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Finanssivalvonnan johtokunnan paatos makrovakausvalineiden
soveltamisesta

Finanssivalvonnan johtokunta on kokouksessaan 30.9.2026 pddttdnyt:

e asettaa luottolaitostoiminnasta annetun lain 10 luvun 4 §:ssd mainitun muuttuvan li-
sdpddomavaatimuksen edelleen 0,0 prosentin suuruiseksi seké

e jatkaa luottolaitostoiminnasta annetun lain 15 luvun 11 $§:n ja erdiden luotonantajien
ja luotonvdlittdjien rekisterdinnistd annetun lain 14 §:n mukaisesti 29.6.2026 tehdyn
enimmdisluototussuhteen korotuspddtdksen voimassaoloa. Pddtokselld nostettiin
muiden kuin ensiasunnon hankintaa varten otettujen asuntoluottojen enimmadisluoto-
tussuhdetta 5 prosenttiyksikolld 95 prosenttiin asuntomarkkinoiden laskusuhdanteen
rajoittamiseksi. Enimmadisluototussuhde ensiasunnon hankintaan otetulle luotolle séi-
lyy perustasollaan 95 prosentissa.

Lisaksi Finanssivalvonnan johtokunta on pddttdnyt hyviksyd luottolaitostoiminnasta anne-
tun lain 10 luvun 4d §:n ja Finanssivalvonnasta annetun lain 10 §:n 1 momentin 6 kohdan mu-
kaisesti Tanskan makrovakausviranomaisen (Skatte- og Vaekstministeriet) 29.6.2026 asetta-
man 7 %:n suuruisen sektorikohtaisen jdrjestelmdriskipuskurivaatimuksen sovellettavaksi
pddtoksen mukaisesti ja siind mddrdétyin poikkeuksin sellaisiin suomalaisten luottolaitosten
tanskalaisiin saataviin, jotka kohdistuvat kiinteistdsektorilla toimiviin yhteisoihin. Vaati-
musta sovelletaan sekd konsolidoidulla ettd yhtiékohtaisella tasolla konsolidointiryhmiin ja
luottolaitoksiin, joiden kyseiset Tanskaan kohdistuvat saatavat ylittédvdt 200 miljoonaa eu-
roa. Tanskan sektorikohtaisen jérjestelmdriskipuskurivaatimuksen ja Suomen kansallisen
jdrjestelmdriskipuskurivaatimuksen kattamien riskien péadllekkdisyyden takia (vaatimukset
kohdistuvat samoihin vastuisiin) luottolaitoksen on luottolaitoksista annetun lain 10 luvun 9
§ 3 momentin mukaisesti téytettdvéd vaatimuksista vain korkeampi. Vaatimus tulee voimaan
vdlittomdsti ilman erillistd siirtymdaikaa.

Muuttuvan lisipadomavaatimuksen pitaminen 0,0 %:n tasolla

Maailmantalouden nakymia on hallinnut kesan ja alkusyksyn ajan Lahi-idan
kriisi ja sen aiheuttamat hairiot energiamarkkinoille. Lahi-idan jannitteisen
ja nopeasti muuttuvan tilanteen vuoksi talousnakymiin liittyy yha merkitta-
vaa epavarmuutta. Euroalueella talous on kuitenkin kehittynyt odotettua
suotuisammin, ja Euroopan keskuspankki vahvisti syyskuussa hieman en-
nustettaan taman ja ensi vuoden talouskasvusta.

Suomen talous kehittyi alkuvuoden aikana virkeasti. Viennin suotuisan kehi-
tyksen ohella talouskasvua ovat tukeneet yksityiset tuotannolliset investoin-
nit, joita on kasvattanut erityisesti datakeskusten rakentaminen. Myos yksi-
tyinen kulutus piristyi viime vuoden lopulla ja taman vuoden alussa. Suo-
men Pankin syyskuun 2026 valiennusteen suhdannekuva on aiempaa sel-
vasti positiivisempi. Ennusteen mukaan talous kasvaa tana vuonna 1,7 % ja
ensi vuonna 1,6 %. Vuonna 2028 kasvu hidastuu 1,3 prosenttiin. Ennusteen
yla- ja alasuuntaiset riskit ovat kokonaisuutena tasapainossa. Lahi-idan geo-
poliittinen tilanne ja sen vaikutus energian hintaan on edelleen merkittavin
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ennustettua talouskasvua varjostava epavarmuustekija. Investointien ja ku-
lutuksen ennakoitua ripeampi kasvu voivat puolestaan vauhdittaa kasvua
ennustettua enemman. Toisaalta kulutuksen elpyminen voisi kuitenkin
jaada ennustettua hitaammaksi, jos kotitalouksien ostovoima ja luottamus
kehittyisivat odotettua heikommin.

Riskimittareiden perusteella rahoitussuhdanteen ylikuumenemiseen viittaa-
vat riskit ovat edelleen vahaisia. Ensisijainen riskimittari, eli yksityisen sekto-
rin luottokannan ja BKT:n valisen suhteen trendipoikkeama, laski vuoden
2026 ensimmaisella neljanneksella syklin toistaiseksi matalimmalle tasol-
leen (-21,5 prosenttiyksikkod). My6s suppealla luottokannan maaritelmalla
laskettu trendipoikkeama painui syklin matalimmalle tasolleen (-13,1 pro-
senttiyksikkoa). Muidenkaan riskimittareiden perusteella luottosuhdantee-
seen liittyvien jarjestelmariskien laaja-alaista kasvua ei ole havaittavissa.
Yrityslainakannan kasvu kiihtyi kesalla, mutta kotitalouksien lainakannan
kehitys on pysynyt vaisuna. Rahoitusmarkkinoiden stressi-indeksi on palau-
tunut normaalille tasolleen oltuaan lievasti koholla alkukevaasta. Naista
syista muuttuva lisdpadomavaatimus on perusteltua sailyttaa 0,0 prosen-
tissa.

Ei muutoksia enimmaisluototussuhteiden tasoihin

Finanssivalvonnan johtokunta paatti 29.6.2026 nostaa muiden kuin ensi-
asunnon hankintaa varten otettujen asuntoluottojen enimmaisluototussuh-
detta 5 prosenttiyksikolla 95 prosenttiin asuntomarkkinoiden laskusuhdan-
teen rajoittamiseksi luottolaitostoiminnasta annetun lain 15 luvun 11 §&:n ja
erdiden luotonantajien ja luotonvalittdjien rekisterdinnista annetun lain 14
§:n mukaisesti. Paatos tuli voimaan 1.7.2026.

Suomen asuntomarkkinoiden heikko suhdanne on jatkunut jo usean vuoden
ajan. Asuntomarkkinat ovat saatavilla olevien tilastotietojen valossa edel-
leen laskusuhdanteessa. Asuntokaupan ja -luotonannon kehitys oli kesalla
vaisua, ja vanhojen asuntojen hinnat jatkoivat laskuaan vuotta aiemmasta.
Asuntojen hintojen pitkaan jatkunut lasku kertoo kysynnan olevan edelleen
heikkoa tarjontaan nahden. My6s uusien asuntojen rakentaminen ja kauppa
pysyivat vahaisina. Lahi-idan konfliktin seurauksena nousseet markkinako-
rot ovat nostaneet uusien ja monien vanhojenkin asuntolainojen korkoja.

Suomen talous kasvoi viimeaikaisten tietojen valossa odotettua vahvemmin
alkuvuonna. Kuluttajien luottamus talouteen ja etenkin odotukset Suomen
taloudesta kohenivat kesalla mutta heikkenivat syyskuussa. Lainanottoai-
keet ovat vahitellen lisdantyneet, kun taas aikeet ostaa asunto ovat pysy-
neet tavanomaista vahaisempina. Luottolaitokset ovat viestineet asuntolai-
nakysynnan vilkastuneen kesalla muun muassa asuntorahoitusta koskevia
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vaatimuksia keventaneiden saantelymuutosten seurauksena.' Ndiden asun-
tomarkkinoiden piristymisen kannalta myonteisten tekijoiden pysyvyydesta
ja vaikutuksista asuntokauppaan ja lainanottoon ei kuitenkaan ole viela sel-
keita nayttoja.

Kotitalouksien velkaantuneisuus suhteessa kaytettavissa oleviin tuloihin on
edelleen pienentynyt, joskin pienentyminen naytti hieman tasaantuneen
vuoden 2026 alkupuolella. Kotitalouksien velkaantuneisuuden lahes nelja
vuotta yhta jaksoisesti kestanyt lasku on lievittanyt asuntoluotonantoon liit-
tyvia haavoittuvuuksia ja valittomia vakausuhkia.

