GA

* KK

2 AN COIMISIUN
kot EORPACH

* %%
»*

An Bhruiséil, 26.5.2026
COM(2026) 251 final

TUARASCAIL ON gCOIMISIUN CHUIG PARLAIMINT NA hEORPA AGUS
CHUIG AN gCOMHAIRLE

maidir le measunu an Choimisitin ar mhargai na ndiorthach trachtearrai, na lamhaltas
astaiochtai agus na ndiorthach lamhaltas trachtearrai, de bhun Airteagal 90(5) den
Treoir maidir le Margai in lonstraimi Airgeadais (MiFID I1) (Treoir (AE) 2014/65),
arna leasu i mi Feabhra 2024
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LIOSTA GIORRUCHAN

DGC: Dioltine 6 Ghniomhaiocht Choimhdeach

ACER: An Ghniomhaireacht um Chomhar idir Rialalaithe Fuinnimh
RTG 2022/1299: Rialachan Tarmligthe (AE) 2022/1299 6n gCoimisiln
CTTT: Coimisitn na Tradala i dTodhchaiochtai Trachtearrai

PTMC: Pacaiste Téarnaimh um Margai Caipitil (Treoir (AE) 2021/338)
CTCCE: conradh thar an gcuntar ata coibhéiseach go heacnamaioch
EMIR: an Rialachan maidir le Bonneagar Margaidh Eorpach (Rialachan (AE) 648/2012)
ESMA: an tUdaras Eorpach um Urr(is agus Margai

An tAontas: an tAontas Eorpach

LAE: Lamhaltas an Aontais faoi Choras Tradala Astaiochtai an Aontais
CTA: Coras Tradala Astaiochtai an Aontais

TCS: Treoir maidir leis na ceanglais stuamachta ar ghndlachtai infheistiochta
(Treoir (AE) 2019/2034)

RCS: Rialachdn maidir leis na ceanglais stuamachta ar ghnoélachtai infheistiochta
(Rialachan (AE) 2019/2033)

MiFID II: An Treoir maidir le Margai in lonstraimi Airgeadais (Treoir (AE) 2014/65)

MiFIR:  An Rialachdn  maidir le  Margai in lonstraimi  Airgeadais
(Rialachan (AE) 600/2014)

UIN: Gdars innitil nisitnta

URN: Udaras rialala naisitinta

TAC: thar an gcuntar

RBSanna: rialuithe bainistithe suimh

RSTMF: an Rialachan maidir le Slaine agus Trédhearcacht an Mhargaidh Fuinnimh
(Rialachan (AE) 1227/2011)

CFAE: An Conradh ar Fheidhmid an Aontais Eorpaigh
TTF: Saoréaid Aistrithe Teideal

IT: ionad tradala



1. REAMHRA

Is priomhionstraimi iad diorthaigh trachtearrai do rannphdirtithe sa mhargadh chun a
neamhchosainti a fhalu sna margai trachtearrai foluiteacha (e.g. fuinneamh, trachtearrai
talmhaiochta, miotail). Is saintréith de na margai trachtearrai sin rannphairtiocht eintiteas
neamhairgeadais den chuid is mo. Airitear le heintitis den sort sin den chuid is mé tairgeoiri
trachtearrai  fisiceacha, cuideachtai fontais, corpardidi mora neamhairgeadais
dianfhuinnimh agus déilealaithe trachtearrai fisiceacha ata ag brath go direach ar mhargai
na ndiorthach trachtearrai chun na rioscai a bhaineann lena ngniomhaiocht trachtala a
mhaolu.

Té& rol tabhachtach ag feidhmil cui mhargai na ndiorthach trachtearrai maidir le
cobhsaiocht agus rathinas gheilleagar an Aontais agus, a mhéid a bhaineann le margai na
ndiorthach fuinnimh, maidir le hinacmhainneacht fuinnimh san Aontas agus feidhmid
éifeachttil an mhargaidh. Leis an gComhaonti maidir le Tionsclaiocht Ghlan(*) agus an
Plean Gniomhaiochta um Fhuinneamh Inacmhainne (3) 6n gCoimisitn, a glacadh i mi
Feabhra 2025, cuirtear i dtabhacht ar an gcaoi sin an rél ata ag margai éifeachtula, lena
n-airitear margai na ndiorthach (3). Ina theannta sin, is comhphairt chriticitil de mhargai
airgeadais na hEorpa é coras na ndiorthach trachtearrai, rud thugann an cumas do
rannphairtithe sa mhargadh rioscai a bhainisti agus infheistiocht a dhéanamh i raon
diorthach trachtearrai, lena n-airitear lamhaltais astaiochtai (LAEnna) agus diorthaigh
lamhéltas astaiochtai. D& bhri sin, ta margai do dhiorthaigh trachtearrai san Aontas faoi
réir tacar fairsing rialacha lena bhfreastalaitear ar chineal sonrach na n-ionstraimi sin agus
ar a n-abharthacht maidir le geilleagar an Aontais.

Cuireann an Coimisiun Eorpach an tuarascail seo faoi bhraid Pharlaimint na hEorpa agus
na Comhairle de bhun Airteagal 90(5) den Treoir maidir le Margai in lonstraimi Airgeadais
(MIFID I1) (Treoir (AE) 2014/65). Agus an tuarascail seo & hullmhu aige, i gcomhréir leis
an gceanglas a leagtar amach in Airteagal 90(5) de MiFID 11, d’iarr an Coimisitin ionchur
6n Udaréas Eorpach um Urrdis agus Margai (ESMA), 6n Udaras Baincéireachta Eorpach
(UBE) agus 6n nGniomhaireacht um Chombhar idir Rialalaithe Fuinnimh (ACER). Chuir
ESMA agus ACER an t-ionchur a iarradh isteach. Chuir UBE in itl don Choimisiun
Eorpach gur gha anailis nios doimhne a dhéanamh ar a ionchur maidir le margai
trachtearrai agus, da bhri sin, nar airiodh é ina fhreagra ar Ghlao an Choimisiuin ar
Chomhairle chun criocha na dtuarascalacha ar na ceanglais stuamachta is infheidhme
maidir le gnélachtai infheistiochta(*). D& bhri sin, ni ionchorpraitear ionchur UBE sa
tuarascail seo.

Chuaigh an Coimisitn Eorpach i gcomhairle freisin le rannphairtithe sa mhargadh tri
chomhairliachan spriocdhirithe a bhi ar oscailt ar feadh tréimhse 8 seachtaine 6 mhi
Feabhra go mi Aibreain 2025 (°). San iomlan, fuarthas 94 fhreagra, ar thainig 67 gcinn
diobh sin on tionscal (lena n-airitear 12 mhalartan agus a gcomhlachais) agus 12 cheann

(M) https://eur-lex.europa.eu/legal-content/ GA/TXT/?uri=CELEX%3A52025DC0085

(® https://eur-lex.europa.eu/legal-
content/ GA/TXT/?uri=CELEX%3A52025DC0079&qid=1741780110418

(®) Tagraitear sa Chomhaonti maidir le Tionsclaiocht Ghlan agus sa Phlean Gniomhaiochta um
Fhuinneamh Inacmhainne araon don Tascfhdrsa um na Margai Gais a bhunaigh an Coimisiun, a rinne
grinnscradud, i measc nithe eile, ar fheidhmid an mhargaidh do dhiorthaigh ghais.

() CfA_IFR and IFD review - final.pdf

(®) Comhairlitichan spriocdhirithe faoin athbhreithnit ar fheidhmit mhargai na ndiorthach trachtearrai agus

gnéithe airithe a bhaineann le spotmhargai fuinnimh 2025 - Airgeadas
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https://eur-lex.europa.eu/legal-content/GA/TXT/?uri=CELEX%3A52025DC0085
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/GA/TXT/?uri=CELEX%3A52025DC0079&qid=1741780110418
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/GA/TXT/?uri=CELEX%3A52025DC0079&qid=1741780110418
https://www.eba.europa.eu/sites/default/files/document_library/About%20Us/Missions%20and%20tasks/Call%20for%20Advice/2023/1052019/CfA_IFR%20and%20IFD%20review%20-%20final.pdf
https://finance.ec.europa.eu/regulation-and-supervision/consultations-0/targeted-consultation-review-functioning-commodity-derivatives-markets-and-certain-aspects-relating_ga
https://finance.ec.europa.eu/regulation-and-supervision/consultations-0/targeted-consultation-review-functioning-commodity-derivatives-markets-and-certain-aspects-relating_ga

diobh ¢ Udaréis phoibli agus 6 rialt6iri margaidh. Agus an tuarascéil seo a hullmhu aige,
rinne an Coimisiun breithnit ciramach ar na freagrai sin agus d’athbhreithnigh s¢ na sonrai
abhartha agus na treochtai margaidh chun a mheasunu a fhorlionadh.

I gcomhréir leis an gceanglas a leagtar amach in Airteagal 90(5) de MiFID 11, déantar
measunu sa tuarascail, i gcds gach ceann de na gnéithe seo a leanas, ar a rannchuidiu le
leachtacht agus feidhmid cui margai Eorpacha le haghaidh diorthaigh trachtearrai, LAEnna
né diorthaigh LAEnNna:

(@) na cérais teorann suimh agus rialuithe bainistiochta suimh a bhionn ag brath ar
shonrai arna solathar ag U(darais innidla do ESMA i gcomhréir le
hAirteagal 57(5) agus (10) de MiIFID II;

(b) na heiliminti da dtagraitear sa dara fomhir agus sa tritt fomhir d’ Airteagal 2(4)
de MIFID agus na critéir lena gcinntear cathain a mheasfar gniomhaiocht a
bheith coimhdeach leis an bpriomhghno ar leibhéal grdpa de bhun Rialachéan
Tarmligthe (AE) 2021/1833 6n gCoimisitn (%), agus an méid seo a leanas &
chur san aireamh: (i) an cumas idirbhearta a dhéanamh chun rioscai a bhaineann
go direach leis an ngniomhaiocht trachtala n6 leis an ngniomhaiocht um
maoiniu cistedin a laghdi go héifeachtach; (ii) cur i bhfeidhm na gceanglas 6n
26 Meitheamh 2026 maidir le gndlachtai infheistiochta ata speisialaithe i
ndiorthaigh trachtearrai n6 LAEnna no diorthaigh diobh mar a leagtar amach i
Rialachan (AE) 2019/2033; (iii) agus ceanglais ar chontraphairtithe airgeadais
mar a leagtar amach i Rialachan (AE) 648/2012;

(c) na priomhghnéithe chun tacar sonrai comhchuibhithe a fhail d’idirbhearta ag
margadh na ndiorthach trachtearrai chuig eintiteas bailithe aonair, agus an
fhaisnéis abhartha maidir le sonrai idirbheart ata le cur ar fail go poibli agus an
fhormaid is iomchui.

