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Tiivistelma

Tassa selvityksessa tarkastellaan asuntorakentamisen ja asunnon ostamisen
rahoitusta Suomessa, Ruotsissa ja Tanskassa. Selvityksen tavoitteena on muodostaa
kokonaiskuva maiden rahoitusmalleista, sdantelysta ja markkinakaytanndista.

Selvityksen perusteella maiden valilla on merkittavid eroja niin rakentamisen
rahoituksessa, asuntolainojen sdantelyssa ja hinnoittelussa kuin
rahoitusmarkkinoiden rakenteissakin. Esimerkiksi Suomessa rakennushankkeiden
kaynnistdminen perustuu usein ennakkovarauksiin, kun taas Ruotsissa korostuu
sitova ennakkomyynti. Tanskassa asuntorahoituksen erityispiirteena on
kiinnitysluottojarjestelma, jossa lainat rahoitetaan joukkovelkakirjamarkkinoiden
kautta. Kotitalouksien asuntolainoissa erot nakyvat erityisesti saantelyssa,
korkorakenteissa ja laina-ajoissa. Suomessa saantely painottuu lainakattoon ja
enimmaislaina-aikaan, ja lainat ovat tyypillisesti euribor-sidonnaisia. Ruotsissa
keskeisessa asemassa ovat pakolliset lyhennysvaatimukset luototussuhteen
ylittdessa 50 prosenttia. Ruotsissa ominaista on myds pankkien listakorkoihin
perustuva hinnoittelu. Tanskassa puolestaan markkinaehtoinen kiinnitysluottomalli
mahdollistaa pitkien kiintedkorkoisten lainojen laajan tarjonnan ja joustavan
uudelleenrahoittamisen. Suomessa laina-aika voi olla enimmillaan 40 vuotta, kun taas
Tanskassa 30 vuoden laina-aika on keskeinen ja yleinen kiinnitysluottotuotteissa.

Selvitys osoittaa, etta asuntorahoituksen kansalliset rakenteet vaikuttavat olennaisesti
siihen, miten riskit jakautuvat kotitalouksien, rahoituslaitosten ja muiden
markkinatoimijoiden valilla. Yhteisestd eurooppalaisesta saantelykehikosta
huolimatta kansallisilla ratkaisuilla on edelleen keskeinen merkitys asuntorahoituksen
toiminnassa.

Avainsanat: Asuntorahoitus, asuntoluotonanto, asuntorakentaminen,
makrovakaussaantely, Pohjoismaat

Tama selvitys on toteutettu Rakennusteollisuus RT ry:n rahoituksella. Tekijat kiittavat
rahoittajaa taloudellisesta tuesta.




Sammanfattning

| denna utredning granskas finansieringen av bostadsbyggande och bostadskop i
Finland, Sverige och Danmark. Syftet med utredningen ar att skapa en helhetsbild av
lAndernas finansieringssystem, reglering och marknadspraxis.

Resultaten visar att det finns betydande skillnader mellan landerna nar det galler saval
finansieringen av byggande som regleringen och prissattningen av bostadslan samt
finansmarknadernas strukturer. Till exempel i Finland bygger initieringen av
byggprojekt ofta pa forhandsreservationer, medan bindande forhandsforsaljning har
en mer framtradande roll i Sverige. Ett sadrdrag i den danska bostadsfinansieringen ar
hypoteksmodellen, dar ldnen finansieras via obligationsmarknaden. Nar det galler
hushallens bostadslan framtrader skillnaderna sarskilt i regleringen, rantestrukturerna
och lanetiderna. | Finland ligger tyngdpunkten i regleringen pa lanetaket och lanetiden,
och lanen ar typiskt bundna till euribor. | Sverige spelar obligatoriska amorteringskrav
vid en beléningsgrad som o6verstiger 50 procent en central roll, och till skillnad fran
Finland baseras prissattningen pa bankernas egna listrantor. | Danmark mojliggoér den
marknadsbaserade hypoteksmodellen ladnga lan med fast rdnta samt flexibel
refinansiering. | Finland kan bolan ha en maximal loptid pa 40 ar, medan 30-ariga lan
ar en vanlig och central l6ptid for danska realkreditlan.

Utredningen visar att de nationella strukturerna for bostadsfinansiering har en
vasentlig betydelse for hur riskerna fordelas mellan hushall, finansinstitut och andra
marknadsaktorer. Trots ett gemensamt europeiskt regelverk spelar nationella
l6sningar fortfarande en central roll i hur bostadsfinansieringen fungerar.

Nyckelord: Bostadsfinansiering, bostadskreditgivning, bostadsbyggande,
mabkrotillsynsreglering, Norden

Denna utredning har genomforts med finansiering fran Byggnadsindustrin RT rf.
Forfattarna tackar finansiaren for det ekonomiska stodet.




Abstract

This report examines the financing of residential construction and home purchases in
Finland, Sweden and Denmark. The aimis to provide an overall picture of the countries’
financing systems, regulatory frameworks and market practices.

The findings show that there are significant differences between the countries in the
financing of construction, the regulation and pricing of housing loans, and the
structure of financial markets. For example, in Finland, the launch of construction
projects is often based on preliminary reservations, whereas in Sweden binding
advance sales play a more prominent role. A distinctive feature of housing finance in
Denmark is the mortgage credit system, in which loans are funded through the bond
market. For household housing loans, the differences are particularly evident in
regulation, interest-rate structures and loan maturities. In Finland, regulation focuses
on the loan-to-value cap and loan maturities, and loans are typically linked to euribor
rates. In Sweden, mandatory amortisation requirements when the loan-to-value ratio
exceeds 50 per cent, together with pricing based on banks’ listed rates, play a central
role. In Denmark, the market-based mortgage credit model enables long-term fixed-
rate loans as well as flexible refinancing. In Finland, mortgage loans can have a
maximum maturity of 40 years, whereas 30-year loans are common and central to the
Danish mortgage credit system.

The study shows that national housing finance structures have a significant impact on
how risks are distributed between households, financial institutions and other market
participants. Despite the common European regulatory framework, national solutions
continue to play a key role in the functioning of housing finance.

Keywords: Housing finance, mortgage lending, residential construction,
macroprudential regulation, Nordics

This report was produced with funding from the Confederation of Finnish Construction
Industries RT. The authors thank the funder for the financial support.
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1 Johdanto

1.1 Selvityksen tausta

Asuntorakentamisen volyymi on viime vuosina laskenut merkittavasti Pohjoismaissa.
Erityisesti suurilla kaupunkiseuduilla kehitys on herattanyt huolta asuntojen
saatavuuden heikkenemisesta ja pitkan aikavalin vaikutuksista asumisen hintatasoon.
Pudotus vuoden 2021 huippulukemista vuoteen 2025 on ollut jyrkintd Suomessa (yli 60
%), kun se Ruotsissa oli vajaa 60 % ja Tanskassa 45 % — koko Euroopan tasolla vastaava
lasku jai alle 25 prosenttiin  (Valtiovarainministerio, 2026). Suomessa
asuntorakentamisen aloitukset ovat olleet usean vuoden ajan matalalla tasolla, ja
vuonna 2025 aloitusten maara olienaa reilu 17 000 asuntoa, jo kolmatta vuotta perakkain
selvasti alle pitkan aikavalin tarpeen. Muissa Pohjoismaissa, kuten Ruotsissa ja
Tanskassa, asuntorakentaminen kaantyi varovaiselle kasvu-uralle jo vuoden 2025
aikana, mutta Suomi on jaanyt tasta kehityksesta jalkeen: nakymat pysyvat vaimeina
vield vuonna 2026, ja merkittavdmman elpymisen ennakoidaan kaynnistyvan vasta
vuonna 2027 (Valtiovarainministerio, 2026). Kuviossa 1 asuntorakentamisen tilaa
havainnollistetaan asuntorakentamisen rakennuslupien maarilld vuosina 2005-2025
Suomessa, Ruotsissa ja Tanskassa.
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Kuvio 1 Asuntorakentamisen rakennuslupien méaaré vuosittain (asunnot, kpl) (Lédhde: Eurostat (2026a), Building
permits by type of building - annual data)

Asuntorakentamisen maaraan vaikuttavat useat tekijat, joista keskeisessa roolissa on
rahoituksen saatavuus ja rahoitusehdot. Rakennuttajien mahdollisuudet kaynnistaa



uusia hankkeita riippuvat muun muassa pankkirahoituksen ehdoista, rahoituksen
saatavuudesta seka sadantely-ymparistosta. Rahoitukseen liittyvat rajoitteet voivat siten
suoraan hidastaa uusien asuntokohteiden toteutumista.

Asuntorakentamisen edellytyksida maarittda myos asuntojen kysynta, johon vaikuttavat
kotitalouksien mahdollisuudet hankkia omistusasuntoja. Pohjoismaissa suuri osa
asunnonomistajista on asuntovelallisia, ja kotitalouksien asuntolainataso on tyypillisesti
korkea (Kuvio 2). Na&in ollen asuntojen kysyntaan ja mahdollisuuksiin hankkia
omistusasunto vaikuttavat keskeisesti asuntolainojen ehdot, korkotaso seka valtion
tarjoamat tuet ja kannustimet. Rahoituksen saatavuus ja ehdot vaikuttavat siten

asuntomarkkinoiden toimintaan.
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Kuvio 2 Osuus véestosta, jotka omistavat asuntonsa ja velallisten osuus (%), 2025 (Lédhde: Eurostat (2026b).
Distribution of population by tenure status, type of household and income group)

1.2 Selvityksen tavoite

Taman selvityksen tavoitteena on muodostaa ajantasainen ja vertaileva kokonaiskuva
asumisen ja asuntorakentamisen rahoituksen saantelysta ja kaytannoista kolmessa
Pohjoismaassa: Suomessa, Ruotsissa ja Tanskassa. Luotonottajiin kohdistuvien
vaatimusten ja sdantelyn vertailu maiden valilld on rajallista. Vaatimuksia ei ole EU-
tasolla harmonisoitu edes kéasitteellisella tasolla, minka vuoksi niitd sovelletaan eri
maissa eri tavoin. Lisdksi samankaltaisilta vaikuttavien véalineiden sisaltd voi
kaytannossa poiketa merkittavasti. Esimerkiksi asuntolainakattojen soveltamisessa voi
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olla suuria eroja sen suhteen, millaiset vakuudet hyvaksytdan ja missa laajuudessa
(Kurri, 2025).

Selvityksessa tarkastellaan asuntorahoituksen keskeisida rahoitusinstrumentteja ja
rahoitusrakenteita sekd rakentamisvaiheen ettd asunnon hankinnan nakdkulmasta.
Tarkastelu kattaa kotitalouksien asuntolainat sekd omistusasumismuotoisen
uudisasuntotuotannon rakentamisaikaisen rahoituksen. Lisdksi selvityksessa
kasitellaan rahoitusehtoihin vaikuttavaa sdantely- ja valvontaympaérist6a EU-tasolla seka
Suomen, Ruotsin ja Tanskan kansallisissa jarjestelmissa. Selvityksessd huomioidaan
myos asunnon hankintaan, rakentamiseen ja asumiseen liittyvat tukijarjestelmat ja
verotukselliset kannustimet.

Selvitys pyrkii vastaamaan kahteen paaasialliseen kysymykseen:

1. Millaisia ovat asuntorakentamisen rakentamisvaiheen rahoituksen keskeiset
saantelyyn ja markkinakaytantoihin liittyvat piirteet Suomessa, Ruotsissa ja
Tanskassa ja miten nama piirteet eroavat maiden valilla?

2. Millaisia ovat kotitalouksien asunnon hankinnan rahoituksen saantelyyn,
lainaehtoihin ja markkinakaytantoihin liittyvat piirteet Suomessa, Ruotsissa ja
Tanskassa ja miten nama piirteet eroavat maiden valilla?

Selvityksen tavoitteena on muodostaa vertailukelpoinen kokonaiskuva maiden
rahoitusjarjestelmien eroista ja yhtalaisyyksista. Rakentamisvaiheen rahoituksessa
painotetaan pankki- ja hankerahoituksen ehtoja, ennakkomyynnin merkitysta ja
uudisrakentamisen rahoitusrakenteita. Kotitalouksien asuntorahoituksessa
tarkastellaan erityisesti laina-aikoja, vakuusvaatimuksia, lainamalleja,
korkosidonnaisuuksia ja  tukijarjestelmia. Lisaksi selvityksessd vertaillaan
pankkirahoituksen, kiinnitysluottolaitosten ja katettujen joukkovelkakirjalainojen
(covered bonds) merkitysta eri maiden asuntorahoituksessa.

1.3 Selvityksen aineisto ja menetelmat

Menetelmallisesti selvitys perustuu ensisijaisesti dokumenttianalyysiin, jota tdydentavat
asiantuntijahaastattelut. Dokumenttianalyysi muodostaa tyon keskeisen aineistopohjan
ja sen avulla kootaan ja jasennetdan kokonaiskuva asuntorakentamisen ja asunnon
ostamisen rahoituksesta Pohjoismaissa. Dokumenttianalyysin aineisto koostuu
avoimista lahteistd saatavista viranomaisjulkaisuista, raporteista, tilastoista seka
finanssialan toimijoiden julkaisuista.

Asiantuntijahaastatteluiden tarkoituksena on syventaa ja taydentaa
dokumenttianalyysin kautta muodostettua kokonaiskuvaa seka tuoda esiin kaytannon
nakokulmia rahoituksen nykytilaan ja markkinakaytantoihin. Selvitysta varten toteutettiin
yhteensad 10 asiantuntijahaastattelua. Haastattelut toteutettiin puolistrukturoituina
teemahaastatteluina, ja niiden kesto vaihteli hieman alle tunnista noin 90 minuuttiin.
Haastateltavat edustivat pankkisektoria, rakennusalaa seka muita asuntorahoituksen
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asiantuntijatahoja Suomesta, Ruotsista ja Tanskasta. Haastateltavat valittiin siten, etta
aineisto kattaisi seka asunnonhankinnan rahoituksen etta rakentamisvaiheen
rahoituksen nakokulmia eri maissa.

Haastattelut toteutettiin huhti-kesakuussa 2026 yhtd haastattelua lukuun ottamatta
etayhteyksin. Suurin osa haastatteluista nauhoitettiin haastateltavien suostumuksella,
ja haastatteluista laadittiin muistiinpanot analyysin tueksi. Haastatteluaineistoa
kaytettiin dokumenttiaineiston tulkinnan, maakohtaisten kuvausten ja kaytanndn
markkinakaytantdjen tdsmentdmiseen. Tulokset on raportoitu siten, ettei yksittaisia
haastateltavia voida tunnistaa.

1.4 Selvityksen rakenne

Selvitys koostuu viidestad paaluvusta. Johdannossa kuvataan tydn tausta, tavoitteet ja
rajaukset. Toisessa luvussa tarkastellaan asuntorahoitukseen vaikuttavaa saantely-
ymparistoa EU-tasolla sekd kansallisella tasolla Suomessa, Ruotsissa ja Tanskassa.
Kolmannessa luvussa kasitelladn asuntorakentamisen rahoitusta ja siihen liittyvia
keskeisid rahoitusehtoja ja -malleja. Neljdnnessa luvussa tarkastellaan asunnon
ostamisen rahoitusta kotitalouksien nakdkulmasta. Viides luku esittaa yhteenvedon tyon
keskeisista havainnoista.



2 Saantely-ymparisto
2.1 EU-tason saantelykehikko

Euroopan unionissa luottolaitoksia koskeva sdantely on laajasti harmonisoitu, ja unionin
pankkisdantely perustuu keskeisiltd osin Baselin pankkivalvontakomitean Basel-
standardeihin.

EU:n vakavaraisuusasetus (Capital Requirements Regulation, CRR) seka sen muutokset
(CRR 1ljalll) ovat kaikissa EU:n jasenvaltioissa, kuten Suomessa, Ruotsissa ja Tanskassa,
suoraan sovellettavaa oikeutta. Asetus sisaltad sdanndkset muun muassa omien varojen
laskennasta, vahimmaisvakavaraisuusvaatimuksista, maksuvalmiudesta,
vahimmaisomavaraisuusasteesta seka suurista asiakasriskeista. CRR Ill:n sdanndksia
on sovellettu paaosin 1.1.2025 alkaen (Euroopan parlamentin ja neuvoston asetus (EU)
N:0 575/2013; asetus (EU) 2019/876; asetus (EU) 2024/1623).

Vakavaraisuusasetusta tdydentavat toisen tason sdantelyyn kuuluvat tekniset saantely-
ja taytantoonpanostandardit (RTS ja ITS), joita Euroopan pankkiviranomainen (EPV)
valmistelee ja  jotka Euroopan komissio hyvaksyy  delegoiduilla tai
taytantodnpanosaadoksilla. EPV yllapitdd myds EU:n yhteistd saantokirjaa (Single
Rulebook), joka kokoaa yhteen CRR:n, luottolaitosdirektiivin (Capital Requirements
Directive, CRD) seka niita tdydentavat standardit ja ohjeet.

Luottolaitosdirektiivi (Capital Requirements Directive, CRD) on puolestaan pantava
taytantoon kansallisessa lainsaddanndssa. Direktiivid on muutettu useaan otteeseen:
CRD IV (direktiivi 2013/36/EU), CRD V (direktiivi (EU) 2019/878) ja viimeisimpana CRD VI
(direktiivi (EU) 2024/1619). CRD VI oli pantava kansallisesti taytantoon tammikuuhun
2026 mennessa. Direktiivi sisaltaa muun muassa saannokset toimiluvista, valvonnasta,
hallinnosta ja viranomaisvaltuuksista. Lisdksi se mahdollistaa kansallisesti asetettavat
lisapadomavaatimukset, kuten vastasyklisen padomapuskurin ja
jarjestelmariskipuskurin, jolloin jasenvaltiot voivat asettaa EU-tason
vahimmaisvaatimuksia tiukempia vaatimuksia.

EU:n vakavaraisuussaantely muodostuu siten CRR-asetuksesta ja CRD-direktiivista
(katso Kuvio 3). Viimeisin EU:n pankkisdantelyn uudistuspaketti (CRR Ill / CRD VI)
implementoi Basel Ill -standardien loppuosia ja toi muutoksia muun muassa
kiinteistorahoituksen riskiluokitteluun. Uudistuksessa otettiin kayttdoon niin sanottu
ADC-luokka (Acquisition, Development and Construction), joka yhtendistaa ja
tasmentaa rakennus- ja kehitysvaiheen kiinteistorahoituksen riskiluokitusta aiemman
spekulatiivisen kiinteistdérahoituksen kasitteen sijaan. ADC-vastuille asetetaan
lahtokohtaisesti 150 prosentin riskipaino niiden korkeamman riskiprofiilin vuoksi
(Euroopan pankkiviranomainen, 2025). Saantely mahdollistaa kuitenkin 100 prosentin
riskipainon soveltamisen asuinkiinteistdihin kohdistuviin ADC-vastuihin, mikali tietyt
riskienhallintaan liittyvat edellytykset tayttyvat.
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EU-sdantelyssd on tehty poikkeuksia Basel-suosituksista sekd tiukempaan etta
keveampaan suuntaan. Ensin mainituista esimerkkina ovat eraat pankkien
lisapaaomavaatimukset, jotka eivat sisally suosituksiin. Jalkimmaisiin kuuluu pk-
yrityksille suunnattu tukikerroin (SME supporting factor). Se alentaa paddomavaatimuksia
pk-yrityksille myonnetyissd luotoissa, mukaan lukien mahdolliset rakennus- ja
kiinteistotoimialan lainat. Riskipainot maarittavat, kuinka paljon pddaomaa pankin on
varattava tiettyd luottoriskid varten. Kiinteistdvakuudellisten luottojen riskipainot
vaihtelevat lainan ja luototussuhteen mukaan.

Baselin pankkivalvontakomitean
luomat standardit

Saadetaan jasenmaissa voimaan

Jasenmaissa suoraan sovellettava . i
kansallisella lainsaadannolla

Koottuna yhtenaiseen
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Kuvio 3 Pankkisééntelykehikko yksinkertaistettuna.

2.2 Kansallisen tason saantely
2.2.1 Suomi

Suomessa pankkisaantelyn perusta on EU-saantelyssa, erityisesti
luottolaitosdirektiivissa (CRD) ja vakavaraisuusasetuksessa (CRR), seka kansallisessa
laissa luottolaitostoiminnasta (610/2014). Saantelyn taustalla ovat Basel-komitean
standardit, jotka EU implementoi sitoviksi sdannoiksi kaikkia pankkeja varten.
Asuntorahoitukseen ja sen varainhankintaan vaikuttavat lisdksi EU:n katettujen
joukkovelkakirjojen kehikko sekd asuntoluottodirektiivin (Mortgage Credit Directive,
MCD) kansallinen taytantodnpano.

Valvonnasta vastaa Suomessa Finanssivalvonta (Fiva), joka on oikeudellisesti itsendinen
viranomainen ja toimii hallinnollisesti Suomen Pankin yhteydessa. Lainsdadannon



valmistelusta vastaa valtiovarainministerid, ja Fiva antaa lain nojalla tarkentavia
maarayksia ja ohjeita. Marraskuusta 2014 alkaen merkittavien pankkien suora valvonta
on kuulunut Euroopan keskuspankille (EKP) osana yhteistad pankkivalvontamekanismia
(Single Supervisory Mechanism, SSM). EKP ja Fiva muodostavat yhteisia valvontaryhmia
(Joint Supervisory Teams, JSTs). Suomalaisista luottolaitoksista EKP:n suorassa
valvonnassa ovat Nordea, OP Ryhma ja Kuntarahoitus. Nordea siirtyi EKP:n valvontaan
1.10.2018, kun sen kotipaikka siirtyi Ruotsista Suomeen (Euroopan keskuspankki, 2026).
Muita suomalaisia luottolaitoksia Fiva valvoo suoraan EKP:n epasuoran valvonnan
alaisena. Kaikkia Suomen asuntolainamarkkinalla toimivia pankkeja ei kuitenkaan
valvota Suomessa: esimerkiksi Danske Bank toimii Suomessa sivukonttorina, jolloin sen
valvonta kuuluu kotivaltion viranomaiselle eli Tanskan Finanstilsynetille.

EKP arvioi pankkien riskeja kokonaisvaltaisesti (luotto-, markkina- ja operatiiviset riskit,
hallinto, sisdinen valvonta ja liiketoimintamalli). Viime vuosina arviointiin on sisallytetty
myds ilmasto- ja ymparistoriskit. Arviointiprosessin (Supervisory Review and Evaluation
Process, SREP) paatteeksi maaritellaan pankkikohtaiset vaatimukset.

Finanssivalvonnasta annetun lain (878/2008) mukaan paatokset makrovakauden
valvontavalineiden kaytosta tekee Fivan johtokunta, jossa ovat edustettuina myods
Suomen Pankki, valtiovarainministerio ja sosiaali- ja terveysministerido. Paatokset
valmistellaan yhteistydssad: Suomen Pankki ja Finanssivalvonta laativat esityksen
toimenpidesuositukseksi, joka kasitelldadn valtiovarainministerion johtamassa
makrovakauspolitiikan yhteistydryhmassa, ja ennen paatosta Fiva pyytda lausunnot
Suomen Pankilta, valtiovarainministerioltd ja sosiaali- ja terveysministeriolta
(Valtiovarainministerio, n.d.). Johtokunnalle on lainsdadanndssa annettu toimivalta
kayttda erilaisia makrovakausvalineitd rahoitusvakauteen kohdistuvien riskien
ehkaisemiseksi ja vahentamiseksi. Yksi kotitalouksien asuntoluotonantoon kohdistuva
valine on enimmaisluototussuhde eli lainakatto. Finanssivalvonta voi rahoitusvakauteen
kohdistuvien riskien poikkeuksellisen kasvun rajoittamiseksi alentaa laissa saadettyja
luoton enimmaismaaria enintadn 10 prosenttiyksikolla. Kesakuun 2026 alussa voimaan
tulleen lakimuutoksen (352/2026; HE 190/2025 vp) jalkeen Finanssivalvonta voi
puolestaan asuntomarkkinoiden laskusuhdanteen rajoittamiseksi nostaa muun kuin
ensiasunnon hankintaa varten otetun luoton enimmaismaarda enintdadn 5
prosenttiyksikolla. Lisdksi Finanssivalvonta voi rajoittaa muiden vakuuksien kuin
esinevakuuksien huomioon ottamista luototussuhdetta laskettaessa (Laki
luottolaitostoiminnasta 610/2014, 15 luku 11 8§).

Fivan kaytdssd olevat makrovakausvalineet voidaan jakaa karkeasti pankkeihin
kohdistuviin padomavaatimuksiin ja lainanottajiin tai luotonantoon kohdistuviin
valineisiin. Pankkeihin kohdistuvia valineitd ovat muun muassa vastasyklinen
paaomapuskurivaatimus (Countercyclical Capital Buffer, CCyB), josta Suomessa
kaytetaan nimitysta muuttuva lisapadomavaatimus, jarjestelmariskipuskuri (Systemic



Risk Buffer, SyRB) ja merkittaville luottolaitoksille asetettavat O-Sll-puskurit'. Esimerkiksi
vastasyklinen padomapuskurivaatimus Suomeen kohdistuville luottovastuille on talla
hetkella 0 prosenttia, mutta Fiva voi aktivoida vaatimuksen ja nostaa sen enintaan 2,5
prosenttiin, mikali luotonannon kasvuun liittyvat riskit lisdantyvat. Kotitalouksien
asuntoluotonantoon kohdistuvista valineista Fivan paatosvallassa ovat
enimmaisluototussuhteen tason muuttaminen edella kuvatuissa rajoissa seka suositus
luotonhakijan luottojen ja rahoitusvastikkeiden enimmaishoitorasitteesta. Suositus
toimii  kdytdnndssd luotonhakijan maksukyvyn stressitestind. Sen mukaan
velanhoitomenot saavat olla enintdadn 60 prosenttia kotitalouden nettotuloista, kun
laskennassa huomioidaan enintdan 25 vuoden takaisinmaksuaika ja vahintaan 6
prosentin korkotaso. Fivan paatdsvallan ulkopuolella asuntoluotonantoa rajoittavat
lisdksi suoraan laissa saadetyt vaatimukset. Tallaisia ovat asuntoluottojen
enimmaistakaisinmaksuaika sekd uudiskohteiden taloyhtidlainojen enimmaisosuutta,
lyhennysvapaita ja takaisinmaksuaikaa koskevat rajoitteet (Laki luottolaitostoiminnasta
610/2014, 15 luku). Taloyhtidlainojen rajoitteiden valjentdmisestd voi paattaa
valtioneuvosto asetuksella.

Varsinaisten makrovakausvalineiden lisaksi Fiva kayttda valvonnassaan myds
maarayksia, ohjeita ja suosituksia, joilla tdsmennetddn lainsdddannon vaatimuksia
esimerkiksi raportoinnin, riskienhallinnan ja hallintojarjestelmien osalta. Naiden
oikeudellinen luonne vaihtelee (Finanssivalvonta, 2023). Fivan maaraykset ovat
velvoittavia oikeusnormeja, joita valvottavien on noudatettava. Ohjeilla Fiva puolestaan
ilmaisee valvontakaytantojaan ja nakemyksiaan siita, miten lainsaddantoa tulisi tulkita
tai soveltaa. Suositukset ovat muodollisesti ei-velvoittavia, eika niiden noudattamatta
jattaminen sellaisenaan johda hallinnollisiin seuraamuksiin. Kaytanndssa suositukset
ohjaavat luotonantajien toimintaa lahes yhtd vahvasti kuin sitovat maaraykset.
Esimerkiksi asuntoluottojen enimmaishoitorasitetta koskevaa suositusta noudatetaan
pankeissa kaytannossa taysimaaraisesti (Vaitomaa & Savio, 2025), vaikka silla ei ole lain
tasoista perustaa. Suositusten oikeudellista asemaa on pidetty merkittavana
kysymyksena, ja hallitus paatti kevaan 2025 puolivaliriihessa teettda riippumattoman
oikeudellisen selvityksen Finanssivalvonnan suositusten roolista ja kaytosta. Selvityksen
on maara valmistua vuoden 2026 loppuun mennessa (Valtioneuvoston kanslia, 2025).

Asuntorahoituksen varainhankintaa ohjaa EU:n katettujen joukkovelkakirjalainojen
kehikko, joka edellyttaa erillista kattorekisteria, ylikatetta ja riippumatonta valvontaa
seka maarittaa katteeksi kelpaavat saatavat. Kansallisesti kehikko on pantu taytantoon
lailla kiinnitysluottopankeista ja katetuista joukkolainoista (151/2022). Kuluttajansuojan
ja luotonannon lapinakyvyyden osalta puolestaan asuntoluottodirektiivi (Mortgage
Credit Directive, MCD) edellyttdd muun muassa takaisinmaksukyvyn arviointia ja
standardoitua tiedonantoa.

' Other Systemically Important Institutions (O-Sll).



2.2.2 Ruotsi

Koska Ruotsi ei kuulu pankkiunioniin, rahoitusjarjestelman ja asuntorahoituksen
ensisijainen valvoja on Finansinspektionen (Fl)2. Se valvoo pankkeja ja muita
luottolaitoksia, asettaa ja soveltaa padoma- ja likviditeettivaatimuksia EU-saantelyn
puitteissa, seuraa asuntoluotonannon kaytantdja ja valvoo kuluttajansuojaa
luotonannossa. Fl:n ohjaus perustuu seka sitoviin sdantdihin ettd valvonnalliseen
ohjaukseen. Jalkimmaiseen kuuluvat esimerkiksi yleiset ohjeet (allmé&nna rad), jotka
eivdt ole muodollisesti sitovia mutta joilla on merkittdvd kaytanndn vaikutus
markkinatoimijoiden menettelytapoihin. Euroopan keskuspankki seuraa kuitenkin
suurimpia pohjoismaisia pankkikonserneja rajat ylittavien riskien vuoksi, myods
Ruotsissa, mutta ilman suoraa valvontamandaattia.

Ruotsin asuntorahoitusta koskeva saantely uudistui 1.4.2026 alkaen. Uudistuksen myota
osa Fl:n aiemmin antamista maarayksista ja yleisistd ohjeista poistettiin ja siirrettiin
suoraan lainsaadantoon (SFS 2026:226). Samassa yhteydessa lainsaataja rajoitti Fl:n
aiempaa norminantovaltaa erityisesti asuntolainojen lyhennysvaatimuksiin liittyen.

Uudistuksen taustalla on lainsdadantdomuutos, jonka seurauksena osa aiemmin
viranomaisohjeisiin perustuneista sdanndistd on nostettu lain tasolle. Fl:n rooli
painottuu jatkossa entistd enemman valvontaan ja luottolaitosten toiminnan
seurantaan, erityisesti sen varmistamiseen, ettd luotonmydntd ja luottokelpoisuuden
arviointi toteutetaan asianmukaisesti (Finansinspektionen, 2026a).

Ruotsin keskuspankki (Sveriges Riksbank) vastaa rahapolitiikasta ja
rahoitusvakausanalyysista. Lisdksi se on 1.4.2026 alkaen paattdnyt vastasyklisen
paaomapuskurivaatimuksen (CCyB) tasosta. Paatosvalta siirtyi Finansinspektionenilta
Riksbankille osana makrovakausvalvonnan uudistusta.

Haastattelujen perusteella muutoksen kaytdnnodn vaikutuksia ei ole vield ollut
mahdollista havaita, silla uudistus on ollut voimassa vasta lyhyen aikaa. On kuitenkin
mahdollista, ettd saantelyn siirtyminen viranomaisohjeista lainsdadantodon tekee
jarjestelmasta jatkossa aiempaa hitaammin muuttuvan ja vahemman joustavan.

Ruotsissa toimii lisdksi Finansiella stabilitetsradet, joka toimii eri viranomaisten
yhteistyéfoorumina saannollisiin keskusteluihin rahoitusvakaudesta,
jarjestelmariskeistd ja kriisivalmiudesta. Neuvoston puheenjohtajana toimii
finanssimarkkinaministeri  (finansmarknadsminister) ja jasenina ovat Ruotsin
keskuspankki, FlI sekd Riksgalden®. Sen tarkoituksena on ehkaistd koko

2 poikkeuksena on Nordea: koska konsernin emoyhtié on Suomessa, EKP valvoo konsernia
kokonaisuutena, ja valvonta kattaa myds sen ruotsalaisen tytaryhtion Nordea Hypotekin.
Finansinspektionen valvoo tytaryhtiota kuitenkin myds erikseen Ruotsissa.

3 Riksgélden (Swedish National Debt Office) on Ruotsin valtion velkatoimisto ja rahoituskriisiviranomainen.
Se on valtiovarainministerion alainen keskusviranomainen, joka vastaa valtion rahoituksesta, tietyista
rahoitusjarjestelman turvamekanismeista seka pankkien kriisinratkaisusta.
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rahoitusjarjestelmaa koskevia hairidita ja vahentaa reaalitaloudelle koituvia haittoja.
Neuvostolla ei kuitenkaan ole toimivaltaa paatdoksentekoon eikd se anna sitovia
maarayksia, vaan Fl ja Ruotsin keskuspankki paattavat kukin itsenaisesti omissa
mandaateissaan, millaisia toimia toteutetaan. Neuvoston rooli on koordinoida, vaihtaa
tietoa, sekd muodostaa yhteisia tilannekuvia ja keskustella mahdollisista toimenpiteista.
Huhtikuusta 2024 ldhtien neuvosto on toiminut osana Ruotsin hallituksen kansliaa
(Regeringskansliet). (Regeringskansliet, 2024)

2.2.3 Tanska

Kuten Ruotsi, myoskdan Tanska ei kuulu Euroopan pankkiunioniin. Taman vuoksi
pankkien ja kiinnitysluottolaitosten valvonta tapahtuu lahtdkohtaisesti kansallisten
viranomaisten toimesta. Euroopan keskuspankilla ei siten ole Tanskan luottolaitoksiin
suoraa valvontamandaattia, vaikka se seuraa suurten pohjoismaisten pankkikonsernien
riskeja euroalueen rahoitusvakauden ndkdkulmasta.

Tanskan rahoitussektorin keskeinen valvontaviranomainen on Finanstilsynet (Danish
Financial Supervisory Authority, DFSA). Se vastaa pankeille ja kiinnitysluottolaitoksille
(realkreditinstitutter) kohdistuvasta mikrotason valvonnasta, riskienhallinnan ja
sisdisten mallien valvonnasta sekd kuluttajansuojaan liittyvastd valvonnasta
luotonannossa. Finanstilsynetillda on myos keskeinen rooli makrovakauspaatdsten
toimeenpanossa javalvonnassa, mutta se ei yksin paata kaikista makrovakausvalineista,
kuten paaomapuskureista.

Makrovakauspolitiikan valmistelussa ja koordinoinnissa keskeinen toimija on Systemic
Risk Council eli jarjestelmariskineuvosto (SRC, Det Systemiske Risikorad). SRC:n
tehtdvana on tunnistaa ja seurata rahoitusjarjestelman systeemisia riskeja sekd antaa
suosituksia niiden vdhentdmiseksi. Neuvostossa ovat edustettuina muun muassa
Tanskan keskuspankki, Finanstilsynet, ministeridot seka riippumattomat asiantuntijat.
Kaytannossa SRC:n toiminta jakautuu kolmeen osa-alueeseen: rahoitusjarjestelman
riskien seurantaan, politiikkatoimien suositteluun sekd toteutettujen toimenpiteiden
arviointiin. (Det Systemiske Risikorad, n.d.)

Tanskan keskuspankilla (Danmarks Nationalbank) on tassa kehikossa erityinen asema.
Keskuspankki keskittyy rahapolitiikkaan, rahoitusvakausanalyysiin, maksujarjestelmiin
ja hatalikviditeettiin, mutta sen paajohtaja toimii samalla SRC:n puheenjohtajana. Tama
luo poikkeuksellisen kaksoisroolin: keskuspankki johtaa makrovakausriskien arviointia ja
suositusten valmistelua, vaikka se ei itse kontrolloi makrovakausinstrumenