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EUROOPAN PARLAMENTIN JA NEUVOSTON
ASETUS (EU) 2025/...,

annettu 8 paivini lokakuuta 2025,

asetuksen (EU) N:o 909/2014 muuttamisesta

unionissa noudatettavan toimitussyklin lyhentimiseksi

(ETA:n kannalta merkityksellinen teksti)

EUROOPAN PARLAMENTTI JA EUROOPAN UNIONIN NEUVOSTO, jotka
ottavat huomioon Euroopan unionin toiminnasta tehdyn sopimuksen ja erityisesti sen 114 artiklan,
ottavat huomioon Euroopan komission ehdotuksen,

sen jilkeen kun esitys lainsddtdmisjarjestyksessd hyvaksyttaviksi sddadokseksi on toimitettu

kansallisille parlamenteille,
ottavat huomioon Euroopan keskuspankin lausunnon!,
ottavat huomioon Euroopan talous- ja sosiaalikomitean lausunnon?,

noudattavat tavallista lainsddtimisjérjestysti3,

1 EUVL C, C/2025/2274, 14.4.2025, ELI: http://data.europa.eu/eli/C/2025/2274/0j.

2 EUVL C, C/2025/3203, 2.7.2025, ELI: http://data.europa.eu/eli/C/2025/3203/o;.
Euroopan parlamentin kanta, vahvistettu 10. syyskuuta 2025 (ei vield julkaistu virallisessa
lehdesséd), ja neuvoston pditos, tehty 29. syyskuuta 2025.
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sekd katsovat seuraavaa:

(1

)

Euroopan parlamentin ja neuvoston asetuksen (EU) N:o 909/20144 5 artiklan 2 kohdassa
sdddetddn useimpien kauppapaikoissa toteutettavien siirtokelpoisia arvopapereita
koskevien liitketoimien toimitusajasta. Tiettyja poikkeuksia lukuun ottamatta tillaisten
litketoimien sovitun toimituspdivén on oltava viimeistdan kaupanteon jélkeinen toinen
pankkipéivi. Téllaista ajanjaksoa kutsutaan "toimitussykliksi’. Vaatimusta, jonka mukaan
toimituksen on tapahduttava viimeistdian kaupanteon jélkeisend toisena pankkipdivina,

kutsutaan *T+2-toimitussykliksi’ tai yksinkertaisemmin *T+2-sykliksi’.

Siirtokelpoisia arvopapereita koskevien liiketoimien pitkét toimitusajat lisdévit
litketoimien osapuoliin kohdistuvia riskeji ja vihentivét ostajien ja myyjien
mahdollisuuksia tehdd muita litketoimia. Néistd syistd monet kolmansien maiden
lainkdyttdalueet ovat siirtyneet, ovat siirtymaéssé tai aikovat siirtyd yhden pankkipdivédn
pituiseen toimitusaikaan kaupanteon jélkeen, jaljempénd *T+1-sykli’. Maailmanlaajuinen
siirtyminen lyhyempiin toimitusaikoihin aiheuttaa kuitenkin epdyhdenmukaisuutta unionin
ja maailmanlaajuisten rahoitusmarkkinoiden vilille. Kyseiset epdyhdenmukaisuudet
lisdéntyvit entisestddn, kun yhd useammat maat siirtyvit T+1-sykliin, miké lisdéd unionin
markkinatoimijoille téllaisista epdyhdenmukaisuuksista aiheutuvia kustannuksia. Lisédksi
jotkin pddomamarkkinat ovat jo lyhenténeet toimitussyklin T+0-sykliin tietyntyyppisten
litketoimien osalta. Arvopaperikeskukset toimittavat unionissa jo merkittdvan mééran

litketoimia T+0-syklin tasolla.

Euroopan parlamentin ja neuvoston asetus (EU) N:o 909/2014, annettu 23 paivina
heindkuuta 2014, arvopaperitoimituksen parantamisesta Euroopan unionissa seki
arvopaperikeskuksista ja direktiivien 98/26/EY ja 2014/65/EU seké asetuksen (EU)
N:0 236/2012 muuttamisesta (EUVL L 257, 28.8.2014, s. 1,

ELI: https://eur-lex.europa.eu/eli/reg/2014/909/0j).

