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Finanssivalvonnan johtokunnan päätös makrovakausvälineiden 

soveltamisesta 

Finanssivalvonnan johtokunta on kokouksessaan 30.9.2026 päättänyt: 

• asettaa luottolaitostoiminnasta annetun lain 10 luvun 4 §:ssä mainitun muuttuvan li-
säpääomavaatimuksen edelleen 0,0 prosentin suuruiseksi sekä 

• jatkaa luottolaitostoiminnasta annetun lain 15 luvun 11 §:n ja eräiden luotonantajien 

ja luotonvälittäjien rekisteröinnistä annetun lain 14 §:n mukaisesti 29.6.2026 tehdyn 
enimmäisluototussuhteen korotuspäätöksen voimassaoloa. Päätöksellä nostettiin 

muiden kuin ensiasunnon hankintaa varten otettujen asuntoluottojen enimmäisluoto-
tussuhdetta 5 prosenttiyksiköllä 95 prosenttiin asuntomarkkinoiden laskusuhdanteen 

rajoittamiseksi. Enimmäisluototussuhde ensiasunnon hankintaan otetulle luotolle säi-
lyy perustasollaan 95 prosentissa. 

 
Lisäksi Finanssivalvonnan johtokunta on päättänyt hyväksyä luottolaitostoiminnasta anne-

tun lain 10 luvun 4d §:n ja Finanssivalvonnasta annetun lain 10 §:n 1 momentin 6 kohdan mu-

kaisesti Tanskan makrovakausviranomaisen (Skatte- og Vækstministeriet) 29.6.2026 asetta-

man 7 %:n suuruisen sektorikohtaisen järjestelmäriskipuskurivaatimuksen sovellettavaksi 
päätöksen mukaisesti ja siinä määrätyin poikkeuksin sellaisiin suomalaisten luottolaitosten 
tanskalaisiin saataviin, jotka kohdistuvat kiinteistösektorilla toimiviin yhteisöihin. Vaati-

musta sovelletaan sekä konsolidoidulla että yhtiökohtaisella tasolla konsolidointiryhmiin ja 
luottolaitoksiin, joiden kyseiset Tanskaan kohdistuvat saatavat ylittävät 200 miljoonaa eu-

roa. Tanskan sektorikohtaisen järjestelmäriskipuskurivaatimuksen ja Suomen kansallisen 
järjestelmäriskipuskurivaatimuksen kattamien riskien päällekkäisyyden takia (vaatimukset 

kohdistuvat samoihin vastuisiin) luottolaitoksen on luottolaitoksista annetun lain 10 luvun 9 

§ 3 momentin mukaisesti täytettävä vaatimuksista vain korkeampi. Vaatimus tulee voimaan 

välittömästi ilman erillistä siirtymäaikaa. 
 

Muuttuvan lisäpääomavaatimuksen pitäminen 0,0 %:n tasolla 

Maailmantalouden näkymiä on hallinnut kesän ja alkusyksyn ajan Lähi-idän 

kriisi ja sen aiheuttamat häiriöt energiamarkkinoille. Lähi-idän jännitteisen 
ja nopeasti muuttuvan tilanteen vuoksi talousnäkymiin liittyy yhä merkittä-

vää epävarmuutta. Euroalueella talous on kuitenkin kehittynyt odotettua 
suotuisammin, ja Euroopan keskuspankki vahvisti syyskuussa hieman en-

nustettaan tämän ja ensi vuoden talouskasvusta. 

 

Suomen talous kehittyi alkuvuoden aikana virkeästi. Viennin suotuisan kehi-
tyksen ohella talouskasvua ovat tukeneet yksityiset tuotannolliset investoin-

nit, joita on kasvattanut erityisesti datakeskusten rakentaminen. Myös yksi-

tyinen kulutus piristyi viime vuoden lopulla ja tämän vuoden alussa. Suo-
men Pankin syyskuun 2026 väliennusteen suhdannekuva on aiempaa sel-
västi positiivisempi. Ennusteen mukaan talous kasvaa tänä vuonna 1,7 % ja 
ensi vuonna 1,6 %. Vuonna 2028 kasvu hidastuu 1,3 prosenttiin. Ennusteen 

ylä- ja alasuuntaiset riskit ovat kokonaisuutena tasapainossa. Lähi-idän geo-
poliittinen tilanne ja sen vaikutus energian hintaan on edelleen merkittävin 
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ennustettua talouskasvua varjostava epävarmuustekijä. Investointien ja ku-

lutuksen ennakoitua ripeämpi kasvu voivat puolestaan vauhdittaa kasvua 
ennustettua enemmän. Toisaalta kulutuksen elpyminen voisi kuitenkin 
jäädä ennustettua hitaammaksi, jos kotitalouksien ostovoima ja luottamus 
kehittyisivät odotettua heikommin. 

 
Riskimittareiden perusteella rahoitussuhdanteen ylikuumenemiseen viittaa-
vat riskit ovat edelleen vähäisiä. Ensisijainen riskimittari, eli yksityisen sekto-
rin luottokannan ja BKT:n välisen suhteen trendipoikkeama, laski vuoden 

2026 ensimmäisellä neljänneksellä syklin toistaiseksi matalimmalle tasol-

leen (-21,5 prosenttiyksikköä). Myös suppealla luottokannan määritelmällä 

laskettu trendipoikkeama painui syklin matalimmalle tasolleen (-13,1 pro-

senttiyksikköä). Muidenkaan riskimittareiden perusteella luottosuhdantee-
seen liittyvien järjestelmäriskien laaja-alaista kasvua ei ole havaittavissa. 

Yrityslainakannan kasvu kiihtyi kesällä, mutta kotitalouksien lainakannan 
kehitys on pysynyt vaisuna. Rahoitusmarkkinoiden stressi-indeksi on palau-

tunut normaalille tasolleen oltuaan lievästi koholla alkukeväästä. Näistä 
syistä muuttuva lisäpääomavaatimus on perusteltua säilyttää 0,0 prosen-

tissa. 
 

Ei muutoksia enimmäisluototussuhteiden tasoihin 

Finanssivalvonnan johtokunta päätti 29.6.2026 nostaa muiden kuin ensi-
asunnon hankintaa varten otettujen asuntoluottojen enimmäisluototussuh-

detta 5 prosenttiyksiköllä 95 prosenttiin asuntomarkkinoiden laskusuhdan-

teen rajoittamiseksi luottolaitostoiminnasta annetun lain 15 luvun 11 §:n ja 
eräiden luotonantajien ja luotonvälittäjien rekisteröinnistä annetun lain 14 
§:n mukaisesti. Päätös 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 kesällä 
vaisua, ja vanhojen asuntojen hinnat jatkoivat laskuaan vuotta aiemmasta. 

Asuntojen hintojen pitkään jatkunut lasku kertoo kysynnän olevan edelleen 
heikkoa tarjontaan nähden. Myös uusien asuntojen rakentaminen ja kauppa 
pysyivät vähäisinä. Lähi-idän 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 kesällä mutta heikkenivät syyskuussa. Lainanottoai-
keet ovat vähitellen lisääntyneet, kun taas aikeet ostaa asunto ovat pysy-

neet tavanomaista vähäisempinä. Luottolaitokset ovat viestineet asuntolai-
nakysynnän vilkastuneen kesällä muun muassa asuntorahoitusta koskevia 
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vaatimuksia keventäneiden sääntelymuutosten seurauksena.1 Näiden asun-

tomarkkinoiden piristymisen kannalta myönteisten tekijöiden pysyvyydestä 
ja vaikutuksista asuntokauppaan ja lainanottoon ei kuitenkaan ole vielä sel-
keitä näyttöjä. 
 

Kotitalouksien velkaantuneisuus suhteessa käytettävissä oleviin tuloihin on 
edelleen pienentynyt, joskin pienentyminen näytti hieman tasaantuneen 
vuoden 2026 alkupuolella. Kotitalouksien velkaantuneisuuden lähes neljä 
vuotta yhtä jaksoisesti kestänyt lasku on lievittänyt asuntoluotonantoon liit-

tyviä haavoittuvuuksia ja välittömiä vakausuhkia. 

 

Jos Suomen talous kehittyy ennusteiden mukaisesti, asuntomarkkinoiden 

odotetaan vähitellen vilkastuvan. Asuntoluotonantoon liittyvien rahoitusva-
kausriskien odotetaan tällaisessa skenaariossa pysyvän maltillisina. Enna-

koitua heikompi talouden kehitys esimerkiksi kauppa- ja geopoliittisten jän-
nitteiden ja konfliktien seurauksena voisi viivästyttää asuntomarkkinoiden 

elpymistä ja kasvattaa luottoriskejä lyhyellä aikavälillä (negatiivinen riski). 
Epävarmuuden nopea hälveneminen ja odotettua selvästi suotuisampi ta-

louskehitys voisivat puolestaan vauhdittaa asuntomarkkinoita ja lainanot-
toa. Tämä voisi kasvattaa rahoitusvakauden riskejä ja haavoittuvuuksia kes-

kipitkällä aikavälillä. 
 
Finanssivalvonnan arvion mukaan Suomen asuntomarkkinat ovat edelleen 

laskusuhdanteessa eikä talouden laajemmasta kuvasta poiketen asunto- ja 
luottomarkkinoiden suhdannekäänteestä ole vielä selviä merkkejä. Erityi-

sesti Lähi-idän tilanteeseen liittyvä epävarmuus ja konfliktista aiheutuvat 

kielteiset markkina- ja talousvaikutukset voivat edelleen lykätä asuntomark-

kinoiden ennakoitua elpymistä ja pitkittää laskusuhdannetta. Näistä syistä 

Finanssivalvonnan johtokunnan 29.6.2026 tekemää väliaikaista enimmäis-
luototussuhteen kevennyspäätöstä on edelleen perusteltua jatkaa asunto-
markkinoiden laskusuhdanteen rajoittamiseksi. 
 

