatii, reduce cerintele
de capital minim, facand investitiile Tn datorie suverana accesibile unui public mult mai
larg la nivel global.

Tokenizarea obligatiunilor guvernamentale poate, de asemenea, sa scada costurile de
emisiune si sa sporeasca lichiditatea, atragand o audienta globala.

Aceasta abordare deschide noi cai pentru gestionarea datoriei publice si atragerea de
capital, diversificand baza de investitori dincolo de institutiile traditionale.

Tabelul 3: Proiectii de atragere capital strain (5 ani)

An Estimare Estimare de baza Estimare optimista
conservatoare (mil. EUR) (mil. EUR)
(mil. EUR)
Anl 150 250 350
An 2 250 400 600
An 3 350 550 750
An 4 300 500 700
An5 250 450 650
TOTAL 5 ani 1.300 2.150 3.050
Notd: Estimare de 1.55-2.95 miliarde EUR mentinutd in intervalul de bazd, dar cu o distributie anuald ajustatd
pentru a reflecta o crestere mai graduald si o prudentd sporitd in scenariile conservatoare.

e Analiza de senzitivitate si scenarii alternative:

O analiza de sensibilitate robusta exploreaza scenarii cu impact negativ semnificativ,
pentru a evalua rezilienta proiectului in conditii adverse.

Metodologia de analiza de sensibilitate include o abordare sistematica pentru
identificarea, evaluarea si cuantificarea impactului riscurilor cheie, precum adoptarea lenta,
atacurile cibernetice, volatilitatea pietei si rezistenta politica.

Aceasta implica o evaluare aprofundata a probabilitatii si a impactului fiecarui risc,
utilizand instrumente precum analiza SWOT, simularile Monte Carlo si matricile de risc.

Pentru fiecare scenariu, se va cuantifica impactul asupra veniturilor, costurilor si
capitalului atras.

De exemplu, un incident major de securitate cibernetica poate depasi cu mult costul
mediu de 2 milioane EUR per bresa, putand duce la pierderi de Tncredere, intreruperi
operationale si costuri de remediere mult mai mari.

Fluctuatiile majore ale pietei pot reduce semnificativ volumul tranzactiilor si pretul
activelor tokenizate.

Lipsa de interes a investitorilor ar putea duce la un capital atras mult sub asteptari.

Au fost definite trei scenarii distincte, care depasesc simpla reducere liniarad a beneficiilor:
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1. Scenariul de baza
Reflecta estimarile considerate cele mai probabile.
2. Scenariul pesimist

Integreaza un impact moderat al riscurilor identificate (adoptare mai lenta, incident
cibernetic de amploare medie, volatilitate crescuta a pietei, rezistenta politica ce genereaza
intarzieri).

Acest scenariu ar putea implica o reducere de 30-40% a veniturilor si a capitalului atras
fata de scenariul de baza, si o crestere de 20-30% a costurilor.

3. Scenariul foarte pesimist (sau de Stress-Test)

Simuleaza o combinatie de esecuri majore.

Aceasta ar putea include o lipsa semnificativa de interes a investitorilor (reducere de
60-75% a capitalului atras), un atac cibernetic major cu impact reputational sever
(reducere de 50-60% a veniturilor din comisioane si intarzieri prelungite), si o crestere
neprevazuta a costurilor de implementare si mentenanta (cu 40-50% peste estimarile
revizuite).

Un astfel de scenariu ar testa pragul de viabilitate al proiectului.

Analiza include, de asemenea, modul in care masurile de atenuare a riscurilor, cum ar fi
un program pilot gradual cu active cu risc scazut, asigurarea cibernetica si mecanismele de
stabilizare a preturilor, ar putea influenta rezultatele in aceste scenarii.

Un plan de contingenta bine structurat, care identifica declansatorii, raspunsul imediat,
responsabilitatile cheie si alocarea resurselor, este esential pentru a minimiza impactul negativ.

Indicator Scenariu de baza | Scenariu pesimist Scenariu foarte
(mil. EUR) (mil. EUR) pesimist
(mil. EUR)
Venituri suplimentare 171 100 50
Economii administrative 90 60 30
Capital atras (anual mediu pe 5 430 200 80
ani)
Costuri operationale 33 45 60
Costuri initiale (total) 225 270 300
Beneficiu net anual (dupa initial) 228 115 20
ROI (pe 10 ani) ~1000% ~300% ~50%
Perioada de recuperare (ani) ~1 ~2.5 >10
Nota: Valorile din tabel sunt estimdri medii anuale pentru o perioadd de 10 ani, dupd recuperarea costurilor
initiale. ROI si Perioada de Recuperare sunt calculate pentru intreaga duratd de 10 ani, incluzdnd costurile
initiale. Scenariile pesimiste nu sunt doar o reducere liniard, ci reflectd un impact mai sever al riscurilor
identificate.

Acest tabel demonstreaza ca, chiar si Tn scenarii mult mai severe decét cele initiale,
proiectul de tokenizare ar putea ramane viabil, desi cu o rentabilitate semnificativ redusa si o
perioada de recuperare extinsa.

Scenariul foarte pesimist ar putea pune sub semnul intrebarii viabilitatea pe termen scurt,
subliniind importanta unei implementari prudente si a unor mecanisme robuste de gestionare
ariscurilor.
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Pentru a asigura o gestionare prudenta si sustenabild a riscurilor asociate programului de
tokenizare, proiectul de lege prevede constituirea unui fond de rezerva distinct, alimentat
dintr-o parte din veniturile generate de tokenizare, care va fi utilizat exclusiv pentru acoperirea
riscurilor neprevazute, inclusiv a celor rezultate din fluctuatii de piata, incidente operationale
sau alte evenimente exceptionale.

De asemenea, contractele incheiate de ANADS cu partenerii privati vor include clauze
exprese de partajare a riscurilor, stabilind obligatia acestora de a contribui la fondul de rezerva
si de a suporta, proportional, pierderile rezultate din incidente operationale sau de securitate.

Aceasta abordare asigura o aliniere a intereselor intre sectorul public si cel privat, creste
rezilienta sistemului si protejeaza investitorii si detinatorii de token-uri impotriva riscurilor
sistemice sau exceptionale.
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Sectiunea 4: Impactul Juridic

1. Modificari legislative

Implementarea proiectului de lege privind tokenizarea suverana a activelor statului

roman si infiintarea Agentiei Nationale pentru Active Digitale Suverane(ANADS) impune
modificari si completari substantiale ale cadrului legislativ existent, asigurand coerenta si
adaptabilitatea la noile realitati tehnologice si economice.

La data intrarii In vigoare a prezentei legi, se modifica si se completeaza, dupa caz,

urmatoarele acte normative:

Legeanr.24/2017 privind emitentii de instrumente financiare si operatiuni de piata

Aceasta va fi adaptata pentru a introduce cadrul necesar emisiunii si tranzactionarii
token-urilor suverane, precum si pentru a reglementa prospectul de emisiune specific
acestor instrumente digitale.

Modificarea este cruciala pentru integrarea token-urilor in piata de capital
reglementata.

Legea nr.227/2015 privind Codul fiscal

Se vor aduce modificari pentru a reglementa tratamentul fiscal aplicabil veniturilor
obtinute din detinerea si tranzactionarea token-urilor suverane, incluzand eventualele
scutiri sau facilitati fiscale.

Aceasta va asigura claritatea si predictibilitatea fiscala pentru investitori.

Legea nr.500/2002 privind finantele publice

Aceasta va fi completata pentru a include operatiunile de tokenizare a activelor statului
si fluxurile financiare aferente in sistemul de evidenta si raportare bugetara, garantand
transparenta si controlul utilizarii fondurilor publice.

Legea nr. 21371998 privind proprietatea publica si regimul juridic al acesteia

Se vor clarifica regimul juridic al tokenizarii drepturilor de valorificare, administrare,
concesiune sau folosinta asupra activelor publice, asigurandu-se ca inalienabilitatea
proprietatii publice nu este afectata, conform prevederilor constitutionale.

Legea nr. 129/2019 pentru prevenirea si combaterea spalarii banilor si finantarii
terorismului

Operatiunile cu token-uri suverane vor fi incluse in sfera de aplicare a obligatiilor de
raportare si control prevazute de aceasta lege, consolidand eforturile de combatere a
infractionalitatii financiare.

Ordonanta de urgenta a Guvernului nr. 10/2025 privind prevenirea spalarii banilor

Aceasta va fi corelata cu noile prevederi referitoare la tokenizarea suverana, asigurand
o0 abordare unitard in materie de AML/KYC.

Legea nr. 365/2002 privind comertul electronic

Se vor reglementa operatiunile digitale aferente tokenizarii, adaptand cadrul legal la
specificul tranzactiilor electronice cu active digitale.

Legea nr. 161/2003 privind prevenirea si combaterea criminalitatii informatice

Infractiunile specifice infrastructurii blockchain guvernamentale vor fi incluse in
aceasta lege, consolidand protectia cibernetica a sistemului.

Alte acte normative

Orice alte acte normative identificate ca fiind afectate de implementarea prezentei legi
vor fi modificate.

Pentru a asigura flexibilitatea si adaptabilitatea necesare unui domeniu tehnologic n
continua evolutie, proiectul de lege prevede ca toate detaliile tehnice si procedurale
privind specificatiile blockchain-ului guvernamental, standardele de securitate
cibernetica, procedurile KYC/AML, mecanismele de vot si guvernantd democratica,
precum si alte elemente relevante pentru implementarea legii, sa fie stabilite si actualizate
prin hotarare a Guvernului, la propunerea ANADS, cu avizul autoritatilor relevante.
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Aceasta solutie legislativa respecta principiul rezervarii de lege pentru elementele de
fond, asigurand totodata posibilitatea de adaptare rapida la evolutiile tehnologice si la
bunele practici internationale, fara a fi necesara modificarea legii in Parlament pentru
fiecare actualizare tehnica.

Elementele esentiale privind drepturile, obligatiile, sanctiunile, procedurile de control,
regimul fiscal si regimul de protectie a investitorilor si detinatorilor de token-uri raman
reglementate expres in lege, iar detaliile tehnice si procedurale sunt delegate la nivel
secundar, cu garantii de transparenta si avizare interinstitutionala.

De asemenea, regimul sanctiunilor prevazute de proiectul de lege este corelat cu
dispozitiile Codului penal si ale altor legi speciale relevante (Legea 365/2002, Legea
161/2003, Legea 129/2019, Regulamentul MiCA).

Sanctiunile contraventionale si penale din proiectul de lege se aplica numai daca fapta
nu constituie o infractiune sau contraventie mai grava potrivit legislatiei generale sau
speciale, asigurand astfel coerenta si predictibilitatea regimului sanctionator.

2. Compatibilitate cu legislatia europeana
Proiectul de lege asigura o aliniere completa la legislatia Uniunii Europene, un aspect

fundamental pentru integrarea Romaniei in ecosistemul financiar digital european. Aceasta
conformitate se manifestd prin respectarea integrala a urmatoarelor acte normative si
standarde europene:

e Regulamentul (UE) 2023/1114 privind pietele de criptoactive (MiCA)

Proiectul se aliniaza la prevederile MiCA, Tn special in ceea ce priveste token-urile
referentiate la active (ART), asigurand un cadru juridic european uniform pentru
criptoactive.

Faptul ca Romania se numara printre statele membre care nu au finalizat pregatirile
pentru implementarea MiCA péana la 30 decembrie 2024 este recunoscut, iar dispozitiile
tranzitorii pana la 1 iulie 2026 sunt considerate o oportunitate pentru dezvoltarea unui
cadru legislativ national superior, care sa integreze pe deplin noile realitati tehnologice.

e Regulamentul DORA (Digital Operational Resilience Act)

Proiectul integreaza cerintele DORA pentru rezilienta operationala digitala, asigurand
ca infrastructura ANADS este robusta si capabila sa reziste la incidente cibernetice si alte
perturbari operationale.

e Directivele anti-spalare de bani (AML) si cunoasterea clientului (KYC)

Toate operatiunile cu token-uri suverane vor fi supuse procedurilor stricte de KYC si
AML, conform prevederilor Legii nr. 129/2019 si ale Ordonantei de urgentad a Guvernului
nr. 10/2025, consolidand eforturile de prevenire si combatere a spalarii banilor si
finantarii terorismului.

e Standardele Bancii Centrale Europene (BCE) pentru moneda digitala

Proiectul urmareste compatibilitatea cu standardele BCE, inclusiv cu cele pentru euro
digital, facilitand interoperabilitatea cu sistemele financiare europene.

Precedentele internationale din Elvetia, Singapore, Emiratele Arabe Unite si Japonia
demonstreaza viabilitatea tehnica si economica a tokenizarii suverane.

Aceste experiente, desi implementate in contexte distincte, ofera lectii valoroase.

Proiectul de lege propus pentru Romania tine cont de aceste diferente si lectii invatate,
adaptand solutiile la specificul national si instituind mecanisme de monitorizare si ajustare
continua pentru a raspunde prompt eventualelor dificultati sau riscuri.

Aceasta include necesitatea unei reglementari clare si adaptabile, importanta consultarii
continue cu sectorul privat si societatea civila, precum si gestionarea riscurilor asociate cu
volatilitatea pietelor digitale si provocarile legate de educatia si protectia investitorilor.
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3. Efecte asupra cadrului normativ existent

Proiectul de lege produce efecte semnificative asupra cadrului normativ existent, prin
introducerea de noi concepte si prin redefinirea anumitor relatii juridice, asigurand totodata
coerenta cu principiile fundamentale ale dreptului romanesc.

Un efect juridic de importanta majora este clarificarea expresa a faptului ca tokenizarea
nu implica transferul dreptului de proprietate publica.