Ina theannta sin, rinneadh tograi airithe sa Tuarascail maidir le todhchai iomaiochas na
hEorpa a foilsiodh i mi Mhean Fémbhair 2024 le haghaidh athruithe ar an gcreat rialéla lena
rialaitear margai na ndiorthach trachtearrai.

2. GNEITHE SONRAI A BHAINEANN LE DIORTHAIGH TRACHTEARRAI
Clulra

Ta tradail diorthach trachtearrai faoi réir ceanglais trédhearcachta agus tuairiscithe faoi
MiIFID Il, MiFIR agus EMIR. Ni dhéantar idirdheald leis na rialacha sin ar bhonn an
trachtearra fholuitigh. Thairis sin, ta diorthaigh trachtearrai fuinnimh faoi réir ceanglais
tuairiscithe freisin (cé go bhfuil foradlacha ann chun tuairiscit dubailte a sheachaint) faoi
Rialachan (AE) Uimh. 1227/2011 (RSTMF).

Cé go ngabhtar le tuairisciu chuig stortha tradala faoi EMIR gach idirbheart diorthach
trachtearrai lena mbaineann contraphairti amhain de chuid an Aontais ar a laghad, bionn
ceanglais tuairiscithe faoi MIFID II/MiFIR éagsuil ag brath ar an gcineal sonrai, ar an
eintiteas a fhaigheann na sonrai tuairiscithe agus ar cé acu a dhéantar né nach ndéantar an
tradail ar ionad tradala. Ta mionsonrai in MiFIR freisin maidir leis na coinniollacha faoina
bhfuil roinnt sonrai réamhthradala (ordu) agus roinnt sonrai a bhaineann le hidirbhearta in
ionstraimi airgeadais le scaipeadh ar an bpobal. Forailtear le MiFID Il go ndéanfaidh ionaid
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tradala faisnéis maidir le suiomhanna a thuairisciti go laethtil d’adarais innitila naisitnta
(UINanna) a mhéid a bhaineann le rannphairtithe sa mhargadh atd gniomhach ar a
n-ionad(®). Ceanglaitear ar rannphdirtithe sa mhargadh, da réir sin, a suiomhanna i
gconarthai diorthach a thradailtear ar an ionad sin a thuairiscit go laethuil d’ionaid
tradala () . Ar deireadh, ba cheart do ghnolachtai infheistiochta suiomhanna i gconarthai
thar an -gcuntar ata coibhéiseach go heacnamaioch a thuairiscit don UIN abhartha(®) ar
bhonn laethdil (°) .

Le RSTMF, arna leasu le Rialachan (AE) Uimh. 2024/1106 (RSTMF 1) agus le Rialachan
Cur Chun Feidhme RSTMF (AE) 1348/2014 (RCCF RSTMF), tugadh isteach ceanglais
tuairiscithe mhionsonraithe maidir le hidirbhearta agus orduithe chun tradail a dhéanamh
ata nasctha le tairgi mordhiola fuinnimh() .

Le RSTMF 11, athainig i bhfeidhm i mi na Bealtaine 2024, bunaiodh oibleagaid chun sasrai
comhroinnte sonrai a shocru idir rialtoiri eagsula, lena n-airitear ACER, ESMA, Eurofisc,
an Coimisiun Eorpach, udaréis rialala naisiunta (NRAnna), UINanna agus (darais abhartha
eile san Aontas. Ina theannta sin, toisc go gcumhdaitear le RSTMF diorthaigh fuinnimh
mar thairgi mordhiola fuinnimh, le foralacha sonracha faoi RSTMF II, cuirtear cosc ar
thuairisciu dabailte faoin leabhar rialacha airgeadais agus faoi RSTMF Il araon. Ar an
gcaoi sin, forailtear le RSTMF Il nar cheart daoine a thuairiscigh idirbhearta i gcomhréir
le MiFIR n6 EMIR a bheith faoi réir oibleagaidi tuairiscithe ddbailte a bhaineann leis na
hidirbhearta sin (*%).

Is iomai bealach tuairiscithe atd mar thoradh ar an gcreat rialala ata ann faoi lathair, agus
rochtain ar shonrai teoranta do rialtoiri sonracha. Mar shampla, faigheann ACER agus
URNanna sonrai maidir le tairgi mordhiola fuinnimh (i dteannta roinnt sonrai airgeadais
tri rochtain ar shonrai stortha tradala EMIR le haghaidh tairgi mérdhiola fuinnimh a
chéilionn freisin mar ionstraimi airgeadais), agus faigheann ESMA agus UINanna sonrai
airgeadais. De dheasca na deighilte sin, fagtar nach sroicheann na sonrai ata ar fail do
mhaoirseoiri fuinnimh rialtéiri airgeadais i gconai, agus vice versa, rud a d’théadfadh bac
a chur ar mhaoirseacht trasmhargaidh. Mar shampla, nil rochtain chérasach ag ESMA na
ag UINanna ar shonrai maidir le tairgi ‘gearradh amach C6’ agus tairgi spotmhargaidh a
thuairiscitear do ACER. Ina theannta sin, de dheasca caighdedin tuairiscithe éagsula idir
MIFIR/EMIR agus RSTMF Il déantar tuairiscil agus anailis sonrai nios casta, fit i gcas
tairgi gaolmhara.

Tugadh aghaidh sa chomhairliichan leis na pairtithe leasmhara ar ilghnéithe sonrai.
Rinneadh imscrada ann féachaint an raibh rochtain leordhdthanach ag ESMA ar shonrai
idirbheart tri UINanna. Rinneadh initichadh ann freisin ar réimsi ina bhféadfai feabhas a
chur ar chomhroinnt faisnéise agus ar rochtain ar fhaisnéis abhartha né iad a chuichairit
agus an bhféadfai an tuairiscit a chomhchuibhit ar bhealach nios fearr ar fud na leabhar
rialacha airgeadais agus fuinnimh araon. Rogha a d’fhéadfadh a bheith ann a pléadh sa

(®) Airteagal 58(1) de MiFID II.

(") Airteagal 58(3) de MiFID II.

(®) Do UIN an mhargaidh is leachtai le haghaidh an diorthaigh trachtearrai a bhfuil an conradh thar an
gcuntar coibhéiseach leis.

(®) Airteagal 58(2) de MiFID II.

(*9) Airteagal 2(4) de RSTMF II.

(*) Fordiltear freisin le hAirteagal 6(5) de RCCF RSTMF ‘I gcas ina mbeidh mionsonrai idirbheart
tuairiscithe ag daoine i gcomhréir le hAirteagal 26 de Rialachan (AE) Uimh. 600/2014 n6 le hAirteagal 9
de Rialachan (AE) Uimh. 648/2012, measfar go bhfuil a n-oibleagaidi maidir le tuairiscid na mionsonrai
sin faoi Airteagal 8(1) de Rialachan (AE) Uimh. 1227/2011 comhlionta’.
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chomhairlitchan ba ea sasra laraithe bailithe sonrai a chruthd le haghaidh spotchonarthai
agus conarthai diorthach. Rinneadh iarracht sa chomhairliichan a shoiléiria freisin, i
gcomhthéacs sésra laraithe bailithe sonrai, ar do (i) stértha tradala, (ii) sasrai tuairiscithe
claraithe, (iii) triu heintiteas a dhéanfadh na sonrai dbhartha a fhaightear ¢ stdrtha tradala
agus O shésrai tuairiscithe claraithe a chomhdlathd, lena n-airitheofai rochtain
chomhionann ar gach rialtoir, amhail ESMA, ACER, NRAnna, UINanna, agus an
Coimisian, né (iv) aon eintiteas eile, ba cheart na sonrai dbhartha a thuairisciu. Ar deireadh,
airiodh sa chomhairliichan ceisteanna maidir le ¢é acu a d’fthéadfadh n6 nach bhféadfadh
an sasra larnach bailithe sonrai a bheith ina ionad ilfhreastail freisin le haghaidh an
tuairiscithe sonrai a dhéanann rannphairtithe sa mhargadh ata gniomhach maidir le margai
fisiceacha/spotmhargai trachtearrai agus margai diorthach tréchtearrai araon, rud a
mhaolodh an t-ualach tuairiscithe ar dhéilealaithe trachtearrai. Ar deireadh, fiosraiodh sa
chombhairliichan ar cheart cur chuige malartach i leith an tsasra laraithe bailithe a mheas,
ar da réir a bheadh rochtain chérasach ag UINanna ar bhunachar sonrai ACER agus vice
versa.

Ar deireadh, moladh sa Tuarascail maidir le todhchai iomaiochas na hEorpa 2024 sonrai
idirbheart agus suimh a bhaineann le diorthaigh fuinnimh thar an gcuntar a bhailid. Tugann
an Coimisiln déa aire go n-airitear cheana féin in EMIR tuairiscid na n-idirbheart uile i
ndiorthaigh, lena n-airitear idirbhearta thar an gcuntar, lena mbaineann contraphairti
amhain de chuid an Aontais ar a laghad. Os a choinne sin, a mhéid a bhaineann le sonrai
suimh, agus mar a thugtar faoi deara i Roinn 4 den tuarascéil seo, ni cheanglaitear faoi
lathair ar eintitis nach gnolachtai infheistiochta iad suiomhanna thar an gcuntar a
thuairiscid do rialtéiri an Aontais(*?) .