Enimmäisluototussuhteen väliaikainen 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 myös muiden asunnonvaihtajien ja lisäksi asuntosijoittajien 

ottaa aiempaa suuremman asuntolainan suhteessa vakuuksiin, mikä voi li-

sätä kysyntää asuntomarkkinoilla. Kevennyksen vaikutusten asuntomarkki-

noihin ja kotitalouksien kokonaisvelkaantumiseen ja sitä kautta asuntoluo-
tonantoon liittyviin rahoitusvakausriskeihin arvioidaan lyhyellä aikavälillä 

jäävän kokonaisuudessaan maltillisiksi. 
 
Finanssivalvonta seuraa ja arvioi asuntomarkkinoiden tilannetta ja edelly-

tyksiä jatkaa enimmäisluototussuhteen kevennyspäätöksen voimassaoloa 

 
1 Esimerkiksi uusien asuntolainojen enimmäistakaisinmaksuaika piteni kesäkuussa 30 vuodesta 40 vuoteen 
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neljännesvuosittain. Muiden kuin ensiasunnon hankintaa varten otettavien 

luottojen enimmäisluototussuhde on perusteltua palauttaa perustasolleen 
90 prosenttiin, kun perustasolta poikkeamiselle ei enää ole laissa esitettyjä, 
asuntomarkkinoiden laskusuhdanteeseen liittyviä perusteita. 

Tanskan vero- ja kasvuministeriön asettaman sektorikohtaisen järjestelmäriskipuskurivaatimuk-

sen hyväksyminen 

Tausta - Tanskan makrovakausviranomaisena toimiva vero- ja kasvuminis-
teriö (Skatte- og Vækstministeriet) päätti 29.6.2026 jatkaa määrättyihin tans-
kalaisiin kiinteistöyhteisösaataviin sovellettavan, 7 %:n suuruisen sektori-

kohtaisen järjestelmäriskipuskurivaatimuksen soveltamista.2 Päivitetty vaa-
timus astui voimaan 30.6.2026. Vaatimuksen soveltamisalaan on tehty vä-
häisiä muutoksia aiemmin sovellettavaan vaatimukseen nähden, jotka eivät 

saadun tiedon mukaan edellytä Euroopan komission erillistä hyväksyntää. 
Tanskan valvontaviranomainen (Finanstilsynet) ohjeisti sektorikohtaisen 

järjestelmäriskipuskurivaatimuksen soveltamista 1.7.2026 päivätyllä tiedot-
teellaan.3 

 
Tanskan makrovakausviranomainen on 29.6.2026 päivätyssä notifikaatios-

saan Euroopan järjestelmäriskikomitealle (ESRB) pyytänyt muiden ETA-
maiden viranomaisia soveltamaan järjestelmäriskipuskurivaatimusta näi-

den maiden luottolaitosten kyseisiin tanskalaisiin vastuisiin ja ESRB:tä suo-
sittamaan tätä.4 ESRB:n hallintoneuvosto hyväksyi 17.9.2026 Tanskan päivi-
tetyn vaatimuksen soveltamista koskevan suosituksen. ESRB antoi 8.7.2024 

alkuperäistä vaatimusta koskevan suosituksensa, jossa se suositti vaatimuk-

sen täysimääräistä hyväksymistä muille ETA-maiden viranomaisille. Finans-
sivalvonnan johtokunta päätti 30.9.2024 soveltaa kesäkuussa 2024 voimaan 
tullutta Tanskan makrovakausviranomaisen asettamaa sektorikohtaista jär-

jestelmäriskipuskurivaatimusta päätöksen mukaisesti ja siinä määrätyin 
poikkeuksin sellaisiin suomalaisten luottolaitosten tanskalaisiin saataviin, 
jotka kohdistuvat kiinteistösektorilla toimiviin yhteisöihin.5 
 
Vaatimuksen perustelut - Tanskan makrovakausviranomainen perustelee 

päivitettyä sektorikohtaista järjestelmäriskipuskurivaatimusta pitkälti sa-
moilla, aiempaa vaatimusta koskeneilla tekijöillä. Päivitetyn vaatimuksen 
taustalla on Tanskan järjestelmäriskineuvoston (Det Systemiske Risikoråd) 
7.10.2025 Tanskan hallitukselle antama suositus jatkaa järjestelmäriskipus-

kurivaatimuksen soveltamista tietyin vaatimuksen soveltamisalaan tehdyin 

muutoksin.6 
 

 
2 Tanskan makrovakausviranomaisen 30.6.2026 julkaisema tiedote sekä luottolaitosdirektiivin artiklan 133.13 edel-

lyttämät tiedot vaatimuksesta 
3 Finanstilsynetin 1.7.2026 julkaisema ohjeistus vaatimuksen soveltamisesta 
4 Tanskan makrovakausviranomaisen 29.6.2026 päivätty notifikaatio ESRB:lle 
5 Finanssivalvonnan johtokunnan päätös 30.9.2024 
6 Tanskan järjestelmäriskineuvoston suositus 7.10.2025 

