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Bileog Achoimre Feidhmitchain

Measunu tionchair ar chreat AE maidir le criptea-shdcmhainni

A. An ga ata le beart

Cén fath? Cén fhadhb a bhfuiltear ag diria uirthi?

Is cineal s6cmhainni digiteacha iad criptea-shocmhainni a bhraitheann go priomha ar chripteagrafaiocht agus ar
theicneolaiocht mérleabhar dailte (DLT)". Is féidir le criptea-shécmhainni caili mar ionstraimi airgeadais faoin
Treoir Maidir le Margai in lonstraimi Airgeadais — MiFID Il né6 mar ‘riomh-airgead’ faoin Treoir um Airgead
Leictreonach — EMD?2), cé nach mbionn an chuid is mé diobh faoi scath raon feidhme rialachan airgeadais AE.

| gcas nach gcludaitear criptea-shocmhainni le rialachan airgeadais AE, fagann an easpa rialacha is
infheidhme do sheirbhisi a bhaineann leis na s6cmhainni sin (amhail malartuithe, ardain tradala, solathraithe
coimeadta tiach6g) go mbionn tomhaltoiri agus infheisteoiri ar neamhchosaint ar rioscai suntasacha. Ta riosca
mor ann do shlaine an mhargaidh (e.g. ciblail an mhargaidh) i margadh tanaisteach na gcriptea-shécmhainni.
Ta rialacha curtha i bhfeidhm ag roinnt de na Ballstait ar an leibhéal naisiinta do gach ceann — n6 fothacar — de
na criptea-sh6cmhainni nach bhfuil faoi scath rialachan reatha an Aontais. Eascraionn ilroinnt rialdla amach as
seo, rud a dhéanann saobhadh ar iomaiochas sa Mhargadh Aonair, a fhagann gur deacra do solathraithe
seirbhisi criptea-shécmhainni a ngniomhaiochtai trasteorann agus a dtagann arbatréiste rialdla as. Cé go bhfuil
margadh na gcriptea-shocmhainni beag go féill agus nach baol faoi lathair don chobhsaiocht airgeadais €, ta
méadu leantnach ag teacht ar an bhforiomlan tradala laethuil. Is féidir le dushlain bhreise a bheith ag baint le
‘cripteamhona cobhsai’ mar a thugtar orthu (fothacar criptea-sh6cmhainni a bhfuil tréithe acu lena ndéantar a
bpraghas a chobhs() ma ghlacann tomhaltéiri go forleathan leo (e.g. cobhsaiocht airgeadais agus ceannasacht
airgeadaiochta). Chun arbatraiste rialala a sheachaint agus le cosaint leormhaith do thomhaltéiri a airithid, ba
cheart go mbeadh laimhseail rialala na ‘cripteamhonai cobhsai’ sin ag brath ar a ndearadh sonrach. In éagmais
creat AE do chriptea-shécmhainni, cuirfidh easpa muinin Usaideoiri i gcriptea-sh6cmhainni isteach ar fhorbairt
an mhargaidh seo, rud a fhagann go gcailltear deiseanna i dtéarmai ionstraimi iocaiochta tapa,
neamhchostasach agus éifeachtuil né foinsi nua maoinithe do chomhlachtai de chuid an Aontais.

| gcas ina gcludaitear criptea-shécmhainni le reachtaiocht an Aontais maidir le seirbhisi airgeadais, ta
easpa deimhneachta dlithiala maidir leis an mbealach a chuirtear i bhfeidhm rialachéin airgeadais AE ata ann
cheana (e.g. Rialachdn Réamheolaire, MIFID Il agus Taisci Larnacha Slandala). Cuireann sé seo le heisidinti
fanacha ceadchomhartha urruis a bheith sa bhunmhargadh, agus cuireann sé srian leis an Usaid a d'fhéadfai a
bhaint as DLT i margai airgeadais, rud is léir 6n easpa bonneagar margaidh DLT-bhunaithe (amhail ionaid
tradala né taisclanna larnacha slandala) lena gcumasaitear tradail choid urriis agus socraiocht idirbheart.

Cad leis a bhfuiltear ag suil on tionscnamh seo?

Is & cuspdir foriomlan an tionscnaimh soiléireacht a sholathar maidir le hinfheidhmeacht rialail airgeadais an
Aontais Eorpaigh do chriptea-sh6cmhainni (agus gniomhaiochtai lena mbaineann). Ba cheart go dtacodh an
tionscnamh le nualaiocht agus le hiomaiochas cothrom tri chreat a chrutht d’eisitint agus do sholathar na
seirbhisi a bhaineann le criptea-shécmhainni. Ba cheart go ndéanfadh sé ardleibhéal cosaint tomhaltéiri agus
infheisteoiri agus slaine an mhargaidh sna margai criptea-shdcmhainni a airithid. Ba cheart go dtabharfadh sé
aghaidh ar chobhsaiocht airgeadais agus ar an mbaol do bheartas airgeadaiochta a d'fhéadfadh eascairt as
Usaid leathan criptea-shdcmbhainni agus réitigh sna margai airgeadais a bhunéfar ar DLT.

Cad é an breisluach ata le gniomhaiocht ar leibhéal an Aontais?

Maidir le criptea-shécmhainni nach gclidaitear le rialail airgeadais an Aontais, leagfai le gniomhaiocht ar
leibhéal an Aontais Eorpaigh an bhunchloch éna bhféadfai forbairt a dhéanamh ar mhargadh trasteorann nios
moé d’eisitheoiri criptea-shécmhainne agus do sholathraithe seirbhise, leas a bhaint ar an tsli sin as buntdisti
iomlana an Mhargaidh Aonair. Leis seo, thiocfadh laghdd mér ar an gcastacht agus ar ualaigh airgeadais agus
riarachdin do gach pairti leasmhar. Bheadh buntdisti soiléire ag baint le ceanglais oibriochtdla chomh maith leis

! |s bealach é DLT le faisnéis a shabhail tri mhérleabhar dailte, i.e. athchdip dhigiteach de shonrai ar a bhfuil teacht 6 shuimh
éagslla. Ta DLT bunaithe ar chéras cripteagrafach: eochracha poibli, a bhfuil cur amach ag an bpobal orthu agus ata
bunriachtanach le haghaidh sainaitheantais agus eochracha priobhaideacha, a choimeadtar faoi rin agus a Usaidtear don
tsainaithint agus don chriptiu.
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na ceanglais nochta ar eisitheoiri a chomhchuibhit i dtéarmai cosaint infheisteoiri, slaine an mhargaidh agus
cobhsaiocht airgeadais.

Do chriptea-sh6cmhainni a chlidaitear le rialail reatha an Aontais Eorpaigh, le gniomhaiocht ar leibhéal an
Aontais Eorpaigh chuirfi feabhas ar dheimhneacht dhlithiGil, ar an mbealach sin & chur ar chumas
gniomhaiochtai a bhaineann leis na sécmhainni sin leathnd amach ar fud an Mhargaidh Aonair. Leis seo,
rachfai i ngleic leis an mbaol a chruthaitear leis an mboilscit ar threoraiocht agus ar |éirmhinia ar an leibhéal
naisilinta as a n-eascraionn ilroinnt an mhargaidh inmheénaigh agus saobhadh ar iomaiocht.

B. Réitigh

Cad iad na roghanna beartais reachtacha agus neamhreachtacha a breithniodh? An bhfuil rogha
tosaiochta ann nd nach bhfuil? Cén fath?

Do chriptea-sh6cmhainni nach gcladaitear le rialail airgeadais an Aontais Eorpaigh, ni dhearnadh ach dha rogha
a mheas: Céras saor-rogha AE agus céras lan-chomhchuibhithe d’eisitheoiri criptea-sh6cmhainne agus do
sholathraithe seirbhise a bhainfeadh leas as pas an Aontais chun a ngniomhaiochtai a leathni amach thar an
teorainn. Cé go bhféadfadh an chéad rogha ualach nios I0 a chur ar eisitheoiri beaga agus ar sholathraithe
seirbhise ar féidir leo cinneadh gan a bheith pairteach, d’airitheofai leis an dara rogha leibhéal nios airde
deimhneachta dlithitla, cosaint infheisteoiri, slaine an mhargaidh, agus cobhsaiocht airgeadais agus laghdédh
sé ilroinnt an mhargaidh ar fud an Mhargaidh Aonair. D& bhri sin, is é an dara rogha an rogha thosaiochta.

Maidir le criptea-shécmhainni ata inchailithe mar ionstraimi airgeadais MiIFID Il (i.e. céid urruis), rinneadh tri
rogha a mheas: 1) bearta neamhreachtacha; lena ndéantar treoraiocht a sholathar maidir le cé acu an
mbaineann reachtaiocht ata ann cheana le criptea-shocmhainni agus bealach ina mbaineann sé leis; 2)
athruithe spriocdhirithe ar an reachtaiocht lena mbaintear foralacha ata ina mbac ar eisitint, ar thradail agus ar
iarthradail choéid urrdis agus ar réitigh a bhunéfar ar DLT a Uséid; agus 3) céras nua (le haghaidh tréimhse tri
bliana) lena gcruthéfar bonneagar nua margaidh DLT lena gcumasoéfar tradail agus/né socraiocht chéid urruis.
Cé go gcuideodh bearta boga dli le soiléirit a thabhairt ar chur i bhfeidhm dli an Aontais Eorpaigh ar chdid urrtis
agus gniomhaiochtai lena mbaineann, ni féidir leo bacainni dli atd neadaithe i reachtaiocht at4 ann cheana a
bhaint. Le leasuithe reachtacha spriocdhirithe déantar deimhneacht dhlithitil a sholathar agus bacainni dli a
bhaint, ach ni chuirfi i bhfeidhm iad ach i lion beag réimsi teoranta a aithniodh mar chuid de mheasunaithe a
rinneadh le déanai. Cé gur féidir leis an trill rogha creat turgnamhach soiléir a sholathar do thradail agus/né do
shocraiocht chdid urrtis, d'fhéadfadh deireadh teacht leis na buntdisti sin mura ndéantar an céras turgnamhach
a leathnd amach tar éis na tréimhse tri bliana. De bharr go gcuireann na roghanna seo lena chéile, is é an cur
chuige is fearr leanuint ar aghaidh go cairéiseach le meascan de na tri rogha. Bheadh sé comhsheasmhach leis
an nga a bhaineann le cur chuige rialala céimseach i gcomhthéacs margaidh nach bhfuil i bhfad ar an bhféd
agus an difir mhair idir lionrai neamhcheadaithe agus ceadaithe i gcas inar riall laraithe roinnt den rial( ata ann.

Maidir le ‘cripteamhonai cobhsai’, bheartaigh seirbhisi an Choimisitin ar thri rogha: 1) bearta reachtacha nua
maidir le heisitheoiri 'cripteamhona cobhsai’; 2) ‘cripteamhona cobhsai’ a riald faoi EMD2, mar go bhfuil roinnt
‘cripteamhonai cobhsai’ ann ata gar do shainmhinit an riomh-airgid agus a Usaidtear mar ionstraimi iocaiochta;
3) bearta a fhéachann le heisitinti agus le seirbhisi a bhaineann le ‘cripteamhonai cobhsai’ san Aontas Eorpach
(go héirithe ma& chomhlionann siad creatai atd ann cheana). Tri chur chuige dian rioscabhunaithe a leandint,
thabharfadh an chéad rogha aghaidh ar leochaileachtai sa chobhsaiocht airgeadais, ag tacu leis an nuélaiocht
ag an am céanna. Os a choinne sin, d’fhéadfadh sé nach dtabharfadh an dara na an trit rogha aghaidh ar an
mbaol suntasach do chosaint tomhaltéiri go leormhaith (mar shampla, an baol a thagann chun cinn le
solathraithe tiachég). Ina theannta sin, d’tfhéadfadh sé go bhfagfai le rogha 3 nach dtabharfai aghaidh ar roinnt
den bhaol don chobhsaiocht airgeadais, ma bhaineann tomhaltoiri an Aontais Eorpaigh leas forleathan as
'cripteamhonai cobhsai’ a eisiodh i dtriu tiortha. Da bhri sin, is € an rogha is fearr maidir le 'cripteamhonai
cobhsai’ meascan de rogha 1 agus de rogha 2.

Na pairtithe leasmhara éagstla agus na bearta is rogha leo?

Maidir le criptea-sh6cmhainni nach gcludaitear le rialdil airgeadais an Aontais Eorpaigh, bhi tromlach mér de na
freagréiri (68 %) 6 chomhairlichan poibli an Choimisidin den tuairim go gceaddéfai d’éiceachdras inbhuanaithe
criptea-sh6cmhainni san Aontas Eorpach le céras nua an Aontais Eorpaigh do chriptea-sh6cmhainni. Maidir le
criptea-shécmhainni até inchéilithe mar ionstraimi airgeadais, leag tromlach na bhfreagroiri béim ar an nga le
cur chuige coiteann an Aontais nuair a chailionn criptea-sh6cmhainn mar ionstraim airgeadais. Bhi tromlach na
bhfreagréiri i bhfabhar cur chuige rialala de réir a chéile, lena ndéanfar soiléireacht dhlithitil a sholathar ar dtas
maidir leis an leas a bhaintear as DLT ceadaithe (i.e. nach gceadaitear ach comhaltai claraithe) i limistéir tradala




agus iarthradala seachas freastal ar lionrai neamhcheadaithe (ina bhféadfadh aon eintiteas pairt a ghlacadh gan
clart) mar go bhfuil na DLTanna sin go féill ar chéim na luathfhorbartha. Ar cheist na ‘cripteamhonai cobhsai’
agus ‘cripteamhonai cobhsai’ domhanda, bhi tromlach na bhfreagréiri i bhfabhar roinnt ceanglas a chur ar na
heisitheoiri agus/né ar bhainisteoiri an chulchiste. Mheas mionlach pairtithe leasmhara gurb é leathnd amach
EMD?2 an cur chuige rialala is iomchui.

C. Tionchar na rogha tosaiochta

Cad iad tairbhi na rogha tosaiochta?

Ar an gcéad dul sios, beidh na criptea-shdécmhainni in ann forbairt a dhéanamh, mar mhodhanna tapa agus
saora iocaiochta ar féidir leo dul san iomaiocht, go hairithe d’idirbhearta trasteorann, le hionstraimi iocaiochta
atd ann cheana. Bheadh tabhacht ar leith leis na coigealtais chostais i limistéar na n-iocaiochtai. Bunaithe ar
mheastachain, d’fhéadfadh laghduithe idir €220 agus €570 millidn in aghaidh na bliana a bheith ann.
Rannchuideoidh sin le feabhas a chur ar chuimsii airgeadais laistigh den Aontas Eorpach. Ar an dara dul sios,
leis an gcreat seo cuirfear ar chumas corparaidi an Aontais laistigh den Aontas Eorpach eisitinti criptea-
shécmhainne agus eisitinti ceadchomhartha urrdis a ghlacadh, mar uirlis mhaoinithe comhlantach do
chorparaidi an Aontais, lena n-airitear SMEanna. Ar an trill dul sios, dhéanfai rialacha cosaint tomhaltéiri a
shineadh ionsorthu agus dhéanfai slaine an mhargaidh agus cobhsaiocht a airithiti, ach céras nua a chruth do
chriptea-shécmhainni nach ionstraimi airgeadais iad. Leis na roghanna tosaiochta, cuirfear le cuspdiri Aontas na
Margai Caipitil, tri fhoinsi maoinitichain cuideachtai de chuid an Aontais a éagsulu ¢ iasachtai bainc. Ni féidir
meastachan a dhéanamh ar chisti breise foriomlana arna solathar tri eisidinti criptea-shécmhainne mar go
mbraitheann sé seo ar ghnéithe seachtracha éagsula (amhail an ga a bhionn ag eisitheoiri le maoinitachéan,
meon reatha an mhargaidh agus frithghniomh iomaioch bealai eile cistiichain). Mar sin féin, meastar go mbeidh
na costais mhaoinitchain a bhainfidh le heisitinti criptea-sh6cmhainne 20-40% nios isle na tairiscint tosaigh don
phobal le haghaidh urrtis thraidisiGnta ata thart faoin méid céanna. Ar an tria dul sios, ba choir go mbeadh
tionchar dearfach leis an rogha tosaiochta ar thradail agus ar iarthradail ceadchomharthai urrdis, tri shoiléireacht
dhlithidgil a chur ar fail maidir leis an mbealach inarb infheidhme an reachtaiocht ata ann cheana, le bacainni
reachtacha a bhaint agus le creat éifeachtach a chruthG ar bhonneagair mhargaidh DLT. Measadh gur
€540 milliun sa bhliain de ghnéthachain éifeachtilachta a bheidh mar thoradh ar Usaid fhorleathan DLT agus
ceadchomhartha urrtiis i margai cothromas airgid thirim an Aontais Eorpaigh. D& bhri sin, thar cheisteanna
rialala, beidh Usaid iomlan ceadchomharthai urriis agus DLT ar fud an tslabhra tradala agus iarthradala ag brath
freisin ar réiteach fadhbanna teicnitla (amhail inscalaitheacht agus idir-inoibritheacht lionrai éagsula DLT). Da
bhri sin, ni bheidh sna bearta ata beartaithe ach céim i dtreo na ngnéthachan éifeachtulachta a bhaint amach sa
mheédntéarma agus san fhadtéarma tri nualaiocht a éascu agus tri nds imeachta an Aontais um shocru
caighdean de réir a chéile a chumasu.