Aiseolas 06 phairtithe leasmhara agus measunu

Maidir le comhchuibhit an tuairiscithe, d’aontaigh nios moé na leath de na freagroiri gur
cheart tuairiscit, mar shampla, tuairisciu maidir le hidirbhearta, faoi RSTMF 1l agus
MiFID II/MIiFIR/EMIR a chuichdiriu, agus gur cheart deireadh a chur leis an tuairiscid
dubailte. Mar sin féin, chuir siad i dtabhacht go bhfuil cuspdiri éagsula ag baint le gach
ceann de na creata tuairiscithe airgeadais agus fuinnimh agus go bhfuil saintréithe uathula
ag baint leo agus thug siad rabhadh in aghaidh athruithe laithreacha ar na cérais tuairiscithe
faoi seach, agus na costais cur chun feidhme a d’théadfadh a bheith mar thoradh ar na
hathruithe sin 4 gcur san aireamh freisin. Mar gheall ar na costais a d’fhéadfai a thabhu sa
phrdiseas sin, mheas na rannphairtithe gur cheart measunu tionchair agus anailis ar chostais
agus tairbhe a dhéanamh sula gcuirfi tus le haon obair chomhchuibhithe. D’aitigh naonur
ionadaithe 6n tionscal, a raibh tri ionad tradala agus comhlachas malartain amhain diobh i
bhfabhar comhchuibhithe, go sainréite ar son cur chuige céim ar chéim, agus é mar
thusphointe leis sin feabhas a chur ar chomhroinnt sonrai i measc na n-tdaras rialala, sula
mbreithneofai ollchéirit a dhéanamh ar na ceanglais tuairiscithe ata ann cheana. Mhol
roinnt freagroiri 6 thaobh na maoirseachta/na rialadla de gur cheart teacht ar réimsi
coiteanna tuairiscithe sonrai i réimsi na sonrai fuinnimh agus airgeadais araon, lena
n-airitear aitheantoiri uathula coiteanna a Usaid, ar bhonn caighdeain dhomhanda.

Aithnionn an Coimisitn go bhfuil athruithe ar fhormaidi tuairiscithe i gceist leis an
ollchairiu ar chaighdeain tuairiscithe chomh maith leis na costais oiriunaithe ghaolmhara
sa ghearrthéarma, cé gur docha go mbeidh tairbhi fadtéarmacha ag baint leis i bhfoirm
creat simplithe. Thairis sin, d’fhéadfai tuairiscia ar aicmi eile diorthach faoi EMIR a

(*?) Ach amhain ma dhéanann siad idirbheart tri ghnélacht infheistiochta de chuid an Aontais, agus sa chés

sin tuairiscionn an gndlacht infheistiochta thar a gceann.
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dhéanamh nios casta, de dheasca na n-athruithe sin, 6s rud é nach bhfuil tuairiscid EMIR
teoranta do dhiorthaigh trachtearrai.

Ni raibh na péirtithe leasmhara ar aon intinn faoi shasra laraithe bailithe sonrai a chruthu.
Bhi leath na bhfreagroiri den tuairim go bhféadfadh sasra laraithe den sort sin tuairiscid a
ascu, ar choinnioll go gcuireann sé leis an mbonneagar ata ann cheana agus nach dtugtar
isteach leis ceanglais nua sonrai na sraitheanna breise castachta né costas. Os a choinne
sin, bhi eagla ar an leath eile go mbeadh costais cur chun feidhme ann agus luaigh siad
gnéithe atd go hiomlan éagsuil sna margai, rud a fhagann go bhfuil Gdar leis na corais
tuairiscithe éagsula atd i bhfeidhm faoi lathair. Luaigh dha rialtéir go dtabharfadh cur
chuige tuairiscithe laraithe rochtain do UINanna, do TACanna, do ESMA agus do ACER
ar an tacar sonrai cuimsitheach comhdhluite céanna, rud a thabharfadh lIéargas iomlanaioch
maoirseachta doibh ar mhargai fisicitla agus ar mhargai na ndiorthach araon.

De rogha air sin, fit ina measc siud a bhi i bhfabhar s&sra laraithe den sort sin, rinneadh
moltai chun foradlacha REMIT Il ata ann cheana a ghiarail agus a léirid, lena ndéantar forail
maidir le sasrai forleathana comhair agus malartaithe faisnéise ar fud rialtoiri éagsula, sa
leabhar rialacha airgeadais chun feabhas a chur ar shreabhadh sonrai idir ACER agus
Udarais airgeadais (agus vice-versa) mar réiteach nios costéifeachtai. Sheachnofai iarratai
ad hoc le cur chuige den sort sin freisin. D& bhri sin, bhi na péirtithe leasmhara nios failti
maidir le feabhas a chur ar chomhroinnt sonrai i measc rialtéiri na maidir le sasra iomlan
nua a chur chun feidhme. Aontaionn an Coimisiin go mbeadh comhroinnt sonrai nios
corasai agus nios institiuidithe agus rochtain fhrithphairteach ar shonrai ag maoirseoiri
airgeadais agus fuinnimh araon an-inmhianaithe.

Agus athruithe ar rialacha trédhearcachta réamhthradala agus iarthradéala & mbreithnid (go
hairithe a mhéid a bhaineann le gniomhaiocht tradala ar shaoréaidi tradala iltaobhacha agus
ar shaordidi tradala eagraithe), chuir 70 % de na freagréiri in aghaidh aon least ar na
rialacha ata ann faoi lathair agus luaigh siad neamhchosaint fhéideartha na rannphairtithe
maidir lena straitéisi falaithe, agus cinedl uathtil na margai trchtearrai. Luaigh roinnt
freagroiri, roimh an athbhreithnit ar MiFIR(*®), go raibh diorthaigh trachtearrai a
thradailtear ar shaoraidi tradala iltaobhacha agus ar shaoraidi tradala eagraithe faoi reir
trédhearcacht réamhthradala agus iarthradala go direach de bhua iad a bheith & dtradail ar
na hionaid tradala sin. Thangthas ar an gconcluid san athbhreithnit nér cheart raon feidhme
thrédhearcacht na ndiorthach a bheith ag brath ar choincheap ‘na tradala ar ionad tradala’
mar gheall ar easpa idirmhalartachta na gconarthai sin. D’aitigh na freagroiri nar cheart
feidhm a bheith ag na ceanglais trédhearcachta ach amhain maidir le diorthaigh ata
caighdeanaithe go leordhothanach chun go mbeidh na sonrai a fhoilsitear i ndail leo
fointeach do rannphairtithe sa mhargadh. Aithnionn an Coimisian, in aon chas, go bhfuil
gniomhaiocht tradala i ndiorthaigh trachtearrai imeallach faoi lathair ar shaoraidi tradala
eagraithe (0,3 % de na méideanna a tradaladh in 2024)(**) , agus nach ann di ar shaoraidi
tradala iltaobhacha(*®) .

(*) Rialachan (AE) 2024/2809 6 Pharlaimint na hEorpa agus 6n gCombhairle an 23 Deireadh Fémhair 2024
lena leasaitear Rialachain (AE) 2017/1129, (AE) Uimh. 596/2014 agus (AE) Uimh. 600/2014 chun
margai caipitil poibli san Aontas a dhéanamh nios tarraingti do chuideachtai agus chun rochtain ar
chaipiteal a éascu d’thiontair bheaga agus mheanmhéide

(*) Isé is cuis leis sin freisin go ndéantar conarthai a shocraitear go fisiceach agus a thradailtear ar shaoraidi
tradala eagraithe a ghearradh amach 6n reachtaiocht airgeadais, agus da bhri sin ni mheastar gur
ionstraim airgeadais iad (‘tairgi gearradh amach C6’).

(*) Foinse: Sonrai ESMA.
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Chuir 44 fhreagroir, as 48 bhfreagroéir a chuir tuairimi in iul maidir leis an abhar sin, in
aghaidh sonrai réamhthradala agus/né iarthradala maidir le diorthaigh trachtearrai arna
dtradail ar an malartan a aireamh sa teilitéip chomhdhluite. Thug go leor acu da n-aire,
murab ionann agus diorthaigh thar an gcuntar, go ndéantar diorthaigh arna dtradail ar an
malartan a thradail ar mhargai rialailte, rud a fhdgann go bhfuil méideanna praghséla agus
tradala ar fail go poibli cheana, agus go bhfuil gniomhaiocht tradala comhchruinnithe i lion
an-bheag margai rialailte (agus ar an gcaoi sin teorainn a chur leis an mbreisluach a
bhaineann le teilitéip chomhdhluite don aicme sécmhainni sin). Nior thacaigh ach ceathrar
rannphairtithe on earnil fuinnimh le sonrai réamhthradala agus/n6 iarthradala maidir le
diorthaigh trachtearrai arna dtradail ar an malartan a aireamh sa teilitéip chomhdhluite.

Concltidi 6 mheasinu an Choimisidin

Aithnionn an Coimisiun go bhfuil an creat tuairiscithe atd ann faoi lathair le haghaidh
diorthaigh trachtearrai casta. Is fior sin go héirithe i gcas diorthaigh trachtearrai fuinnimh,
0s rud € go bhfuil an spotmhargadh foluiteach agus diorthaigh fuinnimh araon faoi réir
oibleagaidi tuairiscithe tiomnaithe faoi RSTMF 11, agus tuairiscitear na diorthaigh sin faoin
gcreat airgeadais freisin (murab ionann agus cineélacha eile diorthach trachtearrai nach
dtuairiscitear ach faoin reachtaiocht airgeadais). Cé go bhfuil foralacha in RSTMF Il chun
tuairiscit dubailte a chosc, mar a luaitear thuas, d’fhéadfadh sé go bhféadfai
éifeachtllachtai a mhéadu fos sna proisis tuairiscithe ata ann cheana.

