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Finanssivalvonnan johtokunnan makrovakausstrategia 

 
Makrovakauspolitiikalla tarkoitetaan rahoitusjärjestelmän vakautta uhkaavien järjestel-
märiskien ja niiden vaikutusten ehkäisyyn ja rajoittamiseen kohdistettuja toimenpiteitä. 
Finanssivalvonnan johtokunnan makrovakausstrategian avulla yhdistetään makrovakaus-
politiikan tavoitteet, indikaattorit ja välineet johdonmukaiseksi kokonaisuudeksi. Makro-
vakausstrategia kuvaa sitä, miten politiikan eri tavoitteet kytkeytyvät päätavoitteen toteu-
tumista uhkaaviin järjestelmäriskeihin ja siihen, miten välineitä voidaan käyttää tavoittei-
den saavuttamiseen. Strategia palvelee johtokunnan työtä kansallisen makrovakauspoli-
tiikan päätöksentekijänä. 
 
Makrovakauspolitiikka on eteenpäin katsovaa ja ennakoitavaa. Keinovalikoimaan kuulu-
vat makrovakausvälineitä koskevien päätösten lisäksi suositukset ja asioiden nostaminen 
julkiseen keskusteluun. 
 
Johtokunta arvioi harjoittamansa politiikan onnistumista, käytettävissään olevien välinei-
den tehokkuutta ja strategian ajantasaisuutta vuosittain. Päivittämällä strategia säännölli-
sesti huolehditaan sen toimivuudesta muuttuvassa toimintaympäristössä. 
 
Makrovakauspolitiikan päätavoitteena on pienentää finanssikriisien ja muiden rahoitus-
järjestelmän vakavien häiriöiden todennäköisyyttä ja haitallisia vaikutuksia reaalitalou-
teen ja siten edistää talouden pitkän aikavälin kasvua: 
• ehkäisemällä ja rajoittamalla järjestelmäriskien ja haavoittuvuuksien voimistumista, 
• vahvistamalla rahoitusjärjestelmän riskinkestävyyttä järjestelmäriskien varalle sekä 
• tukemalla rahoituksen välittymistä talouden ja rahoitusjärjestelmän häiriötilan-

teissa. 
 
Makrovakauspolitiikan päätavoite jaetaan välitavoitteisiin ja operatiivisiin politiikkatavoit-
teisiin. 
 
Finanssivalvonnan johtokunta on määritellyt makrovakauspolitiikalle neljä välitavoi-
tetta: 
 
1. Ehkäistä kotitalouksille, yrityksille ja koko yksityiselle sektorille myönnettyjen luotto-

jen liiallista kasvua ja sen aiheuttamia riskejä, ehkäistä kotitalouksien liiallista vel-
kaantuneisuutta ja siten ylläpitää kotitalouksien riskinkestävyyttä. 

2. Ylläpitää luottolaitosten riittävää riskinkestävyyttä ottaen huomioon suhdanneluon-
teiset järjestelmäriskit, rahoitusjärjestelmän rakenteelliset haavoittuvuudet ja yksit-
täisten luottolaitosten systeeminen merkittävyys. 

3. Parantaa koko rahoitusjärjestelmän riskinkestävyyttä ottamalla huomioon myös 
muun rahoitustoiminnan kuin perinteisen luottolaitostoiminnan riskit. 