Cad iad costais na rogha tosaiochta (mas ann diobh, murab ann, cad iad costais na
bpriomhroghanna)?

Leis na roghanna tosaiochta cuirfear costais chomhliontachta ar eisitheoiri ‘cripteamhona cobhsai’ chomh maith
le solathraithe seirbhisi a bhaineann le criptea-sh6cmhainni nach dtagann faoi rialail airgeadais an Aontais
Eorpaigh. Meastar go mbeidh cur i bhfeidhm an choérais nua atd beartaithe do sholathrai seirbhisi criptea-
shécmhainni nach bhfuil rialailte ina chuis le costais chomhliontachta aonuaire sa réimse idir €2.8 — 16.5 agus
costais chomhliontachta leantnacha idir €2.2 — 24 milliun, de réir lion na n-eintiteas a bheidh ag iarraidh adaru.
Le soiléireachtai dlithidla agus seoladh an chérais phiol6taigh ceadchomharthai urruis, ni chuirfear ach costais
chomhliontachta bheaga amhdin ar ionaid thradala a roghnaionn na ceadchomharthai seo a liostl. Tathar ag
suil le go mbeidh costais an Udaraithe agus na comhliontachta leantnai do bhonneagar margaidh DLT nua
moéran mar an gcéanna lena mbionn i gceist i gcas saoraidi tradala iltaobhacha arna udard ag MIFID II. Ni
fhéadfai meastdchan a dhéanamh ar na costais a ghearrtar ar eisitheoiri cripteamhonai cobhsai domhanda i
bhfianaise nach ann do cheadchomhartha den sort sin ar mhargadh an lae inniu. Beidh ar eisitheoiri criptea-
shdcmhainni ata lasmuigh den imline rialala reatha doiciméad faisnéise a fhoilsill. Meastar go mbeidh na costais
fhoriomlana (lena n-airitear tailli dli) idir €35 000 — 75 000 in aghaidh na heisilna, lena n-airitear costais dIi agus
costais eile is féidir a bheith ann.

Cén difear a dhéanfar do ghnélachtai, do FBManna agus do mhicrifhiontair?