Cé go gcuideodh comhchuibhit na gcaighdean tuairiscithe agus cuichdirid na gceanglas
tuairiscithe leis na creatai abhartha a shimplid, leis an ualach ar ghnélachtai a laghd agus
leis na sonrai a Usaideann maoirseoiri a chuichdirid, bheadh ga le measunu criochnuil a
dhéanamh ar na leasuithe is ga ar an reachtaiocht dbhartha agus ar na costais ghaolmhara
do rannphairtithe sa mhargadh agus do mhaoirseoiri/rialtoiri araon. Ar an gcaoi chéanna,
c¢ go bhfuil s¢ inmhianaithe ar an iomldn mar thoradh deiridh, d’théadfadh dashlain mhora
a bheith ag baint le sasra tuairiscithe aonair a chruthd i dtéarmai na gcostas cur chun
feidhme agus na deacrachta a d’fhéadfadh a bheith ann idirdheala a dhéanamh idir
tuairisciu ar dhiorthaigh trachtearrai agus tuairiscit ar dhiorthaigh eile.

Faoi chur chuige céimnitheach a d’fhéadfadh a bheith ann, d’théadfai bearta
gearrthéarmacha a fhiosrd chun comhroinnt sonrai idir Gdarais a éascu agus chun feabhas
a chur ar idir-inoibritheacht na dtacar sonrai. D’fthéadfai a aireamh leis sin institinidia
malartu sonrai idir rialtdiri airgeadais agus fuinnimh, agus rochtain chdrasach & deont ar
shonrai maoirseachta faoi seach, rud a chuirfeadh deireadh leis an ngé ata le hiarratai ar
rochtain ad hoc. D’fhéadfadh an Coimisiin féachaint freisin ar fhormaidi aitheantora
uathula a ghlacadh le haghaidh idirbhearta a thuairiscitear faoi chreatai airgeadais agus
fuinnimh araon.

Ar deireadh, a mhéid a bhaineann le ceanglais trédhearcachta réamhthradala agus
iarthradala, ta an Coimisin den tuairim go n-airithitear leis an gcreat ata ann faoi lathair
leibhéal leordhdthanach faisnéise poibli agus, d& bhri sin, nach bhfuil Gdar le haon
athruithe ina leith sin. Ta feidhm ag na concluidi sin freisin maidir le LAEnna agus
conarthai diorthach LAE.



3. AN DIOLUINE © GHNIOMHAIOCHT CHOIMHDEACH
ROl agus feidhmiu

Is saintréith de mhargai na ndiorthach trachtearrai rannphairtiocht shuntasach eintiteas
nach mbaineann a bpriomhghnd le solathar seirbhisi airgeadais ach a bhraitheann ar
mhargai diorthach chun a suiomhanna sna margai foluiteacha fisiceacha a fhalu no, i
gcasanna airithe, leas a bhaint as gluaiseachtai margaidh chun brabuds a ghiniuint.

Is eintitis neamhairgeadais thart ar -dh& thrian de rannphéirtithe sa mhargadh
todhchaiochtai gais naddrtha(*®), agus thart ar 60 % de rannphairtithe sa mhargadh
todhchaiochtai cruithneachta(*”) i dtéarmai suiomhanna arna sealbhii ina margai faoi
seach. Gniomhaionn roinnt eintitis neamhairgeadais mar chruthaitheoiri margaidh freisin
agus d’fhéadfadh siad a bheith gniomhach freisin i margai fisiceacha/spotmhargai agus i
margai na ndiorthach araon. Leis an dioltine 6 ghniomhaiocht choimhdeach (DGC) a
leagtar amach in Airteagal 2(1), pointe (j), de MIFID II, diolmhaitear faoi lathair
rannphairtithe airithe sa mhargadh neamhairgeadais a bhionn ag tradail diorthach
trachtearrai 6n gceanglas udaru MiFID Il a fhail (agus 6 na ceanglais chomhliontachta
ghaolmhara) ma dhéantar an ghniomhaiocht tradala sin ar a gcuntas féin agus mura bhfuil
baint aici le forghniomhu orduithe cliant, né ma sholathraitear Iéi seirbhisi infheistiochta i
ndiorthaigh trachtearrai né lamhaltais astaiochtai né diorthaigh diobh do chustaiméiri nd
do sholathroiri a bpriomhghno, ar choinnioll go meastar go bhfuil an ghniomhaiocht
‘coimhdeach’ lena bpriomhghnd, cibé acu ar bhonn aonair n6 ar bhonn comhiomlan.

Usdidtear tri thastail mhalartacha faoi MiFID Il chun a chinneadh an bhfuil gniomhaiocht
ghndlachta coimhdeach lena phriomhghnd. Is leor aon cheann de na tastalacha sin a
chomhlionadh chun tairbhiu den dioltine:

- antastail de minimis, le haghaidh eintitis a bhfuil a neamhchosaint bhartlach ghlan
gan ioc i ndiorthaigh trachtearrai n6 i lamhaltais astaiochtai no6 i ndiorthaigh diobh
le haghaidh socraiocht airgid thirim a thradailtear san Aontas, cé is moite de
dhiorthaigh trachtearrai n6 lamhaltais astaiochtai n6 diorthaigh diobh a thradailtear
ar ionad tradéla, faoi bhun tairseach bhliantdil EUR 3 bhillidn;

- an tastail tradala, le haghaidh eintitis arb € méid a ngniomhaiochtai a bhaineann le
diorthaigh trachtearrai 50 % né nios 10 de mhéid iomlan ghniomhaiochtai tradala
eile an ghrapa;

- an tastail ar chaipiteal in Usaid, le haghaidh eintitis arb é a chaipiteal measta in
usaid chun a ngniomhaiochtai a dhéanamh a bhaineann le diorthaigh trachtearrai
méid nach md na 50 % den chaipiteal in Usaid ar leibhéal an ghrupa chun an
priomhghn¢ a dhéanamh.

Ba cheart a thabhairt faoi deara go n-eisiatar leis na tairseacha thuas uile gniomhaiocht
tradala ata nasctha le falu.

(*%) esma70-446-775 preliminary_data_report_on_mcm.pdf

(*") Analysis of MIFID I position data on commodity derivatives: who are the market participants and what
is their weight in the matif grain derivatives segment? [Anailis ar shonrai suimh MIFID Il maidir le
diorthaigh trachtearrai: cé hiad na rannphairtithe sa mhargadh agus cén tabhacht atd leo i ndeighleog
diorthach gran MATIF?]
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Ta impleachtai leathana ag baint le cailid mar ghndlacht infheistiochta faoi MiFID 1. Ni
hamhain go dtugtar le fios leis cur i bhfeidhm cheanglais eagraiochtila agus oibriochtula
MIFID Il (agus an rol maoirseachta gaolmhar agus na cumhachtai smachtbhannai
gaolmhara ata ag UINanna), ach bionn cailiocht mar chontraphéirti airgeadais faoi
Rialachan (AE) 648/2012 (EMIR) i gceist leis freisin, go hairithe maidir leis na ceanglais
ghaolmhara i dtéarmai éarlaise dhéthaobhacha a mhalarti agus iad i mbun tradail
diorthach, agus cur i bhfeidhm an choérais stuamachta faoi Rialachan (AE) 2019/2033
(Rialachan maidir leis na ceanglais stuamachta ar ghnélachtai infheistiochta, RCS) agus
Treoir (AE) 2019/2034 (Treoir maidir leis na ceanglais stuamachta ar ghndlachtai
infheistiochta, TCS), lena n-airitear na ceanglais chaipitil agus leachtachta ghaolmhara. Ba
cheart a thabhairt faoi deara, afach, go bhfuil roinnt priomhcheanglas faoin leabhar rialacha
airgeadais infheidhme maidir le gach eintiteas, gan beann ar cé acu a chailionn n6 nach
gcailionn siad mar ghndlachtai infheistiochta. Airitear leis sin ceanglais a bhaineann le
drochdsaid mhargaidh, teorainneacha suimh agus tuairisciu faoi EMIR.

In 2021, leis an bPacéiste Téarnamh um Margai Caipitil, tugadh isteach roinnt athruithe
chun cuid den ualach riarachain a bhionn ar infheisteoiri a bhfuil taithi acu ina gcaidrimh
gnolacht le gndlacht a laghdd, agus chun deiseanna a sholathar do mhargai trachtearrai
nuaghinte a leachtacht a fhorbairt agus a dhoimhnit a thuilleadh agus tuilleadh feabhais a
chur uirthi. Le Treoir (AE) 2021/338, simpliodh an tastail le haghaidh DGC, trid an
tairseach de minimis thuasluaite ata bunaithe ar nochtadh a thabhairt isteach. Cuireadh
deireadh leis an oibleagaid a bhi ar rannphairtithe sa mhargadh fogra a thabhairt gach bliain
maidir le comhlionadh chritéir DGC agus cuireadh ina hionad an fhéidearthacht do
UINanna faisnéis a éileamh ar bhonn ad hoc.

Ta rialacha i bhfeidhm i ndlinsi eile freisin, amhail na Stait Aontaithe agus an Riocht
Aontaithe, ionas nach dtiocfaidh eintitis a thradalann diorthaigh trachtearrai mar
ghniomhaiocht choimhdeach faoi reachtaiocht airgeadais. Sna Stait Aontaithe, leis an
Swap Dealer De Minimis Exception, diolmhaitear eintitis nach mé a ngniomhaiocht
chomhlan socraithe babhtadla na USD 8 mbilliin i gcaitheamh tréimhse 12 mhi én
gceanglas claru le CTTT. Faoin eisceacht atd sna Stat Aontaithe, ni chumhdaitear ach
gniomhaiocht socraithe a dhéantar ar mhaithe le cliant agus eisiatar 6 na riomhanna tairsi
aon ghniomhaiocht tradala dilseanaigh. Ag an gcéim seo, nil aon fhianaise ann go bhfuil
sé i gceist ag mordhlinsi eile a gcoibhéis fheidhmiuil de GDC a dhéanamh nios doichte.

Ar deireadh, tagraitear sa tuarascail maidir le todhchai iomaiochas na hEorpa do na tairbhi
a d’fhéadfadh a bheith ag baint le rannphdirtithe méra sa mhargadh, go hairithe
rannphairtithe fuinnimh, a thabhairt faoi stadas gnolachta infheistiochta chun trédhearcacht
margaidh a fheabhs( agus chun an riosca mi-iompair a laghda.

Aiseolas 0 phairtithe leasmhara agus measunu

Rinneadh inidchadh mionsonraithe sa chomhairlichan leis na péirtithe leasmhara ar na
gnéithe abhartha uile d’fheidhmit DGC, amhail a Usaidi ata an dioltine inti féin, oirinacht
na dtri thastail agus leordh6thanacht na modheolaiochtai (e.g., tairseacha
comhlanbhunaithe in ait tairseach ghlanbhunaithe).

Luaigh pairtithe leasmhara go comhsheasmhach a thabhachtai atd DGC chun
rannphdirtiocht leaninach gniomhaithe neamhairgeadais den chuid is md i margai
trachtearrai a airithiti. D’aitigh pairtithe leasmhara nach amhain go raibh g leis an dioltiine
d’eintitis den sort sin chun a neamhchosainti trachtala a fhala go leormhaith agus a
n-oibriochtai a phleandil ar bhealach éifeachtuil, ach freisin chun doimhneacht mhargai na
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ndiorthach trachtearrai san Aontas a chaomhnd. Luaigh freagroiri freisin an breisluach a
bhaineann le gniomhaiocht tradala neamhfhalaithe, lena n-airitear ag gnolachtai
neamhairgeadais a thairbhionn de DGC, chun cur le doimhneacht agus leachtacht an
mhargaidh, le comhchruinnit laghdaithe, agus le praghasmhdnld tri 1éargas saineolach a
thabhairt chuig an margadh.

Thacaigh beagnach gach pairti leasmhar d’aon toil leis an nga até le cobhsaiocht rialala a
chaomhnu sa réimse sin, tar éis na n-athruithe a cuireadh chun feidhme in 2021 le PTMC.
Ar chiiseanna comhchosula, ditltaiodh do mholtai chun an tastail a shimplid, e.g. tri dhiriu
ar thradail dilsednaigh amhain mar a fheictear i ndlinsi eile, agus do mholtai chun an tastail
a neartu, d’thonn cobhsaiocht rialala a choinneail ar bun.

Ar an iomlan, tugadh le fios sa chomhairliuchan leis na pairtithe leasmhara go mbeadh
iarmhairti forleathana ag géard DGC ar oibrit gndlachtai a thairbhionn de DGC faoi
lathair. Bhi ionadaithe tionscail agus rialtoiri den tuairim sin den chuid is m6. Ba iad seo a
leanas na priomhspreagthai costais a sainaithniodh:

(1) oibleagdidi stuamachta mar thoradh ar cheanglais chaipitil agus
leachtachta RCS/TCS a chur i bhfeidhm;

(i)  ceanglais éarlaise le haghaidh tradalacha thar an gcuntar mar thoradh ar
athchailit mar chontraphairtithe airgeadais faoi EMIR; agus

(iif)  costais chomhliontachta fhoriomlana le ceanglais MiFID II.

Chuir freagroiri an chombhairliuchain, lena n-airitear tri idaras phoibli, &bhair imni in il
go bhféadfadh méadu géar ar chostais oibriochtila, né deacrachtai maidir le riosca a
bhainistit go leormhaith (e.g., mar gheall ar dhalai margaidh meathlaithe, féach thios) a
bheith mar thoradh ar ghéarl na gcoinniollacha do DGC. Aithnionn an Coimisiin go
bhféadfadh costais chomhliontachta bhreise a bheith mar thoradh ar athruithe den sort sin
agus, ar bhonn na rialacha stuamachta ata ann faoi lathair, go bhféadfadh srianta caipitil
breise a bheith ann chun crioch stuamachta. Cé gur cheart measind a dhéanamh ar na
heiliminti sin i bhfianaise na dtairbhi a bhfuil coinne leo, agus cé go bhféadfai géarit DGC
gniomhaiochtai trddala glactha riosca a laghdd go teoiricitil tri shrian a chur le
gniomhaiochtai tradala neamhfhalaithe tairbhithe den dioldine sin ata ann faoi lathair, thug
freagroiri d& n-aire go bhféadfadh an staid sin a bheith ina riosca mar sin féin go bhféadfadh
roinnt gndlachtai, nach bhfuil faoi réir rialachain iompair airgeadais agus stuamachta faoi
lathair, imeacht as na margai sin. D& n-imeodh lion mér gnolachtai atd ann cheana, mura
mbeadh rannphairtithe nua sa mhargadh ina n-ionad, d’théadfadh laghda ar dhoimhneacht,
leachtacht agus éifeachtulacht na margai trachtearrai a bheith mar thoradh air sin, rud a
d’thagfadh go mbeadh margai nios comhchruinnithe, costais nios airde agus iontaofacht
nios isle falaithe ann. Thug roinnt pairtithe leasmhara d& n-aire go bhféadfai na costais
mhéadaithe sin, bidis direach n6 mar gheall ar fhali neamhfhoirfe, a chur ar aghaidh ar
deireadh mar phraghsanna trachtearrai nios airde chuig custaimeiri deiridh.

Rinneadh iarracht sa chombhairlitichan freisin meastnu a dhéanamh i dtaobh ar bhraith
pairtithe leasmhara go bhféadfadh ceanglais stuamachta maolli a dhéanamh ar an strus
leachtachta a bhi ar roinnt rannphairtithe sa mhargadh le linn ghéarchéim fuinnimh 2022
agus le linn na treimhse gaolmhaire a raibh borradh faoi ghlaonna ar éarlais. Mheas gach
pairti leasmhar seachas pairti leasmhar amhain a d’fthreagair, nach maoléfai an cés leis na
ceanglais sin agus go bhféadfai é a dhéanamh nios measa f6s mar thoradh orthu, tri rochtain
ar leachtacht a shrianadh a thuilleadh.
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Luaigh roinnt pairtithe leasmhara go bhfuil feidhm ag roinnt priomhfhoralacha a bhaineann
le tradail na ndiorthach trachtearrai, amhail rialacha maidir le drochusaid mhargaidh,
tuairiscit suimh, agus teorainneacha suimh, chomh maith le tuairiscid EMIR, gan beann
ar stadas rialala déilealaithe trachtearrai. Cheistigh na pairtithe leasmhara sin an ga agus
an breisluach a bhaineann le ceangal a chur ar dhéilealaithe trachtearrai stadas gnoélachta
infheistiochta lanfheidhme a bhaint amach. Ni raibh ach triar freagroéiri as 73 fhreagroir a
thug aiseolas ar an bpointe sin oscailte don smaoineamh athbhreithnit a dhéanamh ar
choras DGC, agus ni raibh ach duine amhain acu ag iarraidh athchairit go sainréite. Luaigh
dha udaras phoibli (bn mBallstat céanna), ma dhéantar athbhreithnit ar DGC, gur cheart
coras stuamachta saincheaptha le haghaidh déilealaithe trachtearrai a bhun chun aghaidh
a thabhairt ar a bpraifili riosca sonracha agus ar a samhlacha gné sonracha. Tugann an
Coimisiun da aire, i dtéarmai maoirseacht iompair agus formhaoirseacht mhargaidh, nar
chuir freagroiri aon eilimint chun cinn a dtabharfai le fios leo go bhfeabhsddh slaine na
margai da ndaingneofai DGC.

Tugann an Coimisiun da aire go raibh go leor rannphairtithe den tuairim go gcuirfi
rannphairtithe i margadh trachtearrai an Aontais faoi mhibhuntéiste go hiomaioch i
gcomparaid lena bpiarai domhanda, mar thoradh ar ghéar choras DGC, go hairithe és rud
é go nglacann dlinsi eile creatai rialala nios solUbtha.

Maidir le struchtar agus feidhmid na dtri thastail, Iéiriodh sa chombhairlidchan go bhfuil
gach ceann de na tri thastail luachmhar agus go n-Usaideann freagroiri iad. Is amhlaidh ata
d’ainneoin thuiscint an Choimisitiin nach dteipfeadh ar aon eintiteas a thairbhionn de DGC
faoi lathair sa tastail de minimis. Mheas péirtithe leasmhara go dtabhéfai costais oiritnaithe
do rannphairtithe sa mhargadh, a bhfuil cérais agus ndsanna imeachta curtha chun feidhme
acu cheana féin chun a dtastail roghnaithe a chomhlionadh, mar thoradh ar athrd n6 baint
aon cheann de na téstalacha sin.

Ar an gcaoi chéanna, mheas pairtithe leasmhara go mbeadh ga le hoiriGnuithe
neamhriachtanacha ar aon athr( ar na modheolaiochtai chun na tairseacha abhartha a
riomh. Go sonrach, mheas freagroiri go raibh an t-aistrit chuig tairseach chomhlan tradala
bunaithe ar ghniomhaiocht, mar a Usaideann na Stait Aontaithe, bunaithe ar ghniomhaiocht
tradala fhoriomlan, ar neamhréir leis an gcur chuige rioscabhunaithe faoi MiFID II, rud a
léiritear ar an mbealach is fearr i dtairseach ghlan tradéala bunaithe ar ghniomhaiocht.