Jos Suomen talous kehittyy ennusteiden mukaisesti, asuntomarkkinoiden
odotetaan vahitellen vilkastuvan. Asuntoluotonantoon liittyvien rahoitusva-
kausriskien odotetaan tallaisessa skenaariossa pysyvan maltillisina. Enna-
koitua heikompi talouden kehitys esimerkiksi kauppa- ja geopoliittisten jan-
nitteiden ja konfliktien seurauksena voisi viivastyttaa asuntomarkkinoiden
elpymista ja kasvattaa luottoriskeja lyhyella aikavalilla (negatiivinen riski).
Epavarmuuden nopea halveneminen ja odotettua selvasti suotuisampi ta-
louskehitys voisivat puolestaan vauhdittaa asuntomarkkinoita ja lainanot-
toa. Tama voisi kasvattaa rahoitusvakauden riskeja ja haavoittuvuuksia kes-
kipitkalla aikavalilla.

Finanssivalvonnan arvion mukaan Suomen asuntomarkkinat ovat edelleen
laskusuhdanteessa eika talouden laajemmasta kuvasta poiketen asunto- ja
luottomarkkinoiden suhdannekaanteesta ole viela selvia merkkeja. Erityi-
sesti Lahi-idan tilanteeseen liittyva epavarmuus ja konfliktista aiheutuvat
kielteiset markkina- ja talousvaikutukset voivat edelleen lykata asuntomark-
kinoiden ennakoitua elpymista ja pitkittaa laskusuhdannetta. Naista syista
Finanssivalvonnan johtokunnan 29.6.2026 tekemaa valiaikaista enimmais-
luototussuhteen kevennyspaatosta on edelleen perusteltua jatkaa asunto-
markkinoiden laskusuhdanteen rajoittamiseksi.

Enimmaisluototussuhteen valiaikainen kevennys voi tukea asuntomarkki-
noiden toimintaa parantamalla etenkin niiden kotitalouksien mahdollisuuk-
sia vaihtaa asuntoa, joiden nykyinen asuntolaina on suuri suhteessa asun-
non arvoon aiemman suuren lainan ja/tai asuntojen hintojen laskun vuoksi.
Kevennys sallii myos muiden asunnonvaihtajien ja liséksi asuntosijoittajien
ottaa aiempaa suuremman asuntolainan suhteessa vakuuksiin, mika voi li-
sata kysyntaa asuntomarkkinoilla. Kevennyksen vaikutusten asuntomarkki-
noihin ja kotitalouksien kokonaisvelkaantumiseen ja sita kautta asuntoluo-
tonantoon liittyviin rahoitusvakausriskeihin arvioidaan lyhyella aikavalilla
jaavan kokonaisuudessaan maltillisiksi.

Finanssivalvonta seuraa ja arvioi asuntomarkkinoiden tilannetta ja edelly-
tyksia jatkaa enimmaisluototussuhteen kevennyspaatoksen voimassaoloa

! Esimerkiksi uusien asuntolainojen enimmaistakaisinmaksuaika piteni kesdkuussa 30 vuodesta 40 vuoteen
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neljannesvuosittain. Muiden kuin ensiasunnon hankintaa varten otettavien
luottojen enimmaisluototussuhde on perusteltua palauttaa perustasolleen
90 prosenttiin, kun perustasolta poikkeamiselle ei enaa ole laissa esitettyja,
asuntomarkkinoiden laskusuhdanteeseen liittyvia perusteita.

Tanskan vero- ja kasvuministerion asettaman sektorikohtaisen jarjestelmariskipuskurivaatimuk-
sen hyvaksyminen

Tausta - Tanskan makrovakausviranomaisena toimiva vero- ja kasvuminis-
terio (Skatte- og Veekstministeriet) paatti 29.6.2026 jatkaa maarattyihin tans-
kalaisiin kiinteistoyhteisosaataviin sovellettavan, 7 %:n suuruisen sektori-
kohtaisen jarjestelmariskipuskurivaatimuksen soveltamista.? Pdivitetty vaa-
timus astui voimaan 30.6.2026. Vaatimuksen soveltamisalaan on tehty va-
haisia muutoksia aiemmin sovellettavaan vaatimukseen nahden, jotka eivat
saadun tiedon mukaan edellyta Euroopan komission erillista hyvaksyntaa.
Tanskan valvontaviranomainen (Finanstilsynet) ohjeisti sektorikohtaisen
jarjestelmariskipuskurivaatimuksen soveltamista 1.7.2026 paivatylla tiedot-
teellaan.?