4. Tukea rahoitusjärjestelmän luotonmyöntökykyä, jos se vaarantuu talouden tai rahoi-
tusjärjestelmän vakavien ongelmien seurauksena. 
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Makrovakausanalyysissa tunnistetaan järjestelmäriskejä, jotka toteutuessaan voisivat vaa-
rantaa pää- tai välitavoitteiden saavuttamisen, sekä arvioidaan politiikkavaihtoehtoja. Jär-
jestelmäriskit voidaan jakaa suhdannesidonnaisiin ja rakenteellisiin järjestelmäriskeihin. 
Suhdannesidonnaiset järjestelmäriskit liittyvät tyypillisesti luotonannon ja varallisuushin-
tojen merkittäviin vaihteluihin. Rakenteelliset järjestelmäriskit liittyvät puolestaan talou-
den ja rahoitusjärjestelmän pitkäaikaisiin ja hidasliikkeisiin ominaisuuksiin. Tällaisia ra-
kenteellisia haavoittuvuuksia ovat esimerkiksi yksityisen sektorin suuri velka sekä suuri ja 
keskittynyt pankkijärjestelmä. Toisaalta talouden ja rahoitusjärjestelmän vakavat, esimer-
kiksi ulkoisten shokkien aiheuttamat häiriötilanteet voivat uhata rahoituksen välittymistä 
taloudessa. Tällöin makrovakauspolitiikalla voidaan osaltaan vahvistaa järjestelmän luo-
tonmyöntökykyä. Luotonmyöntökykyä vahvistettaessa on huomioitava häiriöiden arvioitu 
kesto ja vakavuus. Makrovakauden arvioinnissa on perusteltua huomioida myös uuden-
tyyppiset globaalit riskit, kuten kyber- ja ilmastonmuutoksen riskit sekä geopoliittiset ris-
kit. 
 
Makrovakauspolitiikalla on rajoitteensa: makrovakausvälineillä ei yksin pystytä riittävästi 
ehkäisemään talouden epätasapainojen kasaantumista tai tukemaan rahoituksen välitty-
mistä. Makrovakauspolitiikan onnistumista arvioitaessa tuleekin huomioida muiden ta-
louspoliittisten toimien ja sääntelyn yhteisvaikutus. 
 
Viestinnän avulla makrovakauspolitiikka ja sen tavoitteet tulevat yleisölle perustelluiksi. 
Ennakoiva viestintä tulevista makrovakaustoimenpiteistä on omiaan vähentämään mark-
kinoiden epävarmuutta. Ennakoivalla viestinnällä voidaan ohjata odotuksia tulevasta 
makrovakauspolitiikasta ja siten vaikuttaa talouden toimijoiden käyttäytymiseen. Vies-
tintä myös vahvistaa päätöksenteon avoimuutta yleisölle sekä sidosryhmille ja varmistaa 
päätöksenteon läpinäkyvyyden asianosaisille. 
 
Finanssivalvonnan johtokunta toteuttaa neljää välitavoitettaan seuraavien operatiivisten 
politiikkatavoitteiden kautta: 

 
• Kotitaloussektorin asunnon hankintaan käyttämän lainarahoituksen ja kokonaisvel-

kojen kasvuvauhdit pysyvät maltillisina. Tavoitteen saavuttamista arvioidaan ensisi-
jaisesti sen perusteella, ylittävätkö kotitalouksien asuntorahoitukseen käyttämien 
lainojen ja kokonaisvelkojen kasvuvauhdit kotitalouksien käytettävissä olevien vuo-
situlojen kasvuvauhdin keskipitkällä aikavälillä. Lisäksi tavoitteen saavuttamista ar-
vioidaan kotitalouksien riittävää velanhoitokykyä kuvaavilla riskimittareilla (esim. 
velkojen sekä velanhoitomenojen ja tulojen suhde) (välitavoite 1). 

• Yksityiselle sektorille myönnettyjen luottojen kasvuun liittyvät järjestelmäriskit pysy-
vät muuttuvan lisäpääomavaatimuksen riskimittareiden valossa maltillisina. Tavoit-
teen saavuttamista arvioidaan ensisijaisesti sen perusteella, ylittääkö koko yksityisen 
sektorin lainojen kasvuvauhti nimellisen bruttokansantuotteen kasvuvauhdin keski-
pitkällä aikavälillä (välitavoite 1). 

• Koko luottolaitossektorin vakavaraisuus on riittävän vahva kattamaan talouden ja 
rahoitusjärjestelmän poikkeuksellisen vakavissa kriisitilanteissa syntyvät mahdolli-
set tappiot (välitavoite 2). 
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• Systeemisesti merkittävien luottolaitosten vakavaraisuus on vahva suhteessa niiden 
merkitykseen koko rahoitusjärjestelmän vakaudelle mitattuna lakisääteisillä kritee-
reillä (välitavoite 2). 