Ar deireadh, maidir le fégrai bliantdla i ndail le comhliontacht thairseacha DGC ag
déileélaithe diorthach trachtearrai a bhaint, bhi nios m6 na leath de na freagrdéiri den tuairim
gur laghdaiodh ualai riarachain agus rémhaorlathas leis an leasu ar PTMC. Chuir roinnt
freagrairi i dtabhacht go bhféadfadh UlNanna faisnéis a iarraidh fos ar bhonn ad hoc, thar
an méid a sholathraitear cheana féin bunaithe ar thuairiscid MiFID Il agus EMIR. Mar sin
féin, mhol roinnt freagroiri breithnit a dhéanamh ar fhogra tosaigh aonuaire a thabhairt do
UIN amhain n6 do ESMA chun taifead uile-Aontais a choinnedil ar bun ar eintitis ata
gniomhach i margai na ndiorthach trachtearrai. Cé nach mbeadh ualach romhor ag baint le
fogra den sort sin ar ghnodlachtai, d’théadfadh sé léargas cuimsitheach a thabhairt do
mhaoirseoiri ar rannphairtithe sa mhargadh (da mbeadh fogra 6 ghnolachtai a bheadh ag
scor da ngniomhaiocht i margai na ndiorthach trachtearrai ag gabhail leis, go héirithe).

Concluidi 6 mheasunu an Choimisiudin

Bunaithe ar aiseolas 6 phairtithe leasmhara, nior tuairisciodh aon eilimint abhartha a
thabharfadh le fios nach bhfuil DGC ag feidhmiu go leormhaith. Mar sin féin, ar bhonn an
aiseolais sin, is cosuil go bhféadfadh iarmhairti mora agus forleathana a bheith ag baint le

12



raon feidhme agus oibrid DGC a athr(, rud a d’fhéadfadh tionchar a imirt ar iomaiochas
ghndlachtai an Aontais i margai na ndiorthach trachtearrai. Ag an gcéim seo, ni thugtar le
fios leis na freagrai a chuir péirtithe leasmhara ar fail go bhfuil géargha le hathruithe ar
DGC. | ndail leis sin, tugann an Coimisiun da aire go bhfuil feidhm cheana féin ag
priomhfhoralacha iompair, go hairithe maidir le drochusaid mhargaidh agus teorainneacha
suimh, gan beann ar stadas na n-eintiteas tradala mar ghndlachtai infheistiochta.

D& mbeartdfai athbhreithniu ar DGC ag trath nios déanai, rud a d’fhéadfadh a bheith ina
chuis le nios mo eintiteas a bheith faoi reir udart agus maoirseachta mar ghnolachtai
infheistiochta, is costil go mbeadh céras stuamachta saincheaptha ata i gcomhréir le proifil
riosca na ngnoélachtai atd ag feidhmid i margai na ndiorthach trachtearrai nios iomchui.
D’ainneoin an mhéid thuas, d’théadfadh an Coimisiun a mheas, mar a mhol roinnt pairtithe
leasmhara, gur cheart do na heintitis uile atd gniomhach ar mhargai na ndiorthach
trachtearrai fogra aonuaire a thabhairt do UINanna, agus iad ag tosi agus ag scor
d’oibriochtai, chun infheictheacht maoirseoiri ar chéannacht rannphairtithe sa mhargadh a
mhéadl. Ta feidhm aige sin freisin maidir le gndlachtai ata gniomhach i dtradail diorthach
LAE nd LAE.

4. TEORAINNEACHA SUIMH, RIALUITHE BAINISTIOCHTA SUIMH AGUS
TUAIRISCIU SUIMH

ROl agus feidhmiu teorainneacha suimh agus rialuithe bainistiochta suimh

Is gné bhundsach de na rialacha lena rialaitear tradail na ndiorthach trachtearrai san Aontas
iad teorainneacha suimh. Le teorainneacha suimh, cuirtear srian ar mhéid glansuimh is
feidir le duine a shealbhd i gcdnai i gconarthai diorthach trachtearrai airithe, agus cuspoir
dubailte acu maidir le (i) tradail agus socraiocht orddil a airithid, agus (ii) ctblail margaidh
a chosc.

Socraionn UINanna teorainneacha suimh, de réir prionsabal a leagtar amach i Rialachéan
Tarmligthe (AE) 2022/1302 agus tar éis tuairim a fhail 6 ESMA. Ta feidhm ag
teorainneacha suimh maidir le diorthaigh arna dtradail ar an malartan agus conarthai thar
an gcuntar atd coibhéiseach go heacnamaioch (CTCCE). Nil feidhm acu maidir le
lamhaltais astaiochtai na diorthaigh lamhaltas astaiochtai. Nil feidhm acu maidir le
‘conarthai gearradh amach C6’, toisc go dtagann ionstraimi den sort sin lasmuigh den
reachtaiocht airgeadais.

Léiriodh go raibh an coras teorainneacha suimh tosaigh a bunaiodh faoi MIFID 11
roshriantach. D& bhri sin, in 2021, le PTMC, maolaiodh an céras go mér chun tacu le
forbairt agus doimhnit mhargai na ndiorthach trachtearrai. Le PTMC, rinneadh an meid
seo a leanas go hairithe:

- raon feidhme na gconarthai atd faoi réir teorainneacha suimh do dhiorthaigh
trachtearrai  talmhaiochta amhain agus do dhiorthaigh trachtearrai
neamhthalmhaiochta mhdéra no chriticidla a laghdu. Meastar conarthai a bheith mor
no criticiuil i gcas inar 300,000 beart ar an mean ar a laghad i gcaitheamh tréimhse
bliana méid a leasa oscailte;

- andioluine falaithe a leathn( chuig suiomhanna arna nglacadh ag eintitis airgeadais
atd mar chuid de ghrdpa a bhaineann go priomha leis an trachtail (i.e., grupa
neamhairgeadais); agus
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- andioldine a leathnu chuig suiomhanna a eascraionn as idirbhearta a rinneadh chun
oibleagaidi leachtacht a sholathar ar ionad tradala a chomhlionadh.

Go dti seo, té tri chonradh diorthach trachtearrai neamhthalmhaiochta faoi réir teorainn
suimh: conradh diorthach TTF a thradailtear ar ICE Endex agus ar European Energy
Exchange (EEX), conradh diorthach THE a thradailtear ar EEX agus ar ICE Endex, agus
conradh German Power Base a thradailtear ar EEX.

Ni mor do dhaoine a shealbhaionn suiomhanna cailitheacha agus ar mian leo tairbhit de
cheann de na dioluinti thuasluaite, iarraidh fhoirmidil a chur faoi bhraid UIN a shocraionn
an teorainn suimh le haghaidh an chonartha diorthach trachtearrai dbhartha.

Ba cheart measunu a dhéanambh ar oiriunacht fheidhmiu chdéras na dteorainneacha suimh i
bhfianaise go bhfuil rél nios mé ar an iomlan ag ionaid trddala i ndlinsi eile maidir le
teorainneacha suimh a shaincheapadh, a chur i bhfeidhm agus faireachan a dhéanamh
orthu. Mar shampla, sna Stait Aontaithe, i gcds conarthai nach bhfuil faoi reir
teorainneacha suimh feidearalacha arna leagan sios ag Coimisiun na Tradala i
dTodhchaiochtai Trachtearrai (CTTT), t& sé de shaoirse ag ionaid tradala na teorainneacha
suimh a shocru de réir mar is cui leo. Ar an gcaoi chéanna, ta rol nios mo ag ionaid tradala
maidir le fala agus dioldinti eile a dheond do rannphéirtithe sa mhargadh, agus na
coinniollacha a leagtar amach in ord CTTT & gcur i bhfeidhm.

Comhlénaitear teorainneacha suimh le rialuithe bainistithe suimh (RBSanna), lena
gceanglaitear ar ionaid tradala socruithe a bheith i bhfeidhm acu chun faireachan a
dhéanamh ar shuiomhanna oscailte rannphéirtithe sa mhargadh agus chun tradail orduil ar
a n-ionad a airithia. Ta raon feidhme nios leithne ag an gceanglas maidir le RBSanna a
bhun( agus ta feidhm aige maidir le gach suiomh i ndiorthaigh trachtearrai, gan beann ar
cé acu ata n6 nach bhfuil an conradh faoi réir teorainn suimh. Cumhdaitear leis gach cineal
suimh, lena n-airitear suiomhanna a dhéantar chun crioch félaithe. Is é is cuspoéir do
RBSanna ¢ a chur ar a gcumas d’ionaid tradala carnadh suiomhanna méra comhchruinnithe
a shainaithint a bhféadfadh saobhadh praghsanna, ciblail margaidh no cleachtais tradala
mhi-Gsaideacha eile a bheith mar thoradh orthu. De réir Airteagal 57(8) de MiFID II, ba
cheart a aireamh ar na rialuithe, ar a laghad, na cumhachtai chun an méid seo a leanas a
dhéanamh:

- faireachan a dhéanamh ar leas oscailte;

- faisnéis chuimsitheach a fhail i ndail leis na suiomhanna a dhéantar, lena n-airitear,
ach gan a bheith teoranta déibh, méid an tsuimh agus an cuspoir ata leis an suiomh
a thogail;

- ansuiomh a fhoirceannadh no a laghdu;

- ceangal a chur ar shealbhdir an tsuimh leachtacht a chur ar ais sa mhargadh i
gcasanna airithe.

Thairis sin, i gcas conarthai is féidir a shocrd go fisiceach, le Rialachan Tarmligthe
2022/1299 6n gCoimisiln lena bhforliontar MiFID 11(*8), tugadh isteach an oibleagaid
leibhéil chuntasachta a shocrd, arb € is cuspéir ddibh idirphlé a spreagadh le sealbhdir an
tsuimh ma sharaitear tairseacha cailiochtila né cainniochtula airithe. Ba cheart d’ionaid

(*8) Rialachan Tarmligthe - 2022/1299 - GA - EUR-Lex
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tradala sonrai uile a RBSanna a chur in il da UIN, lena n-airitear an lion casanna inar
baineadh amach leibhéil chuntasachta.

