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EUROPAPARLAMENTETS OCH RADETS FORORDNING (EU) 2025/...

av den 8 oktober 2025

om andring av forordning (EU) nr 909/2014

vad giller en kortare avvecklingscykel i unionen

(Text av betydelse for EES)

EUROPAPARLAMENTET OCH EUROPEISKA UNIONENS RAD HAR ANTAGIT DENNA
FORORDNING

med beaktande av fordraget om Europeiska unionens funktionssétt, sarskilt artikel 114,
med beaktande av Europeiska kommissionens forslag,

efter 6versindande av utkastet till lagstiftningsakt till de nationella parlamenten,

med beaktande av Europeiska centralbankens yttrande!,

med beaktande av Europeiska ekonomiska och sociala kommitténs yttrande?,

i enlighet med det ordinarie lagstiftningsforfarandet?®, och

1 EUT C, C/2025/2274, 14.4.2025, ELI: http://data.europa.eu/eli/C/2025/2274/0j.
2 EUT C, C/2025/3203, 2.7.2025, ELI: http://data.europa.eu/eli/C/2025/3203/0j.
3 Europaparlamentets stindpunkt av den 10 september 2025 (dnnu inte offentliggjord 1 EUT)

och rédets beslut av den 29 september 2025.
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av foljande skal:

(1

2)

I artikel 5.2 i Europaparlamentets och ridets forordning (EU) nr 909/20144 regleras
avvecklingsperioden for de flesta transaktioner med Gverlatbara virdepapper som utfors pa
handelsplatser. Med vissa undantag ska den avsedda avvecklingsdagen for sadana
transaktioner vara senast den andra bankdagen efter dagen nir handeln sker. En sadan
period kallas "avvecklingscykel”. Kravet pa att avveckling ska dga rum senast den andra

bankdagen efter dagen nér handeln sker kallas ”T+2-avvecklingscykel” eller endast ”T+2”.

Langre avvecklingsperioder for transaktioner med Overlatbara vardepapper okar riskerna
for parterna i transaktionerna och begrénsar kdparnas och siljarnas mojligheter att
genomfora andra transaktioner. Av dessa skél dr det manga tredjelandsjurisdiktioner som
har overgétt, hiller pd att 6vergd eller planerar att Gverga till en avvecklingsperiod pa en
bankdag efter dagen nér handeln sker ("T+1”). Den globala 6vergingen till kortare
avvecklingsperioder skapar dock bristande dverensstimmelse mellan unionens
finansmarknader och globala finansmarknader. Denna bristande dverensstimmelse
kommer att 6ka ju fler ldinder som 6vergér till T+1-avveckling, vilket 6kar de kostnader
som bristande dverensstimmelse medfor for unionens marknadsaktorer. Dessutom har
vissa kapitalmarknader redan forkortat avvecklingscykeln for vissa typer av transaktioner
till T+0. I unionen avvecklar virdepapperscentraler redan ett icke forsumbart antal

transaktioner pa T+0-basis.

Europaparlamentets och rddets forordning (EU) nr 909/2014 av den 23 juli 2014 om
forbattrad vardepappersavveckling i Europeiska unionen och om vérdepapperscentraler samt
andring av direktiv 98/26/EG och 2014/65/EU och forordning (EU) nr 236/2012

(EUT L 257, 28.8.2014, s. 1, ELI: https://eur-lex.europa.eu/eli/reg/2014/909/0j).
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3)

“4)

I sin rapport av den 18 november 2024 om beddmningen av lampligheten i att forkorta
avvecklingscykeln i Europeiska unionen, drog den europeiska tillsynsmyndighet
(Europeiska vardepappers- och marknadsmyndigheten, Esma) som inrédttades genom
Europaparlamentets och radets forordning (EU) nr 1095/20103 slutsatsen att en forkortning
av avvecklingscykeln i unionen till T+1 avsevirt skulle minska riskerna p4 marknaden,
sarskilt 1 fraga om motpartsrisker och volatilitetsrisker, och frigora kapital som inte ldngre
behovs for att ticka marginalsidkerhetskrav. T+1-avvecklingscykeln skulle ocksa gora det
mojligt for unionens kapitalmarknader att hélla jimna steg med utvecklingen pa andra
globala marknader och undanrdja kostnaderna i samband med den nuvarande bristande
overensstimmelsen mellan avvecklingsperioderna. Den skulle ocksé bidra till ytterligare
harmonisering av standarder for foretagshéndelser och marknadspraxis i unionen och mer
allmaént till konkurrenskraften hos unionens kapitalmarknader. Kommissionen delar dessa

slutsatser.