• Koko luottolaitossektorin omavaraisuus, maksuvalmius ja varainhankinnan rakenne 
ovat vahvat suhteessa tunnistettuihin järjestelmäriskeihin ja haavoittuvuuksiin (väli-
tavoite 2). 

• Makrovakauspolitiikan tehokkuuden varmistaminen ja politiikkatoimien kiertämisen 
estäminen asettamalla tarvittaessa lainsäädännön mahdollistamia makrovakaudelli-
sia vaatimuksia muillekin rahoituspalveluita tarjoaville toimijoille kuin luottolaitok-
sille (välitavoite 3). 

• Makrovakauspolitiikan liikkumavaran vahvistaminen esim. vapautettavilla puskuri-
vaatimuksilla ja liikkumavaran käyttäminen ripeästi ja väliaikaisesti talouden ja fi-
nanssimarkkinoiden vakavissa häiriötilanteissa (välitavoite 4). 

 
Johtokunnan harjoittama makrovakauspolitiikka on eteenpäin katsovaa. Ennakoivalla ja 
rahoitusjärjestelmän riskinkestävyyttä vahvistavalla makrovakauspolitiikalla varmistetaan 
ajoissa politiikan riittävä liikkumavara talouden ja finanssimarkkinoiden vakavien häiriöti-
lanteiden varalle. Ennakoivuus korostuu erityisesti suhdannesidonnaisten riskien torjumi-
sessa. Riskien kasaantumisen ennakoiva ehkäiseminen on myös toteutettavissa pienem-
min kustannuksin kuin jo toteutuneiden haavoittuvuuksien purkaminen. 
 
Johtokunnan päätöksentekoa riskien ja haavoittuvuuksien hallinnassa tukee eri politiikka- 
ja välinevaihtoehtojen vaikutusten ennakkoanalyysi (ex ante). Analyysissä arvioidaan eri 
politiikkavaihtoehtojen soveltuvuutta haavoittuvuuksien lieventämiseen sekä eri vaihto-
ehtojen kustannuksia ja hyötyjä. Havaitun makrovakaudellisen riskin tai haavoittuvuuden 
vähentämiseen tulisi käyttää lähtökohtaisesti aina riskeihin tehokkaimmin ja suorimmin 
kohdistuvia välineitä. Toisaalta tietyn järjestelmäriskin tai haavoittuvuuden vähentämi-
seen tulisi lähtökohtaisesti käyttää vain yhtä välinettä. 
 
Politiikkapäätösten teon jälkeen arvioidaan tehtyjen toimenpiteiden vaikutuksia (ex post). 
Arvioiden tarkoituksena on selvittää, ovatko tehtyjen toimenpiteiden vaikutukset halutun 
kaltaisia ja onko mitoitus ollut oikea suhteessa tunnistettuun haavoittuvuuteen ja talou-
den tilaan. 
 
 
Välineet välitavoitteiden saavuttamiseksi 
 
Päätöksentekijän käytettävissä pitäisi olla vähintään yksi väline kutakin politiikan välita-
voitetta varten. 
 
Välitavoitteen 1 osalta ensisijaisesti käytettävissä olevia välineitä ovat muuttuva lisäpää-
omavaatimus, enimmäisluototussuhde sekä kotitalouksien velkaantuneisuutta ja velan-
hoitorasitetta koskevat suositukset. 
 
Muita käytettävissä olevia välineitä ovat rakenteelliset lisäpääomavaatimukset ja riskipai-
novaatimukset. Lisäksi enimmäistakaisinmaksuaika sekä taloyhtiölainoihin liittyvä lyhen-
nysvapaakielto ja enimmäismäärä ovat omiaan rajoittamaan asuntorahoitukseen liittyviä 
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riskejä. Keskeisiä välineitä, joiden käyttöä sitovina Suomen lainsäädäntö ei mahdollista, 
ovat enimmäisvelkasuhde suhteessa tuloihin, enimmäisvelanhoitorasite sekä asuntoluot-
toja koskevat lyhennysvelvoitteet. 
 