https://skm.dk/aktuelt/presse-nyheder/nyheder/regeringen-viderefoerer-den-systemiske-buffer-paa-ejendomseksponeringer-i-lempet-form?afd_azwaf_tok=eyJraWQiOiIxQTE2ODY0MTQ5MjEwQ0Y0M0VFMzlGM0FEN0NENUIyOEU3RkQxNDU2RDU0OThCRTA3NzVDMEM3NTEyNjBEODYzIiwiYWxnIjoiUlMyNTYifQ.eyJhdWQiOiJza20uZGsiLCJleHAiOjE3ODM5Mjc5MzQsImlhdCI6MTc4MzkyNzkyNCwiaXNzIjoidGllcjEtNjk5ZjY5NzZjLW01NDVnIiwic3ViIjoiMTU2LjEwLjMxLjEwMiIsImRhdGEiOnsidHlwZSI6Imlzc3VlZCIsInJlZiI6IjIwMjYwNzEzVDA3MzIwNFotcjE2OTlmNjk3NmNtNTQ1Z2hDMU9TTHExZTgwMDAwMDAwNWdnMDAwMDAwMDAwYzAwIiwiYiI6IjMxYXc3dHhXTVRvOGVyUUFYdmtkS3Q3V01qc3cxU2N6YW10Z1dGbUkwTlUiLCJoIjoiWWNYZkZxYU84YmJpbmp5NGdqTWppVG1LVDNPMnpaU1ZZZndWZlRDekQydyJ9fQ.SSv37L5e7NsjL3fG1ZKJisjbNF95mAmvIn9gY8sNB1MEDUr5UjszA3M5_t8fnhj9g7Iz4I33nasjX6YSOCeO9EIxUqRgTEW4k-pCj_mrnMJSKghNRWI77SuKckOdU9XaLgzYYBJOr3EgOKulMlnXM2xQi5Um20GeMCOqXVEP2IA7uZWIG75y-4pvnXwMCsbI3AOcfMp2_NuN83bPYcPUG4W3v0BJwN1WIBZgLQVcp5hToMTfwI6PVmKN-vAxx-2KxCvw9MUq0_OTbkuWTjIGqDaskzVJXvCfA6FO2lZrHbmoxmaz3MgXw2yzF2NFFJ6YjgIzfaFXWG2JekA08VV7XA.WF3obl2IDtqgvMFRqVdYkD5s
https://skm.dk/aktuelt/presse-nyheder/nyheder/information-om-viderefoerelsen-af-systemisk-buffer-maalrettet-udlaan-til-ejendomsselskaber?afd_azwaf_tok=eyJraWQiOiIxQTE2ODY0MTQ5MjEwQ0Y0M0VFMzlGM0FEN0NENUIyOEU3RkQxNDU2RDU0OThCRTA3NzVDMEM3NTEyNjBEODYzIiwiYWxnIjoiUlMyNTYifQ.eyJhdWQiOiJza20uZGsiLCJleHAiOjE3ODM5Mjc5MzUsImlhdCI6MTc4MzkyNzkyNSwiaXNzIjoidGllcjEtNjk5ZjY5NzZjLXp0anRkIiwic3ViIjoiMTU2LjEwLjMxLjEwMiIsImRhdGEiOnsidHlwZSI6Imlzc3VlZCIsInJlZiI6IjIwMjYwNzEzVDA3MzIwNVotcjE2OTlmNjk3NmN6dGp0ZGhDMU9TTDA1aGcwMDAwMDAwNW0wMDAwMDAwMDAwOGtkIiwiYiI6Im9HaTNSS1EtV0d3NW5UUUdIeFJZVDh5YkdoMUw2YWRlUTRnajdmR3VteDQiLCJoIjoiQTRDMUtCcU5kWFdfR1ItbWdrVFpTMzhRX0o3TGNqaHBmeWcycVRkZ1lVWSJ9fQ.e0XCOGHIO2pEJK12r0gxL3AkVuQFFv1zdXILGhO_70OUUJVhCaLFp5s32j9fBpexhEbO6szHPXWWBCUeqG4vLohiL51ThL1xnCuzKwmEqeyFbCvlohqHAJ2OAGIIzom6bEkAVnuTReGDDC8C9DvT0AOR4Dsf7pmwlXj9sPjE_df7EKkhU76uKSD8xNmsMVRzphL1x4_q-J7KrEqPQuD47o5oJVqZdN0pW7zCaIOqcN30gdBGAQ0wV1O13zZVXu6rz53Y-b-fl_ijSFuUX6LOJkJoOrjkQSAk-lMrD0vRUbguvfVK_Qefg9bTiA9B2oUz5fUZJd0r2zsrv06x0_AbKg.WF3obl2IDtqgvMFRqVdYkD5s
https://www.finanstilsynet.dk/finansielle-temaer/solvens-for-kreditinstitutter-og-fondsmaeglere/generelle-informationer-om-solvens/eksponeringer-omfattet-af-den-sektorspecifikke-systemiske-buffer-paa-7-pct
https://www.esrb.europa.eu/pub/pdf/other/Esrb.notification260629_SyRB_DK~7fd3c8121a.en.pdf?04dc806f3586383d6ce420900f93ed6e
https://www.finanssivalvonta.fi/contentassets/9a6291d2a74e43d7a56d6e4bb3de6150/mv_30092024/finanssivalvonnan_johtokunnan_makrovakauspaatos_q3_2024.pdf
https://systemicriskcouncil.dk/news/2025/october/review-of-the-sector-specific-systemic-risk-buffer
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Vaatimuksen keskeisinä perusteina ovat notifikaation mukaan Tanskan kiin-