Tanskan makrovakausviranomainen on 29.6.2026 paivatyssa notifikaatios-
saan Euroopan jarjestelmariskikomitealle (ESRB) pyytanyt muiden ETA-
maiden viranomaisia soveltamaan jarjestelmariskipuskurivaatimusta nai-
den maiden luottolaitosten kyseisiin tanskalaisiin vastuisiin ja ESRB:ta suo-
sittamaan tata.* ESRB:n hallintoneuvosto hyvaksyi 17.9.2026 Tanskan pdivi-
tetyn vaatimuksen soveltamista koskevan suosituksen. ESRB antoi 8.7.2024
alkuperaista vaatimusta koskevan suosituksensa, jossa se suositti vaatimuk-
sen taysimaaraista hyvaksymista muille ETA-maiden viranomaisille. Finans-
sivalvonnan johtokunta paatti 30.9.2024 soveltaa kesakuussa 2024 voimaan
tullutta Tanskan makrovakausviranomaisen asettamaa sektorikohtaista jar-
jestelmariskipuskurivaatimusta paatoksen mukaisesti ja siina maaratyin
poikkeuksin sellaisiin suomalaisten luottolaitosten tanskalaisiin saataviin,
jotka kohdistuvat kiinteistosektorilla toimiviin yhteisoihin.?

Vaatimuksen perustelut - Tanskan makrovakausviranomainen perustelee
paivitettya sektorikohtaista jarjestelmariskipuskurivaatimusta pitkalti sa-
moilla, aiempaa vaatimusta koskeneilla tekijoilla. Paivitetyn vaatimuksen
taustalla on Tanskan jarjestelmariskineuvoston (Det Systemiske Risikorad)
7.10.2025 Tanskan hallitukselle antama suositus jatkaa jarjestelmariskipus-
kurivaatimuksen soveltamista tietyin vaatimuksen soveltamisalaan tehdyin
muutoksin.®

2 Tanskan makrovakausviranomaisen 30.6.2026 julkaisema tiedote seka luottolaitosdirektiivin artiklan 133.13 edel-
lyttamat tiedot vaatimuksesta

3 Finanstilsynetin 1.7.2026 julkaisema ohjeistus vaatimuksen soveltamisesta

* Tanskan makrovakausviranomaisen 29.6.2026 paivatty notifikaatio ESRB:lle

® Finanssivalvonnan johtokunnan p&atés 30.9.2024

® Tanskan jarjestelmariskineuvoston suositus 7.10.2025
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Vaatimuksen keskeisina perusteina ovat notifikaation mukaan Tanskan kiin-
teistosektorin rakenteelliset ominaispiirteet, jotka lisaavat sektorin alttiutta
korkojen ja taloussuhdanteiden vaihtelulle, seka sektorin merkittavat kyt-
kokset Tanskan rahoitusjarjestelmaan ja muuhun talouteen. Historiallisesti
tarkasteltuna Tanskan luottolaitossektorin tappiot kiinteistosektorille suun-
natusta luotonannosta ovat kriisitilanteissa olleet suuret.

Kiinteistoyhteisojen toiminta on erityisen riippuvaista suhdanteista seka
korkotasosta. Heikko taloussuhdanne voi heikentaa kiinteistoyhteisojen
tuottoja ja kannattavuutta, jos esimerkiksi kiinteistojen vajaakaytto lisdan-
tyy ja vuokratuotot laskevat. Korkojen nousu heikentaa kiinteistoyhteisojen
taloudellista asemaa kasvattamalla niiden velanhoitokuluja ja lisaa toden-
nakoisyytta sille, etta yhteisot eivat kykene huolehtimaan velvoitteistaan.
Tata herkkyytta lisaa se, etta valtaosa kiinteistoyhteisojen lainoista on vaih-
tuvakorkoisia. Nousevat korot myos alentavat kiinteistojen varallisuusar-
voja.