PE-CONS 23/1/25 REV 1

[\



3)

“4)

Euroopan parlamentin ja neuvoston asetuksella (EU) N:o 1095/20103 perustettu Euroopan
valvontaviranomainen (Euroopan arvopaperimarkkinaviranomainen), jdljempana

’arvopaperimarkkinaviranomainen’, totesi 18 pdivand marraskuuta 2024 julkaistussa

raportissaan, joka koski arviota toimitussyklin lyhentdmisen asianmukaisuudesta Euroopan

unionissa, ettd toimitussyklin lyhentiminen unionissa T+1-sykliin vihentdisi merkittavasti
markkinoilla esiintyvid riskeji, erityisesti vastapuoli- ja volatiliteettiriskejd, ja vapauttaisi
pddomaa, jota ei endd tarvita vakuuksien muutospyyntdjen kattamiseen. T+1-toimitussykli
antaisi myos unionin piddomamarkkinoille mahdollisuuden pysyd mukana muiden
maailmanmarkkinoiden kehityksessa ja poistaisi toimitusaikojen nykyiseen
epayhdenmukaisuuteen liittyvit kustannukset. Se edistdisi myos yhtidtapahtumia
koskevien standardien ja markkinakéytintdjen yhdenmukaistamista unionissa ja
yleisemmin unionin pddomamarkkinoiden kilpailukykyé. Komissio yhtyy ndihin

paételmiin.

Sen vuoksi on aiheellista tehdé asetukseen (EU) N:o 909/2014 kohdennettu muutos
nykyisen pakollisen toimitussyklin lyhentdmiseksi enintdén yhteen pankkipdiviin
kaupanteon jdlkeen. Kyseinen toimitussyklin lyhentdminen ei estdisi arvopaperikeskuksia
toimittamasta liiketoimia vapaaehtoisesti samana péivani kuin kaupantekopiiva, jos se on

teknisesti toteuttavissa.

Euroopan parlamentin ja neuvoston asetus (EU) N:o 1095/2010, annettu

24 paivénd marraskuuta 2010, Euroopan valvontaviranomaisen (Euroopan
arvopaperimarkkinaviranomainen) perustamisesta seké paatoksen N:o 716/2009/EY
muuttamisesta ja komission paatoksen 2009/77/EY kumoamisesta (EUVL L 331,
15.12.2010, s. 84, ELI: http://data.europa.eu/eli/reg/2010/1095/0j).
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Arvopapereilla toteutettavien rahoitustoimien avulla markkinaosapuolet voivat hallita
likviditeetti- ja rahoitustarpeitaan joustavasti. Markkinasuuntaukset osoittavat, etté tillaisia
litketoimia kaytetdédn yhda enemmén kauppapaikoissa. Tietyt arvopapereilla toteutettavat
rahoitustoimet, joilla kdydadn kauppaa kauppapaikoissa, kuuluisivat T+1-toimitussyklid
koskevan vaatimuksen soveltamisalaan. Kyseiset liiketoimet olisi kuitenkin vapautettava
T+1-toimitussyklid koskevasta vaatimuksesta, kun otetaan huomioon téllaisten liiketoimien
standardoimaton luonne ja erityisesti standardoimattomat toimitusajat, joista tillaisten
litketoimien osapuolten on mahdollisesti sovittava tavoitteidensa saavuttamiseksi, ja jotta
niiden toteuttamista kauppapaikoissa ei estettdisi. Jotta viltettdisiin T+1-toimitussyklid
koskevan vaatimuksen kiertdmisen riski, vapautusta olisi sovellettava vain, jos kyseiset
arvopapereilla toteutettavat rahoitustoimet dokumentoidaan yksittdisind litketoimina, jotka
koostuvat kahdesta toisiinsa liittyvdstd toiminnosta. Néin ollen ja sovellettaessa T+1-
toimitussyklid koskevaa vaatimusta dokumentoimattomiin arvopapereilla toteutettaviin
rahoitustoimiin olisi sovellettava kyseistd vaatimusta. Nimenomaista vapautusta ei tarvita
vakuudellisten limiittiluotonantotransaktioiden osalta, koska ne eivit ole siirtokelpoisia
arvopapereita koskevia liiketoimia eivitkd niin ollen kuulu T+1-toimitussyklid koskevan