Ar deireadh, airitear le tuairiscit suimh, faoi Airteagal 58(3) de MiIFID II, an oibleagaid
ata ar rannphairtithe sa mhargadh faisnéis maidir le suiomhanna a tharchur chuig ionaid
tradala. Ceann d’aidhmeanna an cheanglais sin is ea an fhaisnéis is ga a sholathar d’ionaid
tradala chun a sainordd bainistiochta suimh a chur chun feidhme. Da bhri sin, ceanglaitear
ar rannphéirtithe sa mhargadh mionsonrai na suiomhanna a shealbhaionn siad sna
conarthai a thradailtear ar an ionad sin a chur faoi bhraid na n-ionad tradala ar a bhfuil siad
ag tradail. Ni airitear san fhaisnéis a chuirtear faoi bhraid ionad tradala, &fach, suiomhanna
i gconarthai comhionanna a thradailtear in ionaid eile, na suiomhanna i gconarthai TAC a
bhaineann leis an gconradh foluiteach céanna. Ba cheart a thabhairt faoi deara gur
scridaigh Udaras um lompar Airgeadais (FCA) na Riochta Aontaithe le déanai an
fhéidearthacht raon feidhme na gconarthai ata le tuairisciu ag rannphairtithe sa mhargadh
d’ionaid tradala a leathna, ach thainig sé ar an gconcluid go mbeadh beart den sért sin
r6-anasta do rannphdirtithe sa mhargadh. De rogha air sin, chinn FCA go dtabharfai de
chumhacht d’ionaid tradala, mar chuid da sainordu maidir le rial( ar bhainistit suimh,
faisnéis a iarraidh maidir le suiomhanna i dtacar nios leithne conarthai TAC, i gcas ina
bhfuil riosca ag baint leis na suiomhanna sin do thradail choir agus orduil a margai(*°) .

Aiseolas 0 phéirtithe leasmhara agus measunu

Sa chombhairlidchan spriocdhirithe a rinne an Coimisiun, lorgaiodh aiseolas 6 phairtithe
leasmhara maidir le tacar fairsing ceisteanna maidir le teorainneacha suimh, rialuithe
bainistiochta suimh agus tuairiscit suimh.

- Teorainneacha suimh

Mheas tromlach mdr na bhfreagrairi, lena n-airitear rialtdiri agus tdarais phoibli, go bhfuil
an coras teorainneacha suimh ata ann faoi lathair ag feidhmia go leormhaith agus gur bhain
sé a chuspdiri amach maidir le rannchuidid le drochdsaid mhargaidh a chosc agus tradail
orduil a airithiu. Chuir péirtithe leasmhara i dtabhacht gur ceadaiodh le hathchairithe
PTMC na héifeachtai diobhalacha a breathnaiodh roimhe seo ar dhoimhneacht agus
leachtacht an mhargaidh a mhaolu, agus go ndearnadh leo, an beart nios spriocdhirithe,
nios comhréiri agus nios éifeachtdla. Ar an iomlan, faoin socru atd ann faoi lathair, bhi
pairtithe leasmhara den tuairim nach raibh aon drochthionchar ag an gcéras teorainneacha
suimh atd ann faoi lathair ar leachtacht an mhargaidh, n& ar chumas rannphairtithe sa
mhargadh iad féin a fhal(, a bhui le dioldine falaithe dhea-fheidhmidil. Go hairithe, luaigh
roinnt freagroiri go raibh an dioluine falaithe iar-PTMC a bhi saincheaptha ar bhealach
nios fearr an-usaideach le linn na géarchéime fuinnimh, rud a d’thag gurbh fhéidir falu
éifeachtdil a dhéanamh.

Léiritear le haimsiu fioras a rinne an Coimisiin bunaithe ar shonrai suimh laethtla UIN i
ndiorthaigh TTF, d’ainneoin suiomhanna roinnt rannphéirtithe sa mhargadh a bheith ag
bogadh gar do na teorainneacha uaireanta, gur thainig laghdu cérasach ar shuiomhanna
den sort sin sula bhféadfaidis na teorainneacha sin a sharud. Dar leis an gCoimisian, léiritear
leis sin go bhfuil teorainneacha suimh ag feidhmia go leormhaith agus go socraitear iad ar
leibhéil iomchui.

(**) Spreagadh an comhairlitichan sin go hairithe leis na himeachtai a tharla ar Mhalartan Miotal Londan i
mi an Mharta 2022, a bhi nasctha le suiomhanna méra a thégail i margadh TAC nach raibh le feiceail

ag oibreoiri ionaid tradala, rud a chuir bac ar a gcumas a sainordud bainistiochta suimh a chomhlionadh.
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Tugann an Coimisiun faoi deara freisin gur féidir, le teorainneacha suimh, cuidit le
comhchruinnit iomarcach margaidh a sheachaint. Maidir leis sin, tugann an Coimisiun da
aire gur thainig laghdu leantnach ar chomhchruinnid na suiomhanna i margadh diorthach
TTF 6 na 10 rannphairti is mo, is iad sin thart ar 50 % de na suiomhanna fada uile i mi il
2022 go dti thart ar 35 % ag deireadh 2024.(%°)

Mheas formhdr na bhfreagroiri, lena n-airitear formhor na n-udaras poibli, nach ga raon
feidhme na gconarthai a ghabhtar le teorainneacha suimh, na cinedl na suiomhanna a
ghabhtar, a athrd. Dhidltaigh formhor na bhfreagréiri an moladh sa Tuarascail maidir le
todhchai iomaiochas na hEorpa maidir le hidirdhealt a dhéanambh idir teorainneacha suimh
bunaithe ar chinealacha déilealaithe. Measann an Coimisiin nach bhfuil aon gha
inaitheanta ann tuilleadh idirdhealaithe a dhéanambh idir an céras teorann suimh in aghaidh
an chinedil rannphairti sa mhargadh, i bhfianaise na dioltine falaithe atd ann cheana i
MiIFID 1I, lena gceadaitear solubthacht Aairithe cheana féin do ghnolachtai
neamhairgeadais, agus an riosca neamhdhiomaibhseach go mbeadh an creat casta gan gha.

Thug roinnt péirtithe leasmhara tionscail da n-aire go raibh ualach trom ag baint leis na
nosanna imeachta chun iarratas a dhéanamh ar dhioluinti falaithe né ar dhioluinti solathair
leachtachta agus chun iad a dheond. Mhol 57 % de na freagroiri go bhféadfai na ctraimi
sin a aistri chuig ionaid tradala. D’easaontaigh cuig ionad tradala agus dha chomhlachas
malartain, &fach, leis an moladh sin. Ina theannta sin, luaigh beirt rialtiri nar cheart rél na
n-ionad tradala a leathn( chuig socru teorainneacha suimh iad féin, go hairithe mar gheall
ar leasanna trachtala contrartha idir ionaid ina dtradailtear an conradh céanna. Feictear don
Choimisian freisin go bhfuil ddshlain ag baint leis an gcas deireanach sin agus mheasfadh
sé, da bhri sin, nar cheart forail a bhearti maidir le haon tarmligean ciraimi a bhaineann
le teorainneacha suimh a shocrd. Mar sin féin, is cosuil go bhféadfai an proéiseas chun
dioluinti falaithe no dioldinti solthair leachtachta a dheonu a dhéanamh nios solUbtha tri
churaimi airithe a tharmligean, amhail iarratais a phroisedil agus iarratai ar dhioldinti a
bhailiochtu, chuig ionaid tradala, go hairithe i gcas nach bhfuil aon discréid né nach bhfuil
moran discréide ag teastail.

Ar deireadh, tharraing beirt fhreagrdiri ceisteanna anuas maidir le cur i bhfeidhm chéras
teorainneacha suimh an Aontais i ndail le suiomhanna a dhéantar in ionaid triG tir, agus a
mhéid a bhaineann leis an riosca imchéimnithe a d’fhéadfadh a bheith mar thoradh air.
D’fhéadfadh coéras teorainneacha suimh MiFID atd ann faoi lathair a bheith faoi réir
éiginnteacht dhlithiGil a mhéid a bhaineann le suiomhanna a dhéanann gndlachtai
infheistiochta an Aontais agus a gcliaint ar ionaid triG tir a thairgeann tradail i gconarthai
diorthach trachtearrai ata coibheiseach go heacnamaioch agus a mheid ba cheart
suiomhanna den sért sin a thuairiscit agus a aireamh i dteorainneacha suimh — i gcés ina
bhfuil conarthai den sort sin faoi réir teorainneacha suimh san Aontas. D’fhéadfadh sé sin
cur le héagothroime iomaiochta idir ionaid an Aontais agus ionaid trid tiortha, agus
dreasachtai féideartha a chrutht chun diorthaigh atd coibhéiseach go heacnamaioch a
thrédail ar ionaid triu tir seachas ar ionaid san Aontas.

- Tuairiscit suimh agus rialuithe bainistiochta suimh

A mhéid a bhaineann le tuairiscit suimh, chuir gach freagréir seachas freagréir amhain in
il go raibh imni orthu faoi na hoibleagaidi a d’fthéadfadh a bheith ar rannphairtithe sa
mhargadh suiomhanna TAC a thuairiscit go corasach d’ionaid trddala chun tacu lena
sainordu maidir le rialuithe bainistiochta suimh. Tagraionn freagrdiri go bhféadfadh ualach

(%) Foinse: Sonrai EEX agus ICE le haghaidh Shamhradh 2022 agus 2024.
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mor a a bheith ann agus do rioscai go bhféadfadh comhroinnt mhichui faisnéise ata iogair
0 thaobh na trachtala de a bheith mar thoradh air sin. Ina ionad sin, molann pairtithe
leasmhara Usaid nios éifeachtula a bhaint as na sonrai tuairiscithe at4 ann cheana. Mhol
thart ar 10 % de na freagroiri (go hairithe tri Gdards phoibli) gur cheart tuairisciu
shuiomhanna CTCCE a leathnl chuig gach rannphairti sa mhargadh, agus d& bhri sin go
mbeadh feidhm aige maidir le gnolachtai neamh-infheistiochta, go hairithe chun
forfheidhmit leormhaith teorainneacha suimh a irithid.