Det ar darfor lampligt att infora en riktad dndring av forordning (EU) nr 909/2014 for att
forkorta den nuvarande obligatoriska avvecklingscykeln till senast en bankdag efter dagen
nér handeln sker. Denna forkortning av avvecklingscykeln skulle inte hindra
vardepapperscentraler fran att frivilligt avveckla transaktioner samma dag som

handelsdagen, om detta &r tekniskt mojligt.

Europaparlamentets och radets forordning (EU) nr 1095/2010 av den 24 november 2010 om
inrdttande av en europeisk tillsynsmyndighet (Europeiska viardepappers- och
marknadsmyndigheten), om @ndring av beslut nr 716/2009/EG och om upphévande av
kommissionens beslut 2009/77/EG (EUT L 331, 15.12.2010, s. 84,

ELI: http://data.europa.eu/eli/reg/2010/1095/0j).

PE-CONS 23/1/25 REV 1 3

SV



)

Transaktioner for virdepappersfinansiering gor det mojligt for marknadsaktorerna att
hantera sina likviditets- och finansieringsbehov pa ett flexibelt sétt. Marknadsutvecklingen
tyder pa en 6kande anvdndning av sddana transaktioner pa handelsplatser. Vissa
transaktioner for vardepappersfinansiering som utfors pa handelsplatser skulle omfattas av
kravet pa en T+1-avvecklingscykel. Med tanke pa sadana transaktioners icke-
standardiserade karaktér och i synnerhet de icke-standardiserade avvecklingsperioder som
parterna i saddana transaktioner kan behdva komma 6verens om for att deras mél ska kunna
uppnas, och for att undvika att de avskricks fran att utféra dem pa handelsplatser, bor dock
dessa transaktioner undantas frin kravet pa en T+1-avvecklingscykel. Samtidigt, for att
inte riskera att kravet pa en T+1-avvecklingscykel kringgés, bor undantaget endast vara
tillimpligt om de berdrda transaktionerna for virdepappersfinansiering dokumenteras som
enskilda transaktioner bestdende av tvd sammanlidnkade transaktioner. Foljaktligen, och
med avseende pa kravet pa en T+1-avvecklingscykel, bor odokumenterade transaktioner
for viardepappersfinansiering omfattas av detta krav. Ett uttryckligt undantag behovs inte
for marginalutlaning eftersom det i det fallet inte handlar om transaktioner med dverlatbara
virdepapper och marginalutlaning sdledes inte omfattas av kravet pa en T+1-

avvecklingscykel.
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(6) I férordning (EU) nr 909/2014 foreskrivs olika atgérder for att hantera utebliven
avveckling, inbegripet sanktionsavgifter som aldggs ansvariga deltagare. Dessa
sanktionsavgifter berdknas med hjilp av de parametrar som faststills i kommissionens
delegerade forordning (EU) 2017/389%. Kommissionen forvintas folja
marknadsutvecklingen, midngden uteblivna avvecklingar och branschens beredskap att
uppfylla kravet pa en T+1-avvecklingscykel, och i enlighet med detta Gverviga om det
finns en betydande risk for att 6vergangen fran en T+2- till en T+1-avvecklingscykel skulle
leda till en vésentlig 6kning av antalet uteblivna avvecklingar. Om en sadan risk
identifieras dr det vid behov mojligt for kommissionen att dvervéga att anpassa delegerad
forordning (EU) 2017/389 1 enlighet hirmed eller att vidta andra ldmpliga atgérder inom
ramen for de befogenheter som faststills i forordning (EU) nr 909/2014, for att mildra
savil de finansiella som de icke-finansiella negativa konsekvenserna. Eventuella
anpassningar bor vara tillfalliga, sta i proportion till mélet och utformas sé att branschen

inte aldggs orimliga kostnader.

(7) Esma bor 6vervaka avvecklingseffektiviteten under 6vergangen till en T+1-
avvecklingscykel och rapportera om detta oftare under manaderna omedelbart fére och
omedelbart efter dvergangen. Mot bakgrund av det undantag fran kravet pa en T+1-
avvecklingscykel som foreskrivs for vissa typer av transaktioner for
virdepappersfinansiering enligt denna forordning bor Esma dgna sérskild uppmarksamhet
at avvecklingseffektiviteten for transaktioner for virdepappersfinansiering som utfors pa

eller utanfor handelsplatser.