teistösektorin rakenteelliset ominaispiirteet, jotka lisäävät sektorin alttiutta 
korkojen ja taloussuhdanteiden vaihtelulle, sekä sektorin merkittävät kyt-
kökset Tanskan rahoitusjärjestelmään ja muuhun talouteen. Historiallisesti 
tarkasteltuna Tanskan luottolaitossektorin tappiot kiinteistösektorille suun-

natusta luotonannosta ovat kriisitilanteissa olleet suuret. 
 
Kiinteistöyhteisöjen toiminta on erityisen riippuvaista suhdanteista sekä 
korkotasosta. Heikko taloussuhdanne voi heikentää kiinteistöyhteisöjen 

tuottoja ja kannattavuutta, jos esimerkiksi kiinteistöjen vajaakäyttö lisään-

tyy ja vuokratuotot laskevat. Korkojen nousu heikentää kiinteistöyhteisöjen 

taloudellista asemaa kasvattamalla niiden velanhoitokuluja ja lisää toden-

näköisyyttä sille, että yhteisöt eivät kykene huolehtimaan velvoitteistaan. 
Tätä herkkyyttä lisää se, että valtaosa kiinteistöyhteisöjen lainoista on vaih-

tuvakorkoisia. Nousevat korot myös alentavat kiinteistöjen varallisuusar-
voja. 

 
Kiinteistösektorilla on huomattavia kytköksiä Tanskan rahoitusjärjestel-

mään ja muuhun talouteen. Sektori on hyvin pääomaintensiivinen ja riippu-
vainen luottolaitosten tarjoamasta velkarahoituksesta. Kiinteistöyhteisöille 

myönnetyt luotot vastaavat yli 15 % tanskalaisten luottolaitosten kokonais-
luotonannosta ja 40 % yrityksille suunnatusta luotonannosta. Osuudet ovat 
kasvaneet useamman vuoden ajan. Huomattava osa tästä luotonannosta 

kohdistuu kiinteistöyhteisöille, joiden velanhoitokyky on heikentynyt ja va-
kavaraisuus on alhainen. Myös tanskalaisilla eläkeyhtiöillä on sijoituksia sek-

torille. Kiinteistösektorin osuus Tanskan taloudesta on myös huomattava, ja 

historiallisesti tarkasteltuna sektori on tyypillisesti vahvistanut talouden 

suhdannevaihteluita erityisesti rakennustoiminnan kautta. Kiinteistöyhtei-

söjen ongelmat voivat näin ollen välittyä muualle talouteen ja näin kasvat-
taa myös epäsuorasti luottolaitosten tappioriskejä. 
 
Tanskan luottolaitossektorin merkittävien kiinteistösektorialtistumien ja 

kiinteistösektorin rakenteellisten haavoittuvuuksien vuoksi kiinteistösekto-
ria rasittavat toimintaympäristön shokit, kuten korkojen nousu, voisivat joh-
taa merkittäviin tappioihin luottolaitossektorilla ja näin heikentää luottolai-
tosten luotonantokykyä. Riskiä merkittäville odottamattomille tappioille 

lisäävät myös luottolaitosten alhaiset kiinteistösektoriluotonantoon kohdis-

tuvat arvonalentumiskirjaukset ja luottotappiovaraukset. Järjestelmäriski-

puskurivaatimuksella pyritään varmistamaan, että luottolaitossektorilla on 

riittävästi pääomia kiinteistösektorille suuntatuvasta luotonannosta aiheu-
tuvien odottamattomien tappioiden kattamiseksi ja että luottolaitokset pys-

tyvät tappioiden kattamisen jälkeenkin jatkamaan reaalitalouden luototta-
mista ja muiden kriittisten palvelujen tarjoamista. 
 

Tanskan makrovakausviranomainen arvioi notifikaatiossaan, että kokonais-

taloudelliset olosuhteet ovat korkojen laskun ja hyvänä pysyneen työmark-
kinatilanteen seurauksena jossakin määrin parantuneet sen jälkeen, kun 
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vaatimus asetettiin ensimmäistä kertaa vuonna 2024. Tämä on osaltaan pie-

nentänyt kiinteistösektoriin liittyvien järjestelmäriskien toteutumistodennä-
köisyyttä lyhyellä aikavälillä. Tanskan makrovakausviranomainen katsoo 
kuitenkin, että kokonaistaloutta koskeva epävarmuus on kasvanut globaalin 
kehityksen vuoksi ja esimerkiksi riski korkojen noususta on edelleen ole-

massa. Yllä mainittujen Tanskan kiinteistösektoriin ja luottolaitosten kiin-
teistösektorialtistumiin liittyvien rakenteellisten haavoittuvuuksien arvioi-
daan puolestaan säilyneen pitkälti ennallaan, mikä puoltaa vaatimuksen 
soveltamisen jatkamista. 