Mar sin féin, mheas roinnt de na pairtithe leasmhara sin ata in aghaidh suiomhanna TAC
a thuairiscii go cdrasach d’ionaid tradala gur cheart go mbeadh s¢ de chumas ag ionaid
tradala faisneis bhreise faoi shuiomhanna a iarraidh maidir le raon feidhme nios leithne
conarthai TAC, nuair is féidir le suiomhanna i gconarthai den sort sin tionchar a imirt ar
phraghas conarthai a thradailtear ar an ionad céanna, agus in imthosca sonracha amhain,
amhail le linn tréimhsi struis sa mhargadh n6 riosca méadaithe (seachas tuairisciu
corasach). Ta an Coimisiun den tuairim go bhféadfadh sé sin cumas na n-ionad tradala a
fheabhsu chun a rialuithe bainistiochta suimh a dhéanamh agus cuidiu le faireachan a
dhéanamh ar thradail orduil agus, ar deireadh, margai a chaomhnu in aghaidh rioscai
cobhsaiochta airgeadais, agus costais cur chun feidhme & dteorannd an trath céanna i
gcompardid le suiomhanna TAC a thuairisciu go cérasach d’ionaid tradala.

Mheas thart ar 85 % de na freagréiri gur cheart rochtain chuimsitheach a bheith ag
maoirseoiri airgeadais agus fuinnimh ar a dtacair sonrai féin (e.g., ba cheart rochtain a
bheith ag URNanna ar shonrai MiFID/R, agus ba cheart rochtain a bheith ag UINanna ar
shonrai gearradh amach C6 agus ar shonrai spotmhargai). Measann an Coimisiin go
bhféadfai e sin a bhaint amach tri chomhar éascaithe agus tri chomhroinnt sonrai (féach an
roinn sonrai).

Ar deireadh, ni raibh na péirtithe leasmhara ar aon tuairim maidir leis an bhféidearthacht
sineadh a chur le tuairiscia tairbhithe deiridh suiomhanna arna sealbh( ag rannphairtithe
sa mhargadh nach rannphairtithe den Aontas iad. Cé gur aontaigh freagroiri (freagréiri ata
bunaithe san Aontas, go héirithe) ar an iomlan le breisluach faisnéise den sort sin, luaigh
triar freagroiri an t-ualach breise a thabhofai agus na dushlain a d’théadfadh a bheith ann
maidir le comhliontacht a airithit ag rannphairtithe sa mhargadh nach bhfuil bunaithe san
Aontas. Mhol rialtoiri go laidir go nddnfai an bhearna tuairiscithe sin, lena n-iritear a
mhéid a bhaineann le sonrai idirbheart. Chuir beirt rialtéiri airgeadais agus rialtoir
fuinnimh amhain i dtdbhacht go gcuirtear bac ar mhaoirseacht chui leis an gcoras até ann
faoi lathair agus go bhféadfadh leochaileachtai sistéamacha a bheith mar thoradh air. Ba
cheart a thabhairt faoi deara go dtugtar sainordu cheana sna leabhair rialacha até ann faoi
lathair maidir le priomhionaid tradala le haghaidh diorthaigh trachtearrai (go hairithe
diorthaigh fuinnimh) faisneis den sort sin a sholathar, go hairithe chun na ceanglais
tuairiscithe faoi RSTMF a chomhlionadh.

Concluidi 6 mheasunu an Choimisiudin

Ar an iomlan, measann an Coimisiiin go bhfeidhmionn an coras teorainneacha suimh ata
ann faoi lathair go leormhaith. Ni raibh aon fhianaise laidir ann lena dtugtar le fios gur ga
céras a dhéanamh nios doichte, nd é a maold. Measann an Coimisitn freisin gur
rannchuidigh na leasuithe a tugadh isteach le PTMC le margai na ndiorthach trachtearrai a
dhoimhnid a thuilleadh, go hairithe i ndeighleog na ndiorthach fuinnimh.

Feictear don Choimisitn go bhféadfai tuilleadh scridaithe a dhéanamh ar na coinniollacha
faoina bhféadfai freagrachtai nios mo, ach dea-fhramaithe, a chur de chdram ar ionaid
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tradala maidir le dioltinti falaithe agus dioldinti solathair leachtachta a dheond, chomh
maith le dioldinti ad hoc b’fhéidir, d’fhonn an beart a dhéanamh nios solubtha agus nios
freagrala do threochtai margaidh, agus aistri mér cumhachtai 6 rialtoiri & sheachaint an
trath céanna. Is ga coimirci sonracha, amhail tuairiscit corasach (ach spriocdhirithe)
d’udardis innitla naisiinta agus athbhreithnithe trathrialta uathu, a chur i bhfeidhm chun
aon choinbhleacht leasa a sheachaint agus chun ligean do mhaoirseoiri léargas comhdhluite
a bheith acu ar na dioluinti at4 ann cheana. Mar sin féin, ni mheasann an Coimisiun gurb
iomchui an chumhacht chun teorainneacha suimh a shocru a aistrid chuig ionaid tradala.

A mhéid a bhaineann le teorainneacha suimh a chur i bhfeidhm maidir le suiomhanna a
dhéantar in ionaid nach bhfuil san Aontas, mhol an Coimisiun, mar chuid den Phacaiste
um an gComhthathd Margaidh agus Maoirseacht, a shoiléirit gur cheart do shuiomhanna
arna sealbhu ag gndlachtai infheistiochta an Aontais agus a gcliaint i gconarthai ata
coibhéiseach go heacnamaioch agus a thradailtear lasmuigh d’ionad tradala an Aontais
rannchuidit leis an measund ar chomhliontacht an chérais teorann suimh faoi MiFID.
Dr’airitheofai leis sin go gcaithfi mar an gcéanna le suiomhanna i gconarthai a thradailtear
ar ionaid an Aontais, ar ionaid nach bhfuil san Aontas agus TAC. Ta an soiléirid sin
ailinithe leis na cuspoiri beartais maidir le huathriail straitéiseach agus iomaiochas an
Aontais a cuireadh i dtdbhacht sa Tuarascail maidir le todhchai iomaiochas na hEorpa, lena
gcruthaitear cothrom iomaiochta ar fud na n-ionad tradala uile, lena gcuirtear deireadh le
dreasachtai i leith tradala lasmuigh den Aontas, agus lena seachnaitear aon imchéimniu a
d’fhéadfai a dhéanamh ar rialacha an Aontais. Airithitear leis freisin deimhneacht dhlithigil
do rannphairtithe sa mhargadh, rud lena laghdaitear na costais a bhaineann le héiginnteacht
dhlithidil.

Chun tacu le hionaid tradala a sainordd bainistiochta suimh a chomhlionadh agus chun
margai cothroma agus ordula a airithit, d’théadfadh an Coimisiun féachaint a thuilleadh
ar na coinniollacha faoina bhféadfai cumhachtai rialaithe leathnaithe bainistiochta suimh a
chur de chdram ar ionaid tradala chun faisnéis a iarraidh, ar bhonn ad hoc agus in imthosca
airithe, maidir leis na suiomhanna arna sealbhd ag rannphairtithe sa mhargadh i dtacar nios
leithne conarthai TAC a bhaineann leis na diorthaigh trachtearrai a thairgeann siad lena
dtradail, agus maidir le sécmhainni agus dliteanais ghaolmhara sa trachtearra foluiteach.
Ba cheart an chumhacht sin a leathnd chuig na conarthai TAC uile ata in ann tionchar a
imirt ar choinniollacha praghsala né socraiochta an chonartha abhartha ar an lathair san
Aontas. Leis an togra seo, d’fhéadfai rialacha an Aontais a ailiniti ar bhealach nios fearr
leis na concluidi ar thainig IOSCO orthu i dtuarascail a rinneadh le déanai maidir le margai
na ndiorthach trachtearrai a rial(i agus maoirseacht a dhéanamh orthu (?%), inar moladh gur
cheart tuilleadh oibre a dhéanamh chun feabhas a chur ar chumas na malartuithe faisnéis a
fhail faoi shuiomhanna rannphairtithe sa mhargaidh i ndiorthaigh trachtearrai TAC
ghaolmhara agus sna margai trachtearrai fisiceacha bunusacha. Measann an Coimisidn,
afach, nach mbeadh aon cheanglas ar rannphairtithe sa mhargadh a suiomhanna sa
mhargadh foluiteach agus i dtacar leathan conarthai TAC a thuairisciu go corasach d’ionaid
tradala comhréireach mar gheall ar an ualach a d’théadfadh a bheith 1 gceist le beart den
sort sin. Ar an gcuis chéanna, is costil nach mbeadh sé iomchui ag gnolachtai
infheistiochta tuairiscit do mhaoirseoiri ar shuiomhanna uile sna margai bundsacha no i
gconarthai TAC thar shuiomhanna CTCCE. Mar sin féin, chun cothrom iomaiochta a
bhaint amach idir cinedlacha éagsula rannphairtithe sa mhargadh, féadfaidh an Coimisiun

(®)  https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD781.pdf.
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a mheas an bhféadfai tuairiscit shuiomhanna CTCCE a leathn( chuig na rannphairtithe sa
mhargadh uile (%) , chun forfheidhmit iomchui teorainneacha suimh a airithiu.

Ar deireadh, féadfaidh an Coimisiin a mheas a mhéid a d’théadfadh ceanglas breise ar
rannphairtithe sa mhargadh tria tir faisnéis a chur isteach maidir le tairbhithe deiridh a
bheith iomchui chun an bhearna sa tuairiscid suimh ata ann faoi lathair a dhinadh.

5. CONCLUIDI

Nior tugadh le fios le freagrai 6 phairtithe leasmhara, na leis an measunt 6n gCoimisiun
ina dhiaidh sin bunaithe ar an anailis ar threochtai margaidh, go bhfuil géargha le
hathruithe substainteacha a dhéanamh ar na heiliminti a athbhreithniodh de chreat na
ndiorthach trachtearrai, cé go bhféadfai leasuithe spriocdhirithe airithe a mheas amach
anseo.

(%) Isé sin le ra, thar ghndlachtaf infheistiochta agus gnélachtai neamh-infheistiochta a dhéanann idirbheart

tri ghndlacht infheistiochta.
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