Välitavoitteen 2 saavuttamiseksi ensisijaisesti käytettävissä olevia välineitä ovat muut-
tuva lisäpääomavaatimus, koko luottolaitossektorin rakenteellisten järjestelmäriskien ja 
haavoittuvuuksien varalle asetettavat lisäpääomavaatimukset (ns. järjestelmäriskipuskuri-
vaatimus) sekä kansallisesti ja maailmanlaajuisesti rahoitusjärjestelmän kannalta merkit-
täville luottolaitoksille asetettavat O-SII- ja G-SII/B-lisäpääomavaatimukset. 
 
Muita käytettävissä olevia välineitä kiinteän lisäpääomavaatimuksen rinnalla ovat EU:n 
vakavaraisuusasetuksen artiklojen 458, 124 ja 164 mahdollistamat toimenpiteet. 
 
Välitavoitteen 3 osalta hyödynnetään erityisesti välineitä, joilla voidaan parantaa rahoi-
tusjärjestelmän riskinkestävyyttä luottolaitossektorin ulkopuolella. Välineet, joilla voi olla 
myös makrovakaudellisia vaikutuksia järjestelmäriskien uhatessa, ovat rajoite vaihtoehto-
rahastojen hoitajan vivutuksen käytölle, Solvenssi II:een perustuvat ja muut vakuutusyhti-
öihin sovellettavat välineet sekä poikkeustoimet työeläkelaitoksille. Sijoitusrahastojen 
osalta makrovakausvälinemääritelmän täyttäviä välineitä ei ole käytettävissä, mutta val-
vojalla on oikeus määrätyin edellytyksin keskeyttää yksittäisen sijoitusrahaston lunastuk-
set, jonka lisäksi kiinteistörahastolaissa on pysyvä rajoite rahastojen velanotolle. Sitovien 
keinojen puuttuessa Finanssivalvonta antaa tarvittaessa rahoitusmarkkinoiden toimijoille 
suosituksia ja varoituksia liittyen luottolaitossektorin ulkopuolella mahdollisesti kehitty-
viin tai voimistuviin vakausriskeihin. Finanssivalvonta erikseen arvioi vahinko- ja henkiva-
kuutussektorille vuoden 2027 alussa voimaantulevien sääntelymuutosten sekä työelä-
kesektorin poikkeuksellisia olosuhteita koskevan sääntelyn mahdollisia vaikutuksia Fi-
nanssivalvonnan makrovakausstrategiaan. 
 
Välitavoitteen 4 saavuttamiseksi käytettävissä olevat välineet ovat muuttuva lisäpääoma-
vaatimus, järjestelmäriskipuskurivaatimus sekä muut lisäpääomavaatimukset. Rahoitus-
järjestelmän luotonantokykyä talouden tai finanssimarkkinoiden vakavissa häiriötilan-
teissa tuetaan ensisijaisesti kriisitilanteissa vapautettavaksi tarkoitettavia puskurivaati-
muksia, kuten muuttuvaa lisäpääomavaatimusta, alentamalla. Mahdollisuus muuttuvan 
lisäpääomavaatimuksen asettamiseen positiiviseksi luottosuhdanteen normaalivaiheessa 
edesauttaisi välitavoitteen saavuttamista mutta edellyttää lakimuutosta. Alennetut pusku-
rivaatimukset pyritään palauttamaan, kun häiriötilanne ja uhat rahoitusjärjestelmän luo-
tonantokyvyn vaarantumiselle ovat lievittyneet, vaatimusten korottamisen mahdolliset 
kielteiset vaikutukset luotontarjontaan arvioidaan maltillisiksi ja muodolliset edellytykset 
vaatimusten asettamiselle ovat olemassa. 
 