Kommissionens delegerade forordning (EU) 2017/389 av den 11 november 2016 om
komplettering av Europaparlamentets och ridets forordning (EU) nr 909/2014 vad géller
parametrar for berdkning av sanktionsavgifter for utebliven avveckling och
virdepapperscentralers verksamhet 1 virdmedlemsstater (EUT L 65, 10.3.2017, s. 1,
ELLI: http://data.europa.eu/eli/reg_del/2017/389/0j).
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(8) Forordning (EU) nr 909/2014 bor darfor dandras i enlighet med detta.

9) Eftersom maélet for denna forordning, ndmligen att infora en kortare avvecklingscykel i
unionen, inte i tillrdcklig utstrackning kan uppnas av medlemsstaterna utan snarare, pa
grund av sin omfattning och sina verkningar, kan uppnas battre pa unionsniva, kan unionen
vidta dtgirder i enlighet med subsidiaritetsprincipen i artikel 5 i fordraget om Europeiska
unionen. I enlighet med proportionalitetsprincipen i samma artikel gar denna forordning

inte utdver vad som dr nddvandigt for att uppna detta mal.

(10) For att sdkerstélla att alla berorda intressenter ar tillrdackligt forberedda och kan overga till
T+1-avvecklingscykeln pa ett samordnat sétt och i rétt tid, bor tilldimpningsdatumet for

denna forordning skjutas upp.

HARIGENOM FORESKRIVS FOLJANDE.
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Artikel 1
Andringar av forordning (EU) nr 909/2014

Forordning (EU) nr 909/2014 ska @ndras pa foljande sétt:
1. Artikel 5.2 ska ersdttas med foljande:

”2.  Vid transaktioner med sddana overlatbara viardepapper som avses i punkt 1 som
utfors pa handelsplatser ska den avsedda avvecklingsdagen vara senast den forsta

bankdagen efter dagen nér handeln sker.

Det krav som faststills 1 forsta stycket ska inte tilldmpas pa nagot av foljande:
a)  Transaktioner som forhandlas privat men utfors pa en handelsplats.

b)  Transaktioner som utfors bilateralt men rapporteras till en handelsplats.

c)  Den forsta transaktionen i fall ddr de berdrda 6verlatbara vardepappren ar

foremal for ursprunglig registrering 1 kontobaserad form enligt artikel 3.2.

d)  Foljande transaktioner for vardepappersfinansiering, forutsatt att de
dokumenteras som enskilda transaktioner bestdende av tvd sammanlidnkade

transaktioner:

1) Utléning eller inléning av virdepapper enligt definitionen i artikel 3.7

Europaparlamentets och radets forordning (EU) 2015/2365".

i
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i1)  KOp- och aterforsdljningstransaktioner eller sdlj- och
aterkopstransaktioner enligt definitionen i artikel 3.8 i forordning

(EU) 2015/2365.

iii)  Aterkdpstransaktioner enligt definitionen i artikel 3.9 i forordning (EU)
2015/2365.

Europaparlamentets och radets forordning (EU) 2015/2365 av

den 25 november 2015 om transparens i transaktioner for
vardepappersfinansiering och om ateranvandning samt om dndring av
forordning (EU) nr 648/2012 (EUT L 337, 23.12.2015, s. 1,

ELI: http://data.europa.eu/eli/reg/2015/2365/0j).”

2. Artikel 74 ska dndras pa foljande sétt:
a) Ipunkt 1 a ska foljande led inforas:

”ia) Kategorier av transaktioner, transaktionernas avsedda avvecklingsdag och

huruvida transaktionerna utfors pa handelsplatser.”
b) I punkt 2 forsta stycket ska led d erséttas med foljande:

”d) P& begdran av kommissionen for de rapporter som avses i punkt 1 a ia, e, h, j

och k.”
3. I artikel 75 forsta stycket ska foljande led inforas:

“aa) Marknadseffekterna av och motiveringen till undantaget for vissa typer av
transaktioner for virdepappersfinansiering fran kravet i artikel 5.2 pd avveckling

senast den forsta bankdagen efter dagen nir handeln sker.”
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Artikel 2
Ikrafttrddande och tillimpning

Denna forordning trader 1 kraft den tjugonde dagen efter det att den har offentliggjorts 1 Europeiska

unionens officiella tidning.

Den ska tillimpas frdn och med den 11 oktober 2027.

Denna forordning ar till alla delar bindande och direkt tillimplig i alla medlemsstater.

Utféardad 1 Strasbourg den ...

Pa Europaparlamentets vignar Pa radets vignar
Ordférande Ordférande
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