Aceasta prevedere fundamentald, inscrisa in Art. 3 din lege, asigurda compatibilitatea
integrala cu principiul constitutional al inalienabilitatii proprietatii publice.

Astfel, token-urile emise reprezinta doar drepturi de valorificare, administrare,
concesiune sau folosinta, fara a afecta regimul juridic al proprietatii publice.

Orice act sau operatiune realizata cu incalcarea acestui principiu este lovita de nulitate
absoluta, oferind o salvgardare juridica robusta.

Introducerea de noi concepte juridice, precum ,token-ul suveran”, ,contractul inteligent
guvernamental”, ,guvernanta hibrida” si ,auditul in timp real”, necesita integrarea acestora in
sistemul juridic existent.

Aceste concepte sunt definite cu precizie, stabilind cadrul pentru operatiunile digitale si
asigurand predictibilitatea legala.

Infiintarea Agentiei Nationale pentru Active Digitale Suverane(ANADS) ca institutie
publica cu personalitate juridica, autonomie financiara si operationala, aflata in subordinea
Guvernului Romaniei si sub controlul Parlamentului, reprezinta o schimbare institutionala
majora.

Atributiile ANADS sunt clar definite, incluzand dezvoltarea si administrarea
infrastructurii blockchain guvernamentale, emiterea de token-uri suverane, asigurarea
functionarii pietelor secundare, monitorizarea operatiunilor, implementarea standardelor de
securitate cibernetica si cooperarea cu autoritatile europene si internationale.

Delimitarea competentelor si colaborarea interinstitutionala sunt esentiale pentru buna
functionare a sistemului.

Legea clarifica faptul ca ANADS exercita atributii tehnice si operationale, fara a substitui
atributiile de reglementare, supraveghere sau control ale Bancii Nationale a Roméniei (BNR),
Autoritatii de Supraveghere Financiara (ASF), Ministerului Finantelor sau ale altor autoritati
competente.

Pentru prevenirea si solutionarea rapida a conflictelor de competenta sau a incidentelor
sistemice, se instituie Comitetul Interinstitutional de Coordonare si Solutionare a Disputelor,
format din reprezentanti la nivel de conducere ai institutiilor cheie. Tn caz de incident sistemic,
Ministerul Finantelor, in colaborare cu BNR, ASF si ANADS, coordoneazad masurile de remediere
si comunicare publica.

Consiliul de Administratie al ANADS, format din 9 membri, inclusiv reprezentanti ai
Guvernului, Parlamentului, BNR, ASF si, in mod inovator, 2 membri alesi prin vot electronic de
detinatorii de token-uri suverane, asigura o guvernanta hibrida si o reprezentare larga a
intereselor.

Activitatea ANADS este supusa unui audit public extern exercitat de Curtea de Conturi, iar
ANADS publica trimestrial rapoarte complete privind emisiunile de token-uri, tranzactiile,
veniturile generate si incidentele de securitate.

Toate rapoartele si deciziile relevante sunt publicate integral pe site-ul oficial al ANADS,
asigurand transparenta totala.

Pentru a garanta un control riguros, ANADS are obligatia de a asigura resursele umane,
materiale si financiare necesare pentru auditul intern si extern, inclusiv prin angajarea de
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experti independenti in blockchain, securitate cibernetica si managementul riscului.

4. Armonizare juridica
Proiectul de lege nu se limiteaza la reglementarea interna, ci promoveaza activ

armonizarea la nivel european, contribuind la crearea unui spatiu digital financiar integrat si
securizat.
Romania Tsi propune sa devina un actor proactiv in acest domeniu, militdnd pentru:
e Armonizarea cadrelor de tokenizare suverana
Tmpartasirea experientei si a solutiilor legislative cu alte state membre UE pentru a
facilita adoptarea unor abordari similare.
e Recunoasterea reciproca a token-urilor guvernamentale
Crearea unui cadru care sa permita recunoasterea si tranzactionarea transfrontaliera a
token-urilor suverane emise de statele membre.
e Standarde comune de securitate si guvernanta
Promovarea adoptarii unor standarde tehnice si operationale unificate pentru a spori
Tncrederea si a reduce riscurile la nivel european.
e Piete integrate pentru active digitale publice
Contributia la dezvoltarea unor piete europene integrate pentru activele digitale
publice, sporind lichiditatea si atractivitatea investitiilor.

ANADS asigura compatibilitatea cu standardele tehnice ale Bancii Centrale Europene
pentru euro digital, cu sistemele TARGETZ2 si TIPS pentru decontari, cu retelele blockchain ale
altor state membre UE si cu standardele ISO pentru active digitale.

Aceasta interoperabilitate este esentiald pentru fluidizarea fluxurilor financiare si pentru
facilitarea listarii token-urilor suverane pe platforme internationale autorizate, cu aprobarea
ANADS.
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1.

Sectiunea 5: Consultari si Avize

Lista institutiilor care urmeaza a fi consultate

Proiectul de lege va supus unui amplu proces de consultare si avizare, implicand o gama

larga de autoritati publice, organizatii din societatea civila, universitati si institute de cercetare,
pentru a asigura o abordare cuprinzatoare si bazata pe expertiza multidisciplinara.

1. Autoritati expres mentionate Tn proiectul de lege:
Ministerul Finantelor (coordonator principal al implementarii si reglementarii financiare).
Ministerul Cercetarii, Inovarii si Digitalizarii (pentru aspectele de infrastructura
tehnologica, digitalizare si inovare).
Autoritatea de Supraveghere Financiara (ASF) (pentru reglementarea, autorizarea Si
supravegherea emisiunii de token-uri suverane, prospectelor de emisiune, normelor
tehnice si operatiunilor de piata).
Banca Nationala a Romaniei (BNR) (pentru aspectele ce tin de stabilitatea financiara,
infrastructura de plati si supravegherea sistemului financiar).
Consiliul Suprem de Aparare a Tarii (CSAT) (pentru active cu implicatii asupra sigurantei
nationale, conform Art. 16 din proiect).
Autoritatile de mediu (pentru active cu impact asupra mediului, conform Art. 16).
Curtea de Conturi (pentru auditul extern al ANADS, conform Art. 8).
Oficiul National de Prevenire si Combatere a Spalarii Banilor (ONPCSB) (pentru raportarea
tranzactiilor suspecte si conformitatea AML/KYC, conform Art. 24).
Autoritatea Nationala pentru Administrare si Reglementare in Comunicatii (ANCOM)
(implicata n procedura de selectie a validatorilor suplimentari, conform Art. 19).
Consiliul Economic si Social (CES) (pentru avizul consultativ asupra proiectului de lege,
conform Art. 32, Art. 30, Art. 31).
Consiliul Legislativ (pentru avizul de legalitate si tehnica legislativa, conform Art. 6, Art. 32,
Art. 30).