Ba cheart go mbeadh tionchar dearfach ar an iomlan ag na roghanna tosaiochta ar SMEanna. Ba cheart déibh
foinsi maoinitichain neamhbhainc a mhéadud do SMEanna, tri thairiscinti tosaigh bonn (ICOanna) agus tairiscinti
ceadchomharthai urrtis (STOanna) a fhorbairt. Is féidir le ICOanna deis a thabhairt do ghnélachtai
nuathionscanta méideanna suntasacha maoiniichdin a ardd ar chéim na luathfhorbartha, a mbainfeadh
coigealtais chostais leo i gcomparaid le IPOanna. Ba cheart go mbeadh costais mhaoiniichain na gcriptea-
shécmhainni faoin gcéras 20-40% nios isle nda tairiscinti tosaigh don phobal atd thart faocin méid céanna.




Chuirfeadh an rogha tosaiochta roinnt costas comhliontachta freisin ar eisitheoir FBM criptea-shécmhainni,
costais a mheastar a bheith timpeall €35,000 in aghaidh na heisiuna.

An imreofar tionchar suntasach ar bhuiséid naisitinta agus ar Udarais riarachain naisiunta?

Chuirfeadh na roghanna tosaiochta roinnt costas maoirseachta ar Udarais Naisiinta Innidgla (NCAanna) na
mBallstat. Bheadh costais aonuaire a meastar a bheith isteach agus amach le €140,000 agus costais
leanunacha a meastar a bheith idir €350,000 agus €500,000 in aghaidh na bliana mar thoradh ar mhaoirseacht
na n-eisitheoiri criptea-sh6cmhainni agus na solathraithe seirbhise faoi réir na gceanglas nua. Chuirfeadh
bonneagar mhargadh nua DLT costais freisin ar NCAanna a meastar é a bheith idir €150,000 agus 250,000 in
aghaidh na bliana. Is deacair na costais a bhaineann le maoirseacht na n-eisitheoiri ‘cripteamhona cobhsai’ a
mheas ag an staid seo, mar go mbeidh siad ag brath ar na samhlacha gné até i gceist. Cliteofar go pairteach na
costais seo leis na tailli a ghearrtar ar eintitis faoi mhaoirseacht na NCAanna.

An mbeidh aon tionchar suntasach eile i gceist?

Chothodh na roghanna tosaiochta iomaiochas an Aontais Eorpaigh, trina chur ar chumas iontralaithe nua sa
mhargadh bonneagair mhargaidh a bhunéfar ar DLT a fhorbairt chun trddail agus/né socri ceadchomharthai
urrdis a théann san iomaiocht le bonneagair sa mheantéarma agus san fhadtéarma. Leis an gcoras piolétach
maidir le bonneagar margaidh DLT, cuirfear ar chumas rannphairtithe sa mhargadh freisin dul san iomaiocht le
heintitis arna mbuna i dtrid tiortha a bhfuil céras fabhrach nua curtha i bhfeidhm acu do ghlacadh DLT. Ba cheart
go gcuirfeadh an rogha tosaiochta teorainn leis an tionchar didltach ar an gcomhshaol. Baineann earnail
thraidisilinta an airgeadais leas as DLT a bhunéfar ar chead den chuid is mé. Thairis sin, ta roinnt DLT
neamhcheadaithe a Usaidtear do roinnt eisitinti criptea-sh6cmhainne ag beartt ar aistril a dhéanamh chuig
sasrai comhthola éagsula (lena gceadaitear do bhailiochtt idirbheart ar DLT) ar 10 go mér an méid fuinnimh a
bheidh de dhith orthu.

D. Iarobair

Cathain a dhéanfar athbhreithnia ar an mbeartas?

Déanfaidh an Coimisitn faireachan ar thionchar na rogha tosaiochta agus déanfaidh sé measinu ar pé acu an
mbeidh siad éifeachtach nd nach mbeidh agus na cuspoiri ata leagtha sios @ mbaint amach acu (feabhas a chur
ar dheimhneacht dhlithidil, cosaint tomhaltdiri, sldine an mhargaidh, cobhsaiocht airgeadais agus tacaiocht don
nualaiocht a airithit) ar bhonn liosta tascairi beachta.