Kiinteistosektorilla on huomattavia kytkoksia Tanskan rahoitusjarjestel-
maan ja muuhun talouteen. Sektori on hyvin padomaintensiivinen ja riippu-
vainen luottolaitosten tarjoamasta velkarahoituksesta. Kiinteistoyhteisdille
myonnetyt luotot vastaavat yli 15 % tanskalaisten luottolaitosten kokonais-
luotonannosta ja 40 % yrityksille suunnatusta luotonannosta. Osuudet ovat
kasvaneet useamman vuoden ajan. Huomattava osa tasta luotonannosta
kohdistuu kiinteistoyhteisoille, joiden velanhoitokyky on heikentynyt ja va-
kavaraisuus on alhainen. My6s tanskalaisilla elakeyhtidilla on sijoituksia sek-
torille. Kiinteistosektorin osuus Tanskan taloudesta on myos huomattava, ja
historiallisesti tarkasteltuna sektori on tyypillisesti vahvistanut talouden
suhdannevaihteluita erityisesti rakennustoiminnan kautta. Kiinteistoyhtei-
sojen ongelmat voivat nain ollen valittya muualle talouteen ja ndin kasvat-
taa myos epasuorasti luottolaitosten tappioriskeja.

Tanskan luottolaitossektorin merkittavien kiinteistosektorialtistumien ja
kiinteistosektorin rakenteellisten haavoittuvuuksien vuoksi kiinteistosekto-
ria rasittavat toimintaympariston shokit, kuten korkojen nousu, voisivat joh-
taa merkittaviin tappioihin luottolaitossektorilla ja nain heikentaa luottolai-
tosten luotonantokykya. Riskia merkittaville odottamattomille tappioille
lisaavat myos luottolaitosten alhaiset kiinteistosektoriluotonantoon kohdis-
tuvat arvonalentumiskirjaukset ja luottotappiovaraukset. Jarjestelmariski-
puskurivaatimuksella pyritadan varmistamaan, etta luottolaitossektorilla on
riittavasti padomia kiinteistosektorille suuntatuvasta luotonannosta aiheu-
tuvien odottamattomien tappioiden kattamiseksi ja etta luottolaitokset pys-
tyvat tappioiden kattamisen jalkeenkin jatkamaan reaalitalouden luototta-
mista ja muiden kriittisten palvelujen tarjoamista.

Tanskan makrovakausviranomainen arvioi notifikaatiossaan, ettd kokonais-

taloudelliset olosuhteet ovat korkojen laskun ja hyvana pysyneen tydomark-
kinatilanteen seurauksena jossakin maarin parantuneet sen jalkeen, kun
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vaatimus asetettiin ensimmaista kertaa vuonna 2024. Tama on osaltaan pie-
nentanyt kiinteistosektoriin liittyvien jarjestelmariskien toteutumistodenna-
koisyytta lyhyella aikavalilla. Tanskan makrovakausviranomainen katsoo
kuitenkin, etta kokonaistaloutta koskeva epavarmuus on kasvanut globaalin
kehityksen vuoksi ja esimerkiksi riski korkojen noususta on edelleen ole-
massa. Ylla mainittujen Tanskan kiinteistosektoriin ja luottolaitosten kiin-
teistosektorialtistumiin liittyvien rakenteellisten haavoittuvuuksien arvioi-
daan puolestaan sailyneen pitkalti ennallaan, mika puoltaa vaatimuksen
soveltamisen jatkamista.

Kiinteistosektoriin liittyvien jarjestelmariskien osittaisen lieventymisen
vuoksi ja sektorikohtaisen jarjestelmariskipuskurivaatimuksen tarkoituksen-
mukaisen kohdentumisen varmistamiseksi vaatimuksen soveltamisalaa on
Tanskan makrovakausviranomaisen paivitetyssa paatoksessa muutettu niin,
etta vaatimuksen vaikutus luottolaitosten padaomavaatimuksiin kevenee.
Kiinteistovakuudellisista Tanskan kiinteistosektorille kohdistuvista vastuista
vaatimuksen soveltamisalan ulkopuolelle jaa se osa vastuista, joka vastaa
enintaan 30 % vakuutena olevan kiinteiston arvosta. Alkuperaisessa vuoden
2024 paatoksessa tama poikkeusosuus oli 15 % kiinteistovakuuden arvosta.
Paivitetyssa paatoksessa myos saamiset kiinteistosektoriin luettavan alatoi-
mialan ”Kiinteistoalan toiminta palkkio- tai sopimusperusteisesti” yrityksilta
on suljettu vaatimuksen soveltamisalan ulkopuolelle tiettyjen asuntoyhtei-
sosaamisten lisaksi, koska naihin saamisiin ei liity samankaltaisia jarjestel-
mariskeja kuin muihin kiinteistosektorisaamisiin. Paatoksessa on myos tas-
mennetty, ettd vakavaraisuuslaskennan sisdisiin malleihin kohdistuvat mik-
rovalvonnalliset lisdvaatimukset tulee huomioida vaatimuksen alaisten ris-
kipainotettujen erien laskennassa.

Tanskan sektorikohtaisen jarjestelmariskipuskurivaatimuksen mitoitus pe-
rustuu Tanskan jarjestelmariskineuvoston laatimiin paivitettyihin kvantita-
tiivisiin herkkyysanalyyseihin, joita on kuvattu yksityiskohtaisesti jarjestel-
mariskineuvoston Tanskan hallitukselle 7.10.2025 antamassa suosituksessa.
Herkkyysanalyyseissa arvioidaan kiinteistosektoriyritysten riskinkestavyytta
erilaisissa skenaarioissa, joissa mm. korot nousevat, kiinteistosektoriyritys-
ten tuotot ja kannattavuus heikentyvat ja kiinteistohinnat laskevat. Kiinteis-
toyritysten taloudelliseen tilaan kohdistuvan rasituksen perusteella arvioi-
daan, mitka yritykset ovat velanhoitokyvyltaan ja vakavaraisuudeltaan kai-
kista haavoittuvimpia ja millaisia tappioita ndiden yritysten lainojen laimin-
lyonti aiheuttaisi luottolaitoksille. Sektorikohtaisen jarjestelmariskipuskuri-
vaatimuksen taso perustuu naihin Tanskan luottolaitossektorin arvioituihin,
kiinteistosektorialtistumista aiheutuviin tappioihin. Herkkyysanalyyseihin
on sisallytetty myods ulkomaisten pankkiryhmien, kuten suomalaispankkien,
merkittavat tanskalaiset tytaryhtiot ja sivuliikkeet. Mitoituksessa on huomi-
oitu luottolaitosten stressitestaukseen perustuvat padomatavoitteet herk-
kyysanalyysien mukaista paaomatarvetta vahentavina tekijoina jarjestelma-
riskipuskurivaatimuksen ja paaomatavoitteiden mahdollisen paallekkaisyy-
den valttamiseksi.

FINANSSIVALVONTA = Snellmaninkatu 6, PL 103, 00101 Helsinki = Vaihde 09 183 51 = finanssivalvonta.fi



‘t,~

IN FSA Paatos

FINANSSIVALVONTA 30.9.2026 FIVA/2026/1340

Julkinen

Tanskan jarjestelmariskineuvosto on suosituksessaan arvioinut sektorikoh-
taisen jarjestelmariskipuskurivaatimuksen mahdollisia negatiivisia vaiku-
tuksia luottolaitosten luotonantoon. Arvioiden mukaan vaatimus ei ole mer-
kittavasti tai muusta luotonannosta poikkeavalla tavalla kasvattanut tans-
kalaisten kiinteistoyritysten lainamarginaaleja eika heikentanyt rahoituksen
saatavuutta. Tanskalaispankeilla on runsaasti paaomia vaatimuksiin nah-
den, mika myo6s pienentaa tarvetta supistaa luotonantoa paaomavaatimus-
ten tayttamiseksi. Tanskan makrovakausviranomainen viittaa notifikaatios-
saan naihin arvioihin arvioidessaan vaatimuksen vaikuttavuutta ja oikeasuh-
teisuutta.

Tanskan makrovakausviranomainen arvioi notifikaatiossaan, etta sektori-
kohtainen jarjestelmariskipuskurivaatimus ei ole paallekkainen muiden so-
vellettavien makrovakausvalineiden, kuten muita rahoitusjarjestelman kan-
nalta merkittavia luottolaitoksia koskevan lisapaaomavaatimuksen (O-Sll),
tai luottolaitosten mikrovalvonnallisten vaatimusten ja suositusten kanssa.
Luottolaitosten stressitestaukseen perustuvien padomatavoitteiden ja jar-
jestelmariskipuskurivaatimuksen valiset mahdolliset paallekkaisyydet on
huomioitu vaatimuksen mitoituksen yhteydessa edella kuvatulla tavalla.
Tanskalaisille luottolaitoksille asetettu muuttuva lisdpadomavaatimus sisal-
tyy ndihin padaomatavoitteisiin, mika eliminoi myos muuttuvan lisdpaaoma-
vaatimuksen ja jarjestelmariskipuskurin valiset mahdolliset paallekkaisyy-
det. Vaatimuksen on arvioitu vaikuttavan positiivisesti sisamarkkinoiden toi-
mintaan, silla se pienentaa rahoitusvakautta uhkaavia, Tanskan kiinteis-
tosektoriin liittyvia jarjestelmariskeja.