vaatimuksen soveltamisalaan.
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(6) Asetuksessa (EU) N:o 909/2014 sdddetéddn erilaisista toimenpiteistd toimituspuutteiden
korjaamiseksi, mukaan lukien velvoitteensa laiminlyoneille osallistujille asetetut
rahaluonteiset seuraamukset. Kyseisten rahaluonteisten seuraamusten laskenta mééritetain
komission delegoidussa asetuksessa (EU) 2017/389¢ yksiloityjen parametrien perusteella.
Komission odotetaan seuraavan markkinakehitysté, toimituspuutteiden mééraa ja alan
valmiutta noudattaa T+1-toimitussyklid koskevaa vaatimusta ja tarkastelevan vastaavasti,
onko olemassa merkittdva riski siitd, ettd siirtyminen T+2-syklistd T+1-toimitussyklin
vaatimuksiin johtaisi toimituspuutteiden merkittdvain kasvuun. Jos téllainen riski
havaitaan, komissio voi tarvittaessa harkita delegoidun asetuksen (EU) 2017/389
mukauttamista vastaavasti tai toteuttaa muita asianmukaisia toimenpiteitd asetuksessa (EU)
N:0 909/2014 sdddettyjen valtuuksien rajoissa seki taloudellisten ettd muiden kuin
taloudellisten kielteisten seurausten lieventamiseksi. Mahdollisten mukautusten olisi oltava
viliaikaisia sekd oikeassa suhteessa tavoitteeseen, ja ne olisi suunniteltava siten, ettd alalle

el atheudu kohtuuttomia kustannuksia.

(7) Arvopaperimarkkinaviranomaisen olisi seurattava arvopaperitoimituksen tehokkuutta T+1-
toimitussykliin siirtymisen aikana ja raportoitava siitd useammin kyseisté siirtyméaa
valittomasti edeltdvina ja vilittomasti seuraavina kuukausina. Kun otetaan huomioon, etti
tdméan asetuksen nojalla tietyntyyppisille arvopapereilla toteutettaville rahoitustoimille on
myoOnnetty vapautus T+1-toimitussyklid koskevasta vaatimuksesta,
arvopaperimarkkinaviranomaisen olisi kiinnitettdvé erityistd huomiota sellaisten
arvopapereilla toteutettavien rahoitustoimien toimituksen tehokkuuteen, joilla kdydain

kauppaa kauppapaikoissa tai niiden ulkopuolella.

Komission delegoitu asetus (EU) 2017/389, annettu 11 pédivdand marraskuuta 2016, Euroopan
parlamentin ja neuvoston asetuksen (EU) N:o 909/2014 tdydentdmisestd toimituspuutteiden
vuoksi médrittdvien rahaluonteisten seuraamusten laskennassa kdytettdvien parametrien ja
vastaanottavissa jdsenvaltioissa olevien arvopaperikeskusten toiminnan osalta (EUVL L 65,
10.3.2017, s. 1, ELI: http://data.europa.eu/eli/reg_del/2017/389/0j).
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http://data.europa.eu/eli/reg_del/2017/389/oj

() Asetus (EU) N:o 909/2014 olisi sen vuoksi muutettava vastaavasti.

)] Jasenvaltiot eivét voi riittdvalla tavalla saavuttaa timén asetuksen tavoitetta eli ottaa
kayttoon lyhyempdd toimitussyklid unionissa, vaan se voidaan toiminnan laajuuden ja
vaikutusten vuoksi saavuttaa paremmin unionin tasolla. Sen vuoksi unioni voi toteuttaa
toimenpiteitd Euroopan unionista tehdyn sopimuksen 5 artiklassa vahvistetun
toissijaisuusperiaatteen mukaisesti. Mainitussa artiklassa vahvistetun
suhteellisuusperiaatteen mukaisesti tdssd asetuksessa ei ylitetd sitd, mikd on tarpeen

kyseisen tavoitteen saavuttamiseksi.