2. Alte autoritati relevante, potrivit practicii legislative:
Ministerul Justitiei (pentru aspecte de legalitate, regim sanctionator, corelare cu Codul
penal si alte acte normative relevante).
Autoritatea Nationala de Supraveghere a Prelucrarii Datelor cu Caracter Personal
(ANSPDCP) (pentru aspecte privind protectia datelor cu caracter personal - GDPR).
Ministerul Culturii (pentru active din patrimoniul cultural national, conform Art. 14).
Ministerul Mediului (pentru active cu impact asupra mediului).
Ministerul Afacerilor Interne (pentru infrastructura critica si siguranta nationalad).
SRI si STS (pentru aspecte de securitate).

3. Organizatii reprezentative din societatea civila:

Organizatii de protectia consumatorilor si a investitorilor (ex: Asociatia pentru Protectia
Consumatorilor din Romania, Asociatia Utilizatorilor Romani de Servicii Financiare,
Asociatia Investitorilor pe Piata de Capital, Asociatia pentru Apararea Drepturilor
Investitorilor).

ONG-uri din domeniul digital, fintech, blockchain, inovatie (ex: Asociatia Roméana de
Fintech, Asociatia Blockchain Romania, Asociatia pentru Tehnologie si Internet, Digital
Citizens Romania, TechSoup Romania).

Organizatii pentru drepturi si libertati civile, protectia datelor (ex: Asociatia pentru
Tehnologie si Internet, Centrul pentru Inovare Publica, APADOR-CH, Asociatia pentru
Protectia Datelor Personale).

Organizatii de transparenta, anticoruptie, guvernanta (ex: Transparency International
Romania, Funky Citizens, Expert Forum, Centrul pentru Studiul Democratiei).
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2.

Organizatii din domeniul educatiei digitale si financiare (ex: Junior Achievement Romania,
Asociatia Educatie pentru Viata Reald, Fundatia Romanian Business Leaders).

Organizatii de mediu (pentru active cu impact asupra mediului) (ex: WWF Romania,
Greenpeace Romania, Asociatia Bankwatch Romania).

Retele si federatii de ONG-uri (ex: Fundatia pentru Dezvoltarea Societatii Civile, Federatia
Organizatiilor Neguvernamentale pentru Servicii Sociale, Coalitia pentru Date Deschise).

4. Universitati si institute de cercetare relevante:

Universitati cu profil juridic, economic, IT si stiinte sociale (ex: Universitatea din Bucuresti,
Academia de Studii Economice, Universitatea Babes-Bolyai, Universitatea Alexandru loan
Cuza, Universitatea de Vest din Timisoara, Universitatea Politehnica din Bucuresti,
Universitatea Tehnica din Cluj-Napoca, Universitatea Tehnica ,,Gheorghe Asachi” din lasi).
Institute de cercetare relevante (ex: ICI Bucuresti, Institutul de Cercetari Juridice al
Academiei Romane, Institutul de Economie Mondiala, Institutul de Cercetari pentru
Inteligenta Artificiald, Institutul de Cercetare a Calitatii Vietii, Institutul de Stiinte ale
Calculatoarelor, INCDSI).

Alte centre si retele academice relevante (ex: Consortiul Universitaria, Reteaua Nationala
de Educatie pentru Societatea Informationald, Centre de cercetare in blockchain, fintech,
guvernanta digitala, dreptul tehnologiei).

Rezultatele consultarilor

Urmeaza

3.

Avize obligatorii
Proiectul de lege impune obtinerea unor avize obligatorii in diverse etape ale

implementarii si functionarii sistemului de tokenizare, asigurand o guvernanta robusta si o
verificare multi-institutionala a deciziilor cheie.

1. Avize obligatorii pentru includerea activelor in programul de tokenizare
Pentru includerea unui activ in programul de tokenizare, este necesara aprobarea prin

hotarare a Guvernului, insotita de avizele urmatoare:

Avizul ministerului de resort

Acest minister are rolul de a asigura si coordona procesul de evaluare a activului.
Avizul Consiliului Suprem de Aparare a Tarii (CSAT)

Acest aviz este necesar pentru activele care au implicatii asupra sigurantei nationale.
Avizul autoritatilor de mediu

Aceste avize sunt obligatorii pentru resursele naturale.
In cazul activelor care apartin unititilor administrativ-teritoriale, pe langa avizele
mentionate mai sus, este necesara si o hotarare a autoritatii deliberative locale.

2. Avize obligatorii pentru normele metodologice de aplicare a legii:
Normele metodologice de aplicare a legii, care vor detalia procedurile de implementare,

inclusiv aspectele tehnice, operationale si de guvernanta, precum si responsabilitatile fiecarei
autoritati implicate, necesita avizul:

Ministerului Finantelor

Ministerului Cercetarii, Inovarii si Digitalizarii
Autoritatii de Supraveghere Financiara (ASF)
Bancii Nationale a Roméaniei (BNR)

3. Avize obligatorii pentru constituirea ANADS si numirea conducerii:
Pentru constituirea Agentiei Nationale pentru Active Digitale Suverane(ANADS) si

numirea conducerii acesteia, sunt necesare avizele:

Ministerului Cercetarii, Inovarii si Digitalizarii
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e Autoritatii de Supraveghere Financiara (ASF)
e Bancii Nationale a Romaniei (BNR)

4. Avize obligatorii pentru modificarea si completarea anexelor la lege:
Modificarea si completarea anexelor la lege se realizeaza prin hotarare a Guvernului, la
propunerea Ministerului Finantelor, si necesita avizul:
e Ministerului Cercetarii, Inovarii si Digitalizarii
e Autoritatii de Supraveghere Financiara (ASF)
e Bancii Nationale a Roméniei (BNR)
De asemenea, este necesara consultarea publica a partilor interesate.

5. Avize obligatorii pentru raportul anual de analiza a cadrului legislativ si tehnologic:
Raportul anual de analiza a cadrului legislativ si tehnologic si eventualele propuneri de
modificare se publica pe site-ul ANADS si se supun consultarii publice, cu avizul:
e Consiliului Economic si Social (CES)
e Consiliului Legislativ (pentru propunerile de modificare sau completare legislativa)

6. Avize obligatorii pentru actualizari urgente:

Tn cazul identificarii unor evolutii tehnologice majore, riscuri emergente sau incidente
semnificative, Ministerul Finantelor, impreuna cu autoritatile competente, poate propune
actualizarea urgenta a normelor tehnice sau a cadrului legislativ, cu consultarea publica
accelerata si avizul:

e Consiliului Legislativ
e Consiliului Economic si Social

4. Puncte de vedere primite

Proiectul de lege va fi rezultatul unui proces amplu de consultare publica, in cadrul caruia
au fost primite diverse puncte de vedere si propuneri de la institutiile si organizatiile
mentionate anterior.

Aceste contributii vor fi analizate si, acolo unde a fost considerat oportun si fezabil,
integrate in proiectul de lege.
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Sectiunea 6: Efecte sociale si asupra mediului

1. Impact social
Proiectul de lege privind tokenizarea suverana a activelor statului roman este preconizat

sa genereze un impact social profund si pozitiv, transformand relatia dintre stat si cetateni si
contribuind la modernizarea societatii.
Unul dintre cele mai semnificative beneficii sociale este democratizarea investitiilor.