Finanssivalvonnan arvio - Finanssivalvonta nakee, ettd Tanskan makrova-
kausviranomaisen notifikaatiossa on luottolaitosdirektiivin artiklan 133.9
mukaisesti yksityiskohtaisesti kuvattu direktiivin edellyttamat perusteet jar-
jestelmariskipuskurivaatimuksen asettamiselle seka mainittu direktiivin ar-
tiklassa 133.13 maaritellyt seikat, jotka Finanssivalvonta on ottanut huomi-
oon. Finanssivalvonta katsoo, etta Tanskan kiinteistosektoriin liittyy edel-
leen rahoitusvakautta uhkaavia jarjestelmariskeja, jotka edellyttavat luotto-
laitosten riskinkestavyyden vahvistamista notifikaatiossa ja siind maini-
tuissa tausta-analyyseissa kuvatulla tavalla. Vaatimuksen soveltamista myos
suomalaisten luottolaitosten tanskalaisiin kiinteistosektorivastuisiin on pe-
rusteltua jatkaa Tanskan makrovakausviranomaisen paivitetyn paatoksen
mukaisesti makrovakauspolitiikan vaikuttavuuden vahvistamiseksi ja tasa-
puolisen kilpailuympariston varmistamiseksi.

Finanssivalvonta katsoo 30.9.2024 tehdyssa Tanskan sektorikohtaista jarjes-
telmariskipuskurivaatimusta koskevassa aiemmassa hyvaksymispaatok-
sessa mainituin perustein, etta Tanskan sektorikohtainen jarjestelmariski-
puskurivaatimus ei ole paallekkainen muiden suomalaispankkeihin sovellet-
tavien paaomavaatimusten kanssa Suomen kansallista jarjestelmariskipus-
kurivaatimusta lukuun ottamatta. Suomessa sovellettava, luottolaitosten
kaikki saamiset kattava 1 %:n jarjestelmariskipuskurivaatimus kohdistuu
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myos Tanskan sektorikohtaisen jarjestelmariskipuskurivaatimuksen sovel-
tamisalan mukaisiin vastuisiin ja perustuu osittain myds samankaltaisiin,
luottolaitosten kiinteistosektorialtistumiin liittyviin haavoittuvuuksiin.’
Naista syista suomalaisten luottolaitosten on taytettava luottolaitoksista
annetun lain 10 luvun 9 § 3 momentin seka luottolaitosdirektiivin artiklan
134.4 mukaisesti vaatimuksista vain korkeampi.

Tanskan sektorikohtaista jarjestelmariskipuskurivaatimusta sovelletaan
aiemman hyvaksymispaatoksen tavoin seka konsolidoidulla etta yhtiokoh-
taisella tasolla konsolidointiryhmiin ja luottolaitoksiin, joiden vaatimuksen
alaiset Tanskaan kohdistuvat vastuut ylittavat 200 miljoonaa euroa. Vaati-
muksen vaikutus Suomen luottolaitossektorin padomavaatimuksiin on ko-
konaisuudessaan maltillinen. Vaatimuksen soveltamisalaan tehtyjen muu-
tosten arvioidaan hieman pienentavan vaatimuksen vaikutuksia. Koska pai-
vitetty vaatimus on jo voimassa Tanskassa ja sen arvioidaan keventavan
luottolaitosten padomavaatimuksia, on paivitetty vaatimus perusteltua hy-
vaksya sovellettavaksi suomalaisiin luottolaitoksiin valittémasti ilman eril-
lista siirtymaaikaa tasapuolisten kilpailuedellytysten ja sisamarkkinoiden
sujuvan toiminnan varmistamiseksi.