(10) Tamaén asetuksen soveltamispdivaa olisi lykattdva, jotta varmistetaan, ettd kaikki
asiaankuuluvat sidosryhmét ovat riittdvén hyvin valmistautuneita ja pystyvit siirtyméan

T+1-toimitussykliin koordinoidusti ja oikeaan aikaan,

OVAT HYVAKSYNEET TAMAN ASETUKSEN:
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1 artikla
Asetuksen (EU) N:o 909/2014 muuttaminen

Muutetaan asetus (EU) N:o 909/2014 seuraavasti:
1) korvataan 5 artiklan 2 kohta seuraavasti:

”2.  Edelld 1 kohdassa tarkoitettuja siirtokelpoisia arvopapereita, joilla kiyddan kauppaa
kauppapaikoissa, koskevien liiketoimien osalta sovitun toimituspdivén on oltava

viimeistdin kaupanteon jélkeinen ensimmaéinen pankkipdiva.
Ensimmaisessa alakohdassa sdéddettyd vaatimusta ei sovelleta seuraaviin:

a) liiketoimet, joista on sovittu yksityisesti mutta jotka toteutetaan

kauppapaikalla;

b) liiketoimet, jotka toteutetaan kahdenviélisesti mutta joista ilmoitetaan

kauppapaikkaan;

c) ensimmadinen liiketoimi, jossa asianomaiset siirtokelpoiset arvopaperit kirjataan

arvo-osuusmuodossa ensimmaisti kertaa 3 artiklan 2 kohdan mukaisesti;

d) seuraavat arvopapereilla toteutettavat rahoitustoimet edellyttden, ettd ne
dokumentoidaan yksittdisind litketoimina, jotka koostuvat kahdesta toisiinsa

liittyvéstd toiminnosta:

1)  Euroopan parlamentin ja neuvoston asetuksen (EU) 2015/2365*
3 artiklan 7 alakohdassa maéritelty arvopapereiden lainaksi antaminen tai

arvopapereiden lainaksi ottaminen;
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i1)  asetuksen (EU) 2015/2365 3 artiklan 8 alakohdassa madritelty

osto-myynti-transaktio tai myynti-osto-transaktio;

i) asetuksen (EU) 2015/2365 3 artiklan 9 alakohdassa médritelty

takaisinostotransaktio.

* Euroopan parlamentin ja neuvoston asetus (EU) 2015/2365, annettu
25 pdivand marraskuuta 2015, arvopapereilla toteutettavien
rahoitustoimien ja uudelleenkdyton raportoinnista ja lapindkyvyydesti
sekd asetuksen (EU) N:o 648/2012 muuttamisesta (EUVL L 337,
23.12.2015, s. 1, ELI: http://data.europa.eu/eli/reg/2015/2365/0j).”;

2) muutetaan 74 artikla seuraavasti:
a) lisdtddn 1 kohdan a alakohtaan alakohta seuraavasti:

”ia) liiketoimien luokat, liiketoimien sovittu toimituspéiva ja se, toteutetaanko

litketoimet kauppapaikoissa;”;
b)  korvataan 2 kohdan ensimmadisen alakohdan d alakohta seuraavasti:

”d) komission pyynndstd 1 kohdan a alakohdan ia alakohdassa seki e, h, j ja

k alakohdassa tarkoitettujen kertomusten osalta.”;
3) lisétddn 75 artiklan ensimmaéiseen kohtaan alakohta seuraavasti:

“aa) markkinavaikutusta, joka aiheutuu siitd, etté tietyntyyppiset arvopapereilla
toteutettavat rahoitustoimet vapautetaan vaatimuksesta, joka koskee toimitusta
viimeistddn kaupanteon jédlkeisend ensimmadisend pankkipdivind 5 artiklan 2 kohdan

mukaisesti, sekd kyseisen vapautuksen perusteluja;”.
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2 artikla

Voimaantulo ja soveltaminen

Tama asetus tulee voimaan kahdentenakymmenentené pdivéna sen jdlkeen, kun se on julkaistu

Euroopan unionin virallisessa lehdessd.

Sitd sovelletaan 11 piivéstd lokakuuta 2027.

Tama asetus on kaikilta osiltaan velvoittava, ja sitd sovelletaan sellaisenaan kaikissa jasenvaltioissa.

Tehty Strasbourgissa

Euroopan parlamentin puolesta Neuvoston puolesta

Puhemies Puheenjohtaja
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