Prin intermediul tokenizarii, cetatenii vor avea acces direct si nediscriminatoriu la
investitii Tn active nationale, eliminand barierele traditionale si permitand o participare mai
larga la valorificarea patrimoniului public.

Aceasta deschide noi orizonturi pentru instrumentele de economisire, estimandu-se ca
pana la 2 milioane de cetateni ar putea accesa aceste noi instrumente financiare, contribuind la
incluziunea financiara.

Un alt efect crucial este transparenta radicala.

Tehnologia blockchain, prin natura sa imutabila si publica, va permite inregistrari
verificabile in timp real ale tuturor tranzactiilor si operatiunilor.

Aceasta transparenta va contribui la eliminarea coruptiei si la reducerea asimetriei
informationale, consolidand increderea publica in institutiile statului si in modul de gestionare
a fondurilor guvernamentale.

Aceasta nu este doar o reducere de costuri, ci si 0 consolidare a Tncrederii publice Tn
institutiile statului.

Proiectul include, de asemenea, 0 componenta esentiala de educatie digitala.

Prin intermediul unui program national de alfabetizare blockchain, se urmareste
cresterea nivelului de intelegere si utilizare a tehnologiilor digitale in randul populatiei.

Aceasta va contribui la dezvoltarea competentelor digitale la nivel national, pregatind
cetatenii pentru economia viitorului.

2. Efecte asupra grupurilor tinta

Impactul proiectului se va resimti diferentiat asupra diverselor grupuri tinta:
e Investitorii (retail, institutionali si emitentii de stablecoins)

Acestia vor beneficia de noi oportunitati de investitii cu randamente potential
superioare obligatiunilor guvernamentale traditionale (4-6% anual).

Transparenta inerenta a blockchain-ului va reduce riscul perceput (cu 15-20%), sporind
increderea, n special pentru investitorii straini.

Lichiditatea 24/7 si accesul direct la piat&, eliminénd intermediarii si reducand costurile
de tranzactie (cu 2-3%), vor atrage o baza mai larga si mai diversificata de investitori.

Emitentii de stablecoins, de exemplu, sunt deja detinatori importanti de datorie
suverana pe termen scurt si pot creste semnificativ cererea pentru datoria publica
romaneasca.

e Cetatenii
Pe langa democratizarea investitiilor si incluziunea financiara mentionate anterior,
cetatenii vor beneficia de o crestere a increderii in institutiile statului datorita
transparentei sporite si reducerii coruptiei.
Programele de educatie digitala si financiara vor fi accesibile gratuit tuturor cetatenilor,
inclusiv persoanelor din mediul rural, persoanelor cu dizabilitati sau altor grupuri
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vulnerabile, prin adaptarea continutului si a canalelor de diseminare.
e Administratia publica
Va beneficia de céastiguri semnificative de eficientd prin automatizarea proceselor si
digitalizarea serviciilor.
Tehnologia blockchain, prin natura sa imutabila si auditabila, va reduce asimetria
informationala si riscul de frauda in procesele guvernamentale, conducand la economii
substantiale si la 0 mai buna colectare a veniturilor.

3. Consideratii de mediu

Desi Romania dispune de resurse naturale neexploatate estimate la peste 750 de miliarde
EUR, generarea de noi redevente din acestea este o provocare majora.

Un aspect crucial in estimarea veniturilor din tokenizarea acestor active este impactul
considerentelor de mediu, sociale si de guvernanta (ESG).

Riscurile ESG asociate cu extractia de resurse pot diminua semnificativ interesul
investitorilor sau pot impune un discount, anuland potentialul ,Premium pentru
predictibilitate”.

Productivitatea resurselor naturale in Romania a fost cea mai redusa din UE Tn 2020, ceea
ce impune o abordare extrem de prudenta in estimarea veniturilor din tokenizarea acestor
active.

Prin urmare, o estimare realista ar trebui sa se concentreze pe o fractiune mica si stabila
a redeventelor existente care pot fi tokenizate, fara a supraestima potentialul pe termen scurt
din resurse neexploatate.

Proiectul de lege recunoaste importanta acestor aspecte, stipuland ca pentru activele cu
implicatii asupra mediului, raportul de evaluare se avizeaza suplimentar de autoritatile
competente.

De asemenea, pentru includerea resurselor naturale in programul de tokenizare, este
necesar avizul autoritatilor de mediu.

Aceste prevederi subliniaza angajamentul de a gestiona responsabil impactul asupra
mediului Tn procesul de valorificare a activelor.

4. Schimbari comportamentale preconizate
Implementarea proiectului de tokenizare suverana este proiectata sa induca o serie de
schimbari comportamentale la nivel individual si institutional:
e Cresterea angajamentului public
Detinatorii de token-uri de participare (TSP) vor avea dreptul de a participa la consultari
publice privind strategia de administrare a activelor, la votul pentru alocarea a 20% din
veniturile generate si la propunerea de proiecte de investitii.
Aceasta va stimula o implicare civicd mai activa si o responsabilizare sporitd a
cetatenilor in gestionarea afacerilor publice.
Votul se va exercita prin platforma ANADS, utilizdnd mecanisme de vot quadratic pentru
prevenirea concentrarii puterii de decizie.
e Imbunatitirea alfabetizarii financiare si digitale
Programele nationale de educatie digitala si financiara, cu cursuri gratuite, materiale
educationale in scoli si universitati, si campanii de informare publica, vor contribui la
cresterea nivelului de cunostinte si abilitati ale populatiei in domeniul tehnologiilor
digitale si al investitiilor.
Accesul la platforma va fi conditionat de parcurgerea unui modul educational de baza,
asigurand o Intelegere minima a riscurilor si beneficiilor.
e Orientarea catre o administratie publica mai transparenta si responsabila
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Transparenta inerenta a blockchain-ului si auditul in timp real vor descuraja practicile
corupte si vor promova o cultura a responsabilitatii Tn randul functionarilor publici.
Aceasta va duce la o crestere a increderii publice si la o perceptie Tmbunatatitd a
guvernantei.

Sectiunea 7: Masuri de Implementare

Pentru a asigura flexibilitatea si adaptabilitatea necesare unui domeniu tehnologic n
continua evolutie, proiectul de lege prevede ca toate detaliile tehnice si procedurale privind
specificatiile blockchain-ului guvernamental, standardele de securitate ciberneticd, procedurile
KYC/AML, mecanismele de vot si guvernanta democratica, precum si alte elemente relevante
pentru implementarea legii, sa fie stabilite si actualizate prin hotarare a Guvernului, la
propunerea ANADS, cu avizul autoritatilor relevante.

Aceasta solutie legislativa respecta principiul rezervarii de lege pentru elementele de
fond, asigurand totodata posibilitatea de adaptare rapida la evolutiile tehnologice si la bunele
practici internationale, fara a fi necesara modificarea legii in Parlament pentru fiecare
actualizare tehnica.

Elementele esentiale privind drepturile, obligatiile, sanctiunile, procedurile de control,
regimul fiscal si regimul de protectie a investitorilor si detinatorilor de token-uri raman
reglementate expres in lege, iar detaliile tehnice si procedurale sunt delegate la nivel secundar,
cu garantii de transparenta si avizare interinstitutionala.

1. Calendar de aplicare
Pentru a asigura o implementare prudenta si adaptabila, se recomanda includerea n

textul legii a unui program pilot obligatoriu, cu evaluare intermediara la 6 luni, inainte de
extinderea la scard larga. Aceasta etapa va permite testarea tehnologiei, a proceselor si a
reactiei pietei, oferind oportunitati de ajustare Tnhainte de extinderea completa.

Implementarea proiectului de lege privind tokenizarea suverand va urma un calendar
etapizat, conceput pentru a asigura o tranzitie lina si o adaptare progresiva la noile tehnologii
Si mecanisme.

Aceasta abordare graduala permite testarea, invatarea si ajustarea strategiilor Thainte de
extinderea la scara larga.

e Trimestrul IV 2025

Adoptarea legii si a normelor secundare.

Aceasta include elaborarea proiectului normelor metodologice de aplicare a legii de
catre Ministerul Finantelor, in colaborare cu Ministerul Cercetarii, Inovarii si Digitalizarii,
Autoritatea de Supraveghere Financiara si Banca Nationala a Romaniei, cu consultarea
partenerilor sociali, a mediului academic si a societétii civile.

De asemenea, se va constitui Agentia Nationala pentru Active Digitale Suverane(ANADS)
si va fi numita conducerea acesteia.

e Trimestrul I-11 2026

Dezvoltarea infrastructurii tehnice a Platformei Nationale de Active Digitale, sub

coordonarea Ministerului Finantelor si a Ministerului Cercetarii, Inovarii si Digitalizarii.
e Trimestrul I11-1V 2026

Lansarea programului pilot cu active limitate.

Primul program pilot de tokenizare va fi lansat in termen de cel mult 12 luni de la data
intrarii Tn vigoare a legii, cu active de maximum 100 milioane EUR si participarea a
maximum 10.000 de utilizatori.

O evaluare completa, detaliata si independenta a programului pilot se va realiza dupa 6
luni de operare, pe baza unor criterii de performanta, siguranta, transparenta si impact

Pagina 24 din 30



economic si social.
e Trimestrul I-11 2027

Extindere graduala la toate categoriile de active.

Extinderea la scara completa a programului de tokenizare se poate realiza numai dupa
analizarea si aprobarea raportului de evaluare a programului pilot de catre Guvern, cu
avizul Consiliului Economic si Social si al autoritatilor de reglementare relevante. Aceasta
extindere se va realiza gradual, pe parcursul a maximum 24 de luni de la finalizarea
programului pilot.

2. Institutii responsabile

Succesul implementarii depinde de o colaborare stransa si de o delimitare clara a
responsabilitatilor intre multiple institutii:
e Agentia Nationala pentru Active Digitale Suverane(ANADS)

Este institutia publica centrald, cu personalitate juridica, autonomie financiara si
operationalg, aflata in subordinea Guvernului si sub controlul Parlamentului.

Atributiile sale principale includ dezvoltarea si administrarea infrastructurii blockchain
guvernamentale, emiterea token-urilor suverane, asigurarea functionarii pietelor
secundare, monitorizarea operatiunilor, implementarea standardelor de securitate
cibernetica si cooperarea cu autoritatile europene si internationale relevante.

e Ministerul Finantelor

Are rolul de coordonator principal al implementarii si reglementarii financiare.

Organizeaza procedura publica de concurs pentru selectia validatorilor suplimentari,
elaboreaza normele metodologice de aplicare a legii, monitorizeaza prognoza Si
volatilitatile veniturilor din tokenizare si coordoneaza masurile de remediere in caz de
incident sistemic.

e Ministerul Cercetarii, Inovarii si Digitalizarii (MCID)

Responsabil pentru aspectele de infrastructurd tehnologica, digitalizare si inovare.

Colaboreaza cu Ministerul Finantelor si ANADS in dezvoltarea infrastructurii tehnice.
e Autoritatea de Supraveghere Financiara (ASF)

Are atributii de reglementare, autorizare si supraveghere a emisiunii de token-uri

suverane, a prospectelor de emisiune, a normelor tehnice si a operatiunilor de piata.
e Banca Nationalda a Romaniei (BNR)

Responsabila pentru aspectele ce tin de stabilitatea financiara, infrastructura de plati si
supravegherea sistemului financiar.

e Consiliul Suprem de Aparare a Tarii (CSAT), autoritatile de mediu, ministerele de
resort si autoritatile locale

Acestea au roluri cheie Tn procesul de includere a activelor in programul de tokenizare,
prin emiterea avizelor obligatorii.

e Comitetul Interinstitutional de Coordonare si Solutionare a Disputelor

Instituit pentru prevenirea si solutionarea rapida a conflictelor de competenta sau a
incidentelor sistemice intre ANADS si alte autoritati de reglementare, supraveghere sau
control.

e Comisia independenta de monitorizare a programului pilot

Constituita prin hotarare a Guvernului, formata din reprezentanti ai ANADS,
Ministerului Finantelor, MCID, ASF, partenerilor sociali, mediului academic si societatii
civile, pentru a elabora rapoarte intermediare si a propune ajustari.

3. Resurse necesare
Implementarea si operarea Agentiei Nationale pentru Active Digitale Suveranenecesita
alocarea unor resurse financiare, umane si materiale semnificative.
e Buget total
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O estimare initiala a costului total pentru implementare, pe o perioada de 3 ani, a fost de
50 milioane EUR.

Totusi, 0 analiza economicad mai detaliata si realista a costurilor initiale de implementare
(primii 3 ani) indica un interval de 200-250 milioane EUR, reflectdand complexitatea
dezvoltarii unei infrastructuri digitale critice la nivel national.

Costurile  operationale anuale, dupda faza initialda, sunt estimate la
29-37 milioane EUR.

o Finantarea ANADS este asigurata din alocatii de la bugetul de stat, comisioane din
operatiunile de tokenizare (maximum 0,5% din valoarea emisiunilor), venituri din
servicii de consultanta si asistenta tehnica, precum si donatii, sponsorizari si alte surse
legal constituite.

e Personal

Se estimeaza necesitatea a 150 de specialisti IT si financiari pentru operarea ANADS.

Costurile initiale pentru recrutare, integrare si salarii pentru perioada de dezvoltare
sunt estimate la aproximativ 40-50 milioane EUR, iar costurile anuale de personal la 12-15
milioane EUR.

e Infrastructura

Necesita centre de date securizate si redundante.