 

Kiinteistösektoriin liittyvien järjestelmäriskien osittaisen lieventymisen 

vuoksi ja sektorikohtaisen järjestelmäriskipuskurivaatimuksen tarkoituksen-

mukaisen kohdentumisen varmistamiseksi vaatimuksen soveltamisalaa on 
Tanskan makrovakausviranomaisen päivitetyssä päätöksessä muutettu niin, 

että vaatimuksen vaikutus luottolaitosten pääomavaatimuksiin kevenee. 
Kiinteistövakuudellisista Tanskan kiinteistösektorille kohdistuvista vastuista 

vaatimuksen soveltamisalan ulkopuolelle jää se osa vastuista, joka vastaa 
enintään 30 % vakuutena olevan kiinteistön arvosta. Alkuperäisessä vuoden 

2024 päätöksessä tämä poikkeusosuus oli 15 % kiinteistövakuuden arvosta. 
Päivitetyssä päätöksessä myös saamiset kiinteistösektoriin luettavan alatoi-

mialan ”Kiinteistöalan toiminta palkkio- tai sopimusperusteisesti” yrityksiltä 
on suljettu vaatimuksen soveltamisalan ulkopuolelle tiettyjen asuntoyhtei-
sösaamisten lisäksi, koska näihin saamisiin ei liity samankaltaisia järjestel-

märiskejä kuin muihin kiinteistösektorisaamisiin. Päätöksessä on myös täs-
mennetty, että vakavaraisuuslaskennan sisäisiin malleihin kohdistuvat mik-

rovalvonnalliset lisävaatimukset tulee huomioida vaatimuksen alaisten ris-

kipainotettujen erien laskennassa.  

 

Tanskan sektorikohtaisen järjestelmäriskipuskurivaatimuksen mitoitus pe-
rustuu Tanskan järjestelmäriskineuvoston laatimiin päivitettyihin kvantita-
tiivisiin herkkyysanalyyseihin, joita on kuvattu yksityiskohtaisesti järjestel-
märiskineuvoston Tanskan hallitukselle 7.10.2025 antamassa suosituksessa. 

Herkkyysanalyyseissä arvioidaan kiinteistösektoriyritysten riskinkestävyyttä 
erilaisissa skenaarioissa, joissa mm. korot nousevat, kiinteistösektoriyritys-
ten tuotot ja kannattavuus heikentyvät ja kiinteistöhinnat laskevat. Kiinteis-
töyritysten taloudelliseen tilaan kohdistuvan rasituksen perusteella arvioi-

daan, mitkä yritykset ovat velanhoitokyvyltään ja vakavaraisuudeltaan kai-

kista haavoittuvimpia ja millaisia tappioita näiden yritysten lainojen laimin-

lyönti aiheuttaisi luottolaitoksille. Sektorikohtaisen järjestelmäriskipuskuri-

vaatimuksen taso perustuu näihin Tanskan luottolaitossektorin arvioituihin, 
kiinteistösektorialtistumista aiheutuviin tappioihin. Herkkyysanalyyseihin 

on sisällytetty myös ulkomaisten pankkiryhmien, kuten suomalaispankkien, 
merkittävät tanskalaiset tytäryhtiöt ja sivuliikkeet. Mitoituksessa on huomi-
oitu luottolaitosten stressitestaukseen perustuvat pääomatavoitteet herk-

kyysanalyysien mukaista pääomatarvetta vähentävinä tekijöinä järjestelmä-

riskipuskurivaatimuksen ja pääomatavoitteiden mahdollisen päällekkäisyy-
den välttämiseksi. 
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Tanskan järjestelmäriskineuvosto on suosituksessaan arvioinut sektorikoh-

taisen järjestelmäriskipuskurivaatimuksen mahdollisia negatiivisia vaiku-
tuksia luottolaitosten luotonantoon. Arvioiden mukaan vaatimus ei ole mer-
kittävästi tai muusta luotonannosta poikkeavalla tavalla kasvattanut tans-
kalaisten kiinteistöyritysten lainamarginaaleja eikä heikentänyt rahoituksen 

saatavuutta. Tanskalaispankeilla on runsaasti pääomia vaatimuksiin näh-
den, mikä myös pienentää tarvetta supistaa luotonantoa pääomavaatimus-
ten täyttämiseksi. Tanskan makrovakausviranomainen viittaa notifikaatios-
saan näihin arvioihin arvioidessaan vaatimuksen vaikuttavuutta ja oikeasuh-

teisuutta. 

 

Tanskan makrovakausviranomainen arvioi notifikaatiossaan, että sektori-

kohtainen järjestelmäriskipuskurivaatimus ei ole päällekkäinen muiden so-
vellettavien makrovakausvälineiden, kuten muita rahoitusjärjestelmän kan-

nalta merkittäviä luottolaitoksia koskevan lisäpääomavaatimuksen (O-SII), 
tai luottolaitosten mikrovalvonnallisten vaatimusten ja suositusten kanssa. 

Luottolaitosten stressitestaukseen perustuvien pääomatavoitteiden ja jär-
jestelmäriskipuskurivaatimuksen väliset mahdolliset päällekkäisyydet on 

huomioitu vaatimuksen mitoituksen yhteydessä edellä kuvatulla tavalla. 
Tanskalaisille luottolaitoksille asetettu muuttuva lisäpääomavaatimus sisäl-

tyy näihin pääomatavoitteisiin, mikä eliminoi myös muuttuvan lisäpääoma-
vaatimuksen ja järjestelmäriskipuskurin väliset mahdolliset päällekkäisyy-
det. Vaatimuksen on arvioitu vaikuttavan positiivisesti sisämarkkinoiden toi-

mintaan, sillä se pienentää rahoitusvakautta uhkaavia, Tanskan kiinteis-
tösektoriin liittyviä järjestelmäriskejä. 

 

Finanssivalvonnan arvio - Finanssivalvonta näkee, että Tanskan makrova-

kausviranomaisen notifikaatiossa on luottolaitosdirektiivin artiklan 133.9 

mukaisesti yksityiskohtaisesti kuvattu direktiivin edellyttämät perusteet jär-
jestelmäriskipuskurivaatimuksen asettamiselle sekä mainittu direktiivin ar-
tiklassa 133.13 määritellyt seikat, jotka Finanssivalvonta on ottanut huomi-
oon. Finanssivalvonta katsoo, että Tanskan kiinteistösektoriin liittyy edel-

leen rahoitusvakautta uhkaavia järjestelmäriskejä, jotka edellyttävät luotto-
laitosten riskinkestävyyden vahvistamista notifikaatiossa ja siinä maini-
tuissa tausta-analyyseissä kuvatulla tavalla. Vaatimuksen soveltamista myös 
suomalaisten luottolaitosten tanskalaisiin kiinteistösektorivastuisiin on pe-

rusteltua jatkaa Tanskan makrovakausviranomaisen päivitetyn päätöksen 

mukaisesti makrovakauspolitiikan vaikuttavuuden vahvistamiseksi ja tasa-

puolisen kilpailuympäristön varmistamiseksi. 

 
Finanssivalvonta katsoo 30.9.2024 tehdyssä Tanskan sektorikohtaista järjes-

telmäriskipuskurivaatimusta koskevassa aiemmassa hyväksymispäätök-
sessä mainituin perustein, että Tanskan sektorikohtainen järjestelmäriski-
puskurivaatimus ei ole päällekkäinen muiden suomalaispankkeihin sovellet-

tavien pääomavaatimusten kanssa Suomen kansallista järjestelmäriskipus-

kurivaatimusta lukuun ottamatta. Suomessa sovellettava, luottolaitosten 
kaikki saamiset kattava 1 %:n järjestelmäriskipuskurivaatimus kohdistuu 
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myös Tanskan sektorikohtaisen järjestelmäriskipuskurivaatimuksen sovel-

tamisalan mukaisiin vastuisiin ja perustuu osittain myös samankaltaisiin, 
luottolaitosten kiinteistösektorialtistumiin liittyviin haavoittuvuuksiin.7 
Näistä syistä suomalaisten luottolaitosten on täytettävä luottolaitoksista 
annetun lain 10 luvun 9 § 3 momentin sekä luottolaitosdirektiivin artiklan 

134.4 mukaisesti vaatimuksista vain korkeampi. 
 
Tanskan sektorikohtaista järjestelmäriskipuskurivaatimusta sovelletaan 
aiemman hyväksymispäätöksen tavoin sekä konsolidoidulla että yhtiökoh-

taisella tasolla konsolidointiryhmiin ja luottolaitoksiin, joiden vaatimuksen 

alaiset Tanskaan kohdistuvat vastuut ylittävät 200 miljoonaa euroa. Vaati-

muksen vaikutus Suomen luottolaitossektorin pääomavaatimuksiin on ko-

konaisuudessaan maltillinen. Vaatimuksen soveltamisalaan tehtyjen muu-
tosten arvioidaan hieman pienentävän vaatimuksen vaikutuksia. Koska päi-

vitetty vaatimus on jo voimassa Tanskassa ja sen arvioidaan keventävän 
luottolaitosten pääomavaatimuksia, on päivitetty vaatimus perusteltua hy-

väksyä sovellettavaksi suomalaisiin luottolaitoksiin välittömästi ilman eril-
listä siirtymäaikaa tasapuolisten kilpailuedellytysten ja sisämarkkinoiden 

sujuvan toiminnan varmistamiseksi. 
 

Kuulemisen vastineet - Luottolaitoksille suunnatussa hallintolain 34 §:n mu-
kaisessa kuulemisessa Nordea Bank Abp toimitti kuulemisvastineensa Fi-
nanssivalvonnalle asetetun määräajan puitteissa. Vastineessaan Nordea 

Bank Abp toteaa, että Tanskan sektorikohtaisen järjestelmäriskipuskurivaa-
timuksen nopea hyväksyntä yhtenäistäisi Pohjoismaiden markkinoilla toimi-

vien luottolaitosten pääomavaatimuksia ja siten myös toimintaedellytyksiä. 

Vaikka Nordea Bank Abp näkee Tanskan vaatimukseen tehdyt muutokset 

perusteltuina, yhtiö toteaa, että sellaista Tanskan liikekiinteistösektoriin liit-

tyvää riskiä, joka edellyttäisi Nordea Bank Abp:ltä lisäpääoman asettamista, 
ei ole. Siten Nordea Bank Abp myös näkee, että perusteet Tanskan sektori-
kohtaisen järjestelmäriskipuskurivaatimuksen hyväksymiselle Suomessa 
puuttuvat. 

 
Nordea Bank Abp:n käsityksen mukaan luottolaitostoiminnasta annettu laki 
ei tue Tanskan sektorikohtaisen järjestelmäriskipuskurivaatimuksen hyväk-
symistä Suomessa. Lisäksi vaatimus on ristiriidassa Euroopan pankkiviran-

omaisen (EBA) ohjeiden kanssa. Nordea Bank Abp:hen sovellettavat pää-

omavaatimukset ovat lisäksi kaikilta osin riittävät yhtiön vuoden 2024 kuule-

misvastineessa esittämällä tavalla, eikä sellaista ylimääräistä riskiä, joka 

edellyttäisi lisäpääoman asettamista, ole tunnistettavissa tai osoitettu. Nor-
dea Bank Abp:n tanskalaiseen tytäryhtiöön sovelletaan jo ennestään Tans-

kan sektorikohtaista järjestelmäriskipuskurivaatimusta. Nordea Bank Abp 
edellyttää, että Finanssivalvonta yhdessä muiden Pohjoismaiden valvojien 
kanssa uudelleenarvioi näkökulmaansa rakenteellisten riskien varalle ase-

tettuihin pääomavaatimuksiin. 

 
7 Ks. Finanssivalvonnan johtokunnan päätös 26.6.2025 

https://www.finanssivalvonta.fi/contentassets/1e8940b9db634f1c9c6456fe2afb3c2f/mv_26062025/finanssivalvonnan_johtokunnan_paatos_jrp_osii_q2_2025.pdf
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Finanssivalvonnan arvio vastineesta – Nordea Bank Abp:n kuulemisvasti-

neessa esitettyihin seikkoihin liittyen Finanssivalvonta näkee, että lain edel-
lyttämät perusteet Tanskan sektorikohtaisen järjestelmäriskipuskurivaati-
muksen hyväksymiselle täyttyvät. Tanskan liikekiinteistösektoria koskevat 
riskit on asianmukaisesti esitetty Tanskan makrovakausviranomaisen notifi-

kaatiossa Euroopan järjestelmäriskikomitealle (ESRB). Riskit edellyttävät 
luottolaitoksilta lisäpääoman asettamista notifikaatiossa ilmenevällä ta-
valla. Suomessa 26.6.2025 asetettu kansallinen 1,0 prosentin järjestelmäris-
kipuskurivaatimus koskee luottolaitoksen kaikkia riskejä. Siten Tanskan sek-

torikohtaisen järjestelmäriskipuskurivaatimuksen ja Suomen kansallisen jär-

jestelmäriskipuskurivaatimuksen kattamien riskien päällekkäisyyden takia 

(vaatimukset kohdistuvat samoihin vastuisiin) luottolaitoksen on täytettävä 

vaatimuksista vain korkeampi. 
 

Finanssivalvonnan käsityksen mukaan Nordea Bank Abp:hen sovellettavat 
pääomavaatimukset eivät ennestään kata Tanskan makrovakausviranomai-

sen notifikaatiossa ilmeneviä riskejä. Yksityiskohtaiset perustelut tälle käy-
vät ilmi Finanssivalvonnan johtokunnan 30.9.2024 tekemästä Tanskan sek-

torikohtaista järjestelmäriskipuskurivaatimuksen soveltamista koskevasta 
päätöksestä, jossa otettiin kantaa Nordea Bank Abp:n vuoden 2024 kuule-

misvastineessa esitettyihin seikkoihin.8 Lisäksi Finanssivalvonta näkee, että 
Tanskan sektorikohtaisen järjestelmäriskipuskurivaatimuksen mahdollinen 
poikkeavuus EBA:n ohjeista vaatimuksen teknisten soveltamiskriteereiden 

osalta ei vaikuta vaatimuksen hyväksyntää koskevaan päätöksentekoon. 
 

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

vonnan_johtokunnan_makrovakauspaatos_q3_2024.pdf  

https://www.finanssivalvonta.fi/contentassets/9a6291d2a74e43d7a56d6e4bb3de6150/mv_30092024/finanssivalvonnan_johtokunnan_makrovakauspaatos_q3_2024.pdf
https://www.finanssivalvonta.fi/contentassets/9a6291d2a74e43d7a56d6e4bb3de6150/mv_30092024/finanssivalvonnan_johtokunnan_makrovakauspaatos_q3_2024.pdf