Kuulemisen vastineet - Luottolaitoksille suunnatussa hallintolain 34 §:n mu-
kaisessa kuulemisessa Nordea Bank Abp toimitti kuulemisvastineensa Fi-
nanssivalvonnalle asetetun maaraajan puitteissa. Vastineessaan Nordea
Bank Abp toteaa, etta Tanskan sektorikohtaisen jarjestelmariskipuskurivaa-
timuksen nopea hyvaksynta yhtenaistaisi Pohjoismaiden markkinoilla toimi-
vien luottolaitosten padomavaatimuksia ja siten myos toimintaedellytyksia.
Vaikka Nordea Bank Abp nakee Tanskan vaatimukseen tehdyt muutokset
perusteltuina, yhtio toteaa, etta sellaista Tanskan liikekiinteistdsektoriin liit-
tyvaa riskia, joka edellyttaisi Nordea Bank Abp:lta lisapadoman asettamista,
ei ole. Siten Nordea Bank Abp my0s nakee, etta perusteet Tanskan sektori-
kohtaisen jarjestelmariskipuskurivaatimuksen hyvaksymiselle Suomessa
puuttuvat.

Nordea Bank Abp:n kasityksen mukaan luottolaitostoiminnasta annettu laki
ei tue Tanskan sektorikohtaisen jarjestelmariskipuskurivaatimuksen hyvak-
symista Suomessa. Lisaksi vaatimus on ristiriidassa Euroopan pankkiviran-
omaisen (EBA) ohjeiden kanssa. Nordea Bank Abp:hen sovellettavat paa-
omavaatimukset ovat lisaksi kaikilta osin riittavat yhtion vuoden 2024 kuule-
misvastineessa esittamalla tavalla, eika sellaista ylimaaraista riskia, joka
edellyttaisi lisdpadoman asettamista, ole tunnistettavissa tai osoitettu. Nor-
dea Bank Abp:n tanskalaiseen tytaryhtioon sovelletaan jo ennestaan Tans-
kan sektorikohtaista jarjestelmariskipuskurivaatimusta. Nordea Bank Abp
edellyttaa, etta Finanssivalvonta yhdessa muiden Pohjoismaiden valvojien
kanssa uudelleenarvioi nakokulmaansa rakenteellisten riskien varalle ase-
tettuihin padaomavaatimuksiin.

" Ks. Finanssivalvonnan johtokunnan pastds 26.6.2025
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Finanssivalvonnan arvio vastineesta - Nordea Bank Abp:n kuulemisvasti-
neessa esitettyihin seikkoihin liittyen Finanssivalvonta nakee, etta lain edel-
lyttamat perusteet Tanskan sektorikohtaisen jarjestelmariskipuskurivaati-
muksen hyvaksymiselle tayttyvat. Tanskan liikekiinteistosektoria koskevat
riskit on asianmukaisesti esitetty Tanskan makrovakausviranomaisen notifi-
kaatiossa Euroopan jarjestelmariskikomitealle (ESRB). Riskit edellyttavat
luottolaitoksilta lisdpdaaoman asettamista notifikaatiossa ilmenevalla ta-
valla. Suomessa 26.6.2025 asetettu kansallinen 1,0 prosentin jarjestelmaris-
kipuskurivaatimus koskee luottolaitoksen kaikkia riskeja. Siten Tanskan sek-
torikohtaisen jarjestelmariskipuskurivaatimuksen ja Suomen kansallisen jar-
jestelmariskipuskurivaatimuksen kattamien riskien paallekkaisyyden takia
(vaatimukset kohdistuvat samoihin vastuisiin) luottolaitoksen on taytettava

vaatimuksista vain korkeampi.

Finanssivalvonnan kasityksen mukaan Nordea Bank Abp:hen sovellettavat
padomavaatimukset eivat ennestaan kata Tanskan makrovakausviranomai-
sen notifikaatiossa ilmenevia riskeja. Yksityiskohtaiset perustelut talle kay-
vat ilmi Finanssivalvonnan johtokunnan 30.9.2024 tekemasta Tanskan sek-
torikohtaista jarjestelmariskipuskurivaatimuksen soveltamista koskevasta
paatoksesta, jossa otettiin kantaa Nordea Bank Abp:n vuoden 2024 kuule-
misvastineessa esitettyihin seikkoihin.® Lisaksi Finanssivalvonta nakee, etta
Tanskan sektorikohtaisen jarjestelmariskipuskurivaatimuksen mahdollinen
poikkeavuus EBA:n ohjeista vaatimuksen teknisten soveltamiskriteereiden
osalta ei vaikuta vaatimuksen hyvaksyntaa koskevaan paatoksentekoon.

8 https://www.finanssivalvonta.fi/contentassets/9a6291d2a74e43d7a56d6e4bb3de6150/mv_30092024/finanssival-
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