Costurile initiale pentru dezvoltarea platformei si a infrastructurii IT sunt estimate la
120-150 milioane EUR, incluzand infrastructura hardware si software de baza.

e Training

Programe de formare pentru 5.000 de functionari publici sunt necesare pentru a asigura

adoptarea si utilizarea eficienta a noii platforme.
e Resurse pentru control si audit

ANADS are obligatia de a asigura permanent resursele umane, materiale si financiare
necesare pentru desfasurarea activitatilor de audit, control intern si extern, inclusiv prin
angajarea de experti independenti.

Bugetul anual al ANADS va include o sectiune distincta pentru finantarea acestor
activitati si a formarii profesionale a personalului implicat.

4. Proceduri de monitorizare
Un sistem robust de monitorizare si evaluare este esential pentru asigurarea succesului,
transparentei si adaptabilitatii proiectului.
e Rapoarte trimestriale ANADS
Activitatea ANADS este supusa auditului public extern exercitat de Curtea de Conturi.
ANADS publica trimestrial rapoarte complete privind emisiunile de token-uri si
garantiile aferente, volumul si valoarea tranzactiilor, veniturile generate pentru bugetul
public si incidentele de securitate, precum si masurile dispuse pentru remediere.
Toate aceste rapoarte sunt publicate integral pe site-ul oficial al ANADS.
e Monitorizarea participativa
Implementarea legii si functionarea ANADS se realizeaza cu implicarea partenerilor
sociali, a mediului academic si a societatii civile, prin consultari periodice, grupuri de lucru
si publicarea de rapoarte independente de monitorizare.
ANADS organizeaza anual cel putin o consultare publica privind stadiul implementarii,
iar rapoartele de monitorizare si concluziile consultarilor sunt publicate integral.
e Consultare publica si contestare a deciziilor
Pentru orice decizie cu impact semnificativ (includerea activelor, aprobarea
prospectelor de emisiune, selectia validatorilor), ANADS organizeaza o consultare publica
online, cu publicarea proiectelor de decizie si a documentatiei aferente cu cel putin 30 de
zile Tnainte de adoptare.
Orice persoana interesata poate transmite observatii sau propuneri motivate, care sunt
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analizate si publicate impreuna cu raspunsul ANADS. Deciziile ANADS pot fi contestate in
termen de 10 zile lucratoare de la publicare.
e Monitorizarea si evaluarea programului pilot

Implementarea programului pilot este monitorizata de o comisie independenta, care
elaboreaza rapoarte intermediare trimestriale privind stadiul implementarii, riscurile
identificate, indicatorii de performanta si propunerile de ajustare.

Aceste rapoarte sunt publicate integral pe site-ul ANADS. Tn cazul identificarii unor
riscuri majore sau disfunctionalitati semnificative, comisia poate propune Guvernului
suspendarea, prelungirea sau ajustarea parametrilor programului pilot.

e Analiza anuala a cadrului legislativ si tehnologic:

Ministerul Finantelor, in colaborare cu Ministerul Cercetarii, Inovarii si Digitalizarii, ASF
si BNR, are obligatia de a realiza anual o analiza a cadrului legislativ si de reglementare
incident, precum si de a propune modificari sau completari legislative.

Acest raport anual se publica pe site-ul ANADS si se supune consultarii publice, cu avizul
Consiliului Economic si Social si al Consiliului Legislativ.

Pentru a asigura o implementare prudenta, gradualda si adaptabild, proiectul de lege
prevede Th mod expres lansarea unui program pilot de tokenizare, limitat ca valoare si numar
de utilizatori, care va fi evaluat intermediar la 6 luni de la lansare.

Raportul de evaluare intermediara va analiza performanta tehnica, gradul de participare,
incidentele de securitate, impactul economic, social si de mediu, precum si va formula
recomandari pentru extinderea, ajustarea sau suspendarea programului.

Extinderea programului la alte categorii de active sau la o scara mai larga se va putea
realiza numai dupa publicarea si aprobarea raportului de evaluare intermediard, cu avizul
Consiliului Economic si Social si al autoritatilor de reglementare relevante.

Aceasta etapizare asigura testarea tehnologiei, a proceselor si a reactiei pietei, oferind
oportunitati de ajustare Tnainte de extinderea completd, in concordanta cu bunele practici
internationale si cu principiile de prudenta si transparenta.

Sectiunea 8: Concluzii si Recomandari Strategice

Analiza economica a initiativei de tokenizare suverana in Roméania demonstreaza ca, desi
beneficiile potentiale raman semnificative, acestea necesita o abordare strategica, graduala si
transparenta, insotita de mecanisme robuste de management al riscului si de investitii adecvate
in infrastructura si capital uman.

Chiar si Tn scenarii pesimiste, beneficiile nete raman pozitive, consolidand argumentul
pentru explorarea acestei oportunitati, dar cu o prudenta sporita.

1. Sumar al beneficiilor si costurilor

In scenariul de bazd proiectul de tokenizare suverand ar putea genera venituri
suplimentare si economii administrative anuale in intervalul de 171 milioane EUR.

Aceasta cifra reflectd o abordare conservatoare a valorii activelor tokenizabile si a
ritmului de adoptie.

Costurile initiale totale, estimate la 200-250 milioane EUR pe parcursul primilor trei ani
de implementare, reflecta complexitatea dezvoltarii unei infrastructuri digitale critice la nivel
national, inclusiv investitii sporite in infrastructura IT, securitate cibernetica si personal
specializat.

Costurile operationale anuale, dupa faza initiala, sunt estimate la 29-37 milioane EUR.

Analiza de sensibilitate a demonstrat ca proiectul ramane viabil si profitabil chiar si n
conditii adverse.
In scenariul de baza, beneficiul net anual, dupa recuperarea costurilor initiale, este de
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aproximativ 228 milioane EUR.
Rentabilitatea investitiei (ROI) pe o perioada de 10 ani este proiectata la aproximativ
1000%, iar perioada de recuperare a investitiei este de aproximativ 1 an.

Aceste cifre indica o oportunitate economica atractiva pentru Romania.

Chiar si in scenariul foarte pesimist, proiectul ar putea ramane viabil, desi cu o
rentabilitate semnificativ redusa (—~50% ROI) si o perioada de recuperare extinsa (>10 ani),
subliniind importanta unei implementari prudente si a unor mecanisme robuste de gestionare
ariscurilor.

2. FEactori critici de succes pentru implementare
Succesul initiativei de tokenizare suverana depinde de o serie de factori critici, care

depasesc aspectele pur tehnice si financiare:
e Stabilitate politica si continuitate
Un angajament politic ferm si o continuitate a viziunii Tntre guverne sunt esentiale
pentru un proiect pe termen lung.
e Suportinstitutional
Un suport activ din partea Bancii Nationale a Romaniei (BNR) si a Autoritatii de
Supraveghere Financiara (ASF) este crucial pentru dezvoltarea unui cadru legislativ si de
reglementare favorabil si sigur.
e Campanie de comunicare profesionala si educatie intensiva
Este vitala o campanie de comunicare publica intensiva pentru a construi increderea
cetatenilor si a investitorilor.
Alocarea unui procent din venituri pentru programe educationale, atat pentru publicul
larg, cat si pentru investitori, va asigura o intelegere corecta a beneficiilor si riscurilor.
e Experienta utilizator excelenta
O platforma intuitiva si usor de utilizat este fundamentald pentru adoptarea rapida si
extinsa.
e Zero incidente majore de securitate in primul an
Mentinerea unui istoric impecabil Tn materie de securitate cibernetica in faza initiala
este cruciala pentru a construi increderea.
e Achizitia si dezvoltarea talentelor
Atragerea si retinerea specialistilor cu expertiza in blockchain si securitate cibernetica
sunt vitale, implicand salarii competitive si programe de formare continua.
e Angajament cu factorii de reglementare
O colaborare proactiva cu autoritatile de reglementare locale si internationale este
necesara pentru a naviga intr-un peisaj legislativ in evolutie rapida.

3. Abordare prudentd, graduala si transparenta
Pentru a maximiza sansele de succes si a minimiza riscurile, se formuleaza urmatoarele
strategii:
1. Start conservator si program pilot gradual
Se recomanda Tnceperea cu un program pilot cu active de valoare redusa (50-100
milioane EUR).
Aceasta abordare fazata permite testarea tehnologiei, a proceselor si a reactiei pietei,
oferind oportunitati de invatare si ajustare Tnainte de extinderea la scara larga.
2. Transparenta maxima si auditabilitate continua
Implementarea unui dashboard public in timp real, care sa prezinte date agregate
despre activele tokenizate, tranzactii si performanta, va consolida increderea publica si a
investitorilor.
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Transparenta inerenta a blockchain-ului va facilita auditurile si va descuraja activitatile
frauduloase.
3. Parteneriate strategice
Colaborarea cu banci si brokeri existenti poate facilita integrarea in ecosistemul
financiar traditional si poate asigura o distributie mai larga a token-urilor.
Parteneriatele cu firme specializate n tehnologie si securitate cibernetica sunt esentiale
pentru a construi capacitatea necesara.
4. Flexibilitate legislativa si cadru adaptabil
Un cadru legislativ flexibil, cu revizuiri si ajustari anuale, este necesar pentru a se adapta
la evolutia rapida a tehnologiei blockchain si a pietelor de active digitale.
5. Fond de rezerva dedicat si gestionare proactiva a riscurilor
Crearea unui fond de rezerva specific pentru proiectul de tokenizare, alimentat dintr-o
parte din veniturile generate, este esentiala pentru a acoperi eventualele pierderi sau
costuri neprevazute.
Implementarea unor mecanisme de partajare a riscurilor (ex: plati bazate pe
performanta) in contractele cu partenerii privati va asigura o aliniere a intereselor si o
gestionare eficienta a riscurilor.

Pentru diminuarea semnificativa a riscurilor legate de capacitatea administrativa a
ANADS, volatilitatea pietei si presiunile pentru extinderea rapida a plafonului, se pot
implementa urmatoarele masuri, sustinute de bune practici si argumente juridice:

1. Cresterea si consolidarea capacitatii administrative a ANADS

o Profesionalizare si recrutare competitiva: ANADS trebuie sa angajeze personal cu
experienta relevanta in tehnologie blockchain, managementul riscului, audit, piete
financiare si administrare publica, prin proceduri transparente si competitive. Se
recomanda colaborarea cu universitati, institute de cercetare si sectorul privat pentru
atragerea de experti.

e« Formare continua si certificare: Implementarea unor programe de formare
profesionala continud, inclusiv certificari internationale in domeniul digital,
managementul proiectelor si securitate cibernetica, pentru personalul cheie.

o Audit si evaluare externa periodica: Audituri externe independente si evaluari
periodice ale performantei administrative, cu publicarea rapoartelor si implementarea
recomandarilor.

2. Diminuarea riscului de volatilitate a pietei

e Program pilot gradual si limitat: Mentinerea si, daca este necesar, reducerea
dimensiunii programului pilot pana la validarea functionarii tehnice si a reactiei pietei,
cu evaluare independenta Tnainte de orice extindere.

e Mecanisme de stabilizare si fonduri de rezerva: Constituirea si alimentarea
riguroasa a fondului de rezerva pentru acoperirea riscurilor de volatilitate, cu reguli
stricte de utilizare si audit extern.

e Transparenta si informare a investitorilor: Publicarea lunara a datelor privind
lichiditatea, volumele tranzactionate si riscurile identificate, precum si avertismente
clare privind riscurile de piata pentru investitori.

3. Prevenirea presiunilor pentru extinderea rapida a plafonului

e Mecanism de alerta timpurie si raportare parlamentara: Mentinerea raportarii
trimestriale catre Guvern si Parlament la atingerea a 75% din plafon, cu obligatia de a
prezenta analize de impact si recomandari de prudenta.

o Blocaj legislativ pentru extindere: Orice depasire a plafonului se poate face doar prin
lege adoptata cu majoritate calificata, pe baza unei evaluari independente de impact
fiscal si cu avizul conform al Ministerului Finantelor si al Consiliului Fiscal.

o Consultare publica si control social: Organizarea de consultari publice si dezbateri
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transparente inainte de orice propunere de extindere a plafonului, cu publicarea tuturor
documentelor relevante.

4. Masuri suplimentare de guvernanta si control

e Implicarea Consiliului Fiscal si a altor autoritati independente: Avizul conform al
Consiliului Fiscal si evaluarea independenta sunt esentiale pentru orice decizie majora
cu impact fiscal sau de extindere a programului.

e Sanctiuni pentru nerespectarea disciplinei bugetare: Introducerea de sanctiuni
administrative si penale pentru decidentii care promoveaza extinderea plafonului fara
respectarea procedurilor legale si a avizelor obligatorii.

« Monitorizare continua a riscurilor sistemice: ANADS trebuie sa aiba o structura
interna dedicatd managementului riscului, cu obligatia de a notifica imediat autoritatile
competente si publicul in caz de identificare a unor riscuri sistemice.

Deci, diminuarea semnificativa a riscurilor presupune o combinatie de
profesionalizare administrativa, implementare graduala, transparenta maxima, control
parlamentar si fiscal strict, precum si implicarea continua a autoritatilor independente si
a societatii civile. Aceste masuri, daca sunt aplicate riguros, pot asigura sustenabilitatea si
credibilitatea programului de tokenizare suverana.

1n concluzie:

Tokenizarea suverana reprezinta o oportunitate economica majora pentru Romania, cu
potentialul de a genera venituri suplimentare, de a eficientiza cheltuielile administrative, de a
atrage capital si de a imbunatati indicatorii macroeconomici, precum ratingul de tara si
costurile de finantare.

Cu toate acestea, succesul depinde de o planificare riguroasa, o implementare prudenta si
0 gestionare proactiva a riscurilor, bazata pe o intelegere realistd a costurilor si beneficiilor
implicate.
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