Vaatimusten mahdollisen väliaikaisen alentamisen yhteydessä Finanssivalvonta voi tarvit-
taessa antaa myös suosituksia finanssisektorin voitonjaon rajoittamiseksi varmistamaan, 
että vapautuvat pääomat kanavoidaan luotonantoon, tappioiden kattamiseen ja tuleviin 
tappioihin varautumiseen. 
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Finanssivalvonnan johtokunta ja päätöksiä valmistelevat Finanssivalvonnan, Suomen Pan-
kin, valtiovarainministeriön ja Rahoitusvakausviraston asiantuntijat arvioivat käytettävissä 
olevia välineitä sekä niihin liittyviä muutostarpeita osana strategian vuosittaista arviointia. 
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Makrovakauspolitiikan tavoitteet ja instrumentit Suomessa 

Päätavoite Välitavoitteet Operatiivinen politiik-
katavoite 

Välineet 

Pienentää finanssikriisien ja 
muiden rahoitusjärjestelmän 
vakavien häiriöiden todennä-
köisyyttä ja haitallisia vaiku-
tuksia reaalitalouteen ja siten 
edistää talouden pitkän aika-
välin kasvua: 
- ehkäisemällä ja rajoitta-

malla järjestelmäriskien 
ja haavoittuvuuksien voi-
mistumista, 

- vahvistamalla rahoitus-
järjestelmän riskinkestä-
vyyttä järjestelmäriskien 
varalle sekä 

- tukemalla rahoituksen 
välittymistä talouden ja 
rahoitusjärjestelmän 
häiriötilanteissa. 

Ehkäistä kotitalouksille, yri-
tyksille ja koko yksityiselle 
sektorille myönnettyjen 
luottojen liiallista kasvua ja 
sen aiheuttamia riskejä, eh-
käistä kotitalouksien liial-
lista velkaantuneisuutta ja 
siten ylläpitää kotitalouk-
sien riskinkestävyyttä. 

Kotitaloussektorin asunnon 
hankintaan käyttämän lai-
narahoituksen ja kokonais-
velkojen kasvuvauhdit py-
syvät maltillisina. Tavoit-
teen saavuttamista arvioi-
daan ensisijaisesti sen pe-
rusteella, ylittävätkö kotita-
louksien asuntorahoituk-
seen käyttämien lainojen ja 
kokonaisvelkojen kasvu-
vauhdit kotitalouksien käy-
tettävissä olevien vuositu-
lojen kasvuvauhdin keski-
pitkällä aikavälillä. Lisäksi 
tavoitteen saavuttamista 
arvioidaan kotitalouksien 
riittävää velanhoitokykyä 
kuvaavilla riskimittareilla 
(esim. velkojen sekä velan-
hoitomenojen ja tulojen 
suhde). 

Ensisijaiset välineet 
Muuttuva lisäpääomavaatimus 
Enimmäisluototussuhde 
Kotitalouksien velkaantunei-
suutta ja velanhoitorasitetta 
koskevat suositukset 
 
Muut välineet 
Muut lisäpääomavaatimukset 
ja riskipainovaatimukset 
Enimmäistakaisinmaksuaika 
Taloyhtiölainojen rajoitteet uu-
disrakentamisessa 
 
Sääntelymuutoksia edellyttä-
vät lisävälineet 
Enimmäisvelkasuhde (DTI) tai 
enimmäisvelanhoitorasite 
(DSTI) suhteessa tuloihin 
Lyhennysvaade 

Yksityiselle sektorille myön-
nettyjen luottojen kasvuun 
liittyvät järjestelmäriskit 
pysyvät muuttuvan lisäpää-
omavaatimuksen riskimit-
tareiden valossa maltilli-
sina. Tavoitteen saavutta-
mista arvioidaan ensisijai-
sesti sen perusteella, ylit-
tääkö koko yksityisen sek-
torin lainojen kasvuvauhti 
nimellisen bruttokansan-
tuotteen kasvuvauhdin kes-
kipitkällä aikavälillä. 

Ensisijaiset välineet 
Muuttuva lisäpääomavaatimus 
 
Muut välineet 
Enimmäisluototussuhde 
Muut lisäpääomavaatimukset 
 
Sääntelymuutoksia edellyttä-
vät lisävälineet 
Muuttuvan lisäpääomavaati-
muksen positiivinen neutraali 
taso 
 

Ylläpitää luottolaitosten 
riittävää riskinkestävyyttä 
ottaen huomioon sekä suh-
danneluonteiset järjestel-
märiskit että rahoitusjärjes-
telmän rakenteelliset haa-
voittuvuudet ja yksittäisten 
luottolaitosten systeemi-
nen merkittävyys 

Koko luottolaitossektorin 
vakavaraisuus on riittävän 
vahva kattamaan talouden 
ja rahoitusjärjestelmän 
poikkeuksellisen vakavissa 
kriisitilanteissa syntyvät 
mahdolliset tappiot.  

Ensisijaiset välineet 
Muuttuva lisäpääomavaatimus 
Järjestelmäriskipuskurivaati-
mus  
CRR-artikla 458 (riskipainot) 
 
Muut välineet 
Kiinteä lisäpääomavaatimus 
CRR-artiklat 124, 164 (riski-
paino, LGD) 
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Systeemisesti merkittävien 
luottolaitosten vakavarai-
suus on vahva suhteessa 
niiden merkitykseen koko 
rahoitusjärjestelmän va-
kaudelle mitattuna lakisää-
teisillä kritee-reillä. 

Ensisijaiset välineet 
O-SII- ja G-SII/B -lisäpääoma-
vaatimus (yksittäiset luottolai-
tokset) 

Koko luottolaitossektorin 
omavaraisuus, maksuval-
mius ja varainhankinnan ra-
kenne ovat vahvat suh-
teessa tunnistettuihin jär-
jestelmäriskeihin ja haa-
voittuvuuksiin. 

Ensisijaiset välineet 
CRR-artikla 458 (pääoma- ja 
likviditeettivaatimukset) 
CRR-artiklat 412 ja 413 (likvidi-
teettivaatimukset) 
CRR-artikla 429 (omavarai-
suusaste) 
 

Parantaa koko rahoitusjär-
jestelmän riskinkestävyyttä 
ottamalla huomioon myös 
muun rahoitustoiminnan 
kuin perinteisen luottolai-
tostoiminnan riskit. 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
  

Makrovakauspolitiikan te-
hokkuuden varmistaminen 
ja politiikkatoimien kiertä-
misen estäminen asetta-
malla tarvittaessa lainsää-
dännön mahdollistamia 
makrovakaudellisia vaati-
muksia muillekin rahoitus-
palveluita tarjoaville toimi-
joille kuin luottolaitoksille.  

Välineet, joilla voi olla myös 
makrovakaudellisia vaikutuk-
sia 
Rajoite vaihtoehtorahastojen 
hoitajan vivutuksen käytölle 
Solvenssi II:een perustuvat ja 
muut vakuutusyhtiöihin sovel-
lettavat välineet 
Poikkeustoimet työeläkelaitok-
sille (ml. sääntelytoimenpiteet) 
Enimmäistakaisinmaksuaika 
(muut luotonantajat ja -välittä-
jät) 
Suositukset ja varoitukset 
 

 

Tukea rahoitusjärjestelmän 
luotonmyöntökykyä, jos se 
vaarantuu talouden tai ra-
hoitusjärjestelmän vaka-
vien ongelmien seurauk-
sena. 

Makrovakauspolitiikan liik-
kumavaran vahvistaminen 
esim. vapautettavilla pus-
kurivaatimuksilla ja liikku-
mavaran käyttäminen ripe-
ästi ja väliaikaisesti talou-
den ja finanssimarkkinoi-
den vakavissa häiriötilan-
teissa. 

Ensisijaiset välineet 
Muuttuva lisäpääomavaatimus 
Muut välineet 
Järjestelmäriskipuskurivaati-
mus 
Muut lisäpääomavaatimukset 
Sääntelymuutoksia edellyttä-
vät lisävälineet 
Muuttuvan lisäpääomavaati-
muksen positiivinen neutraali 
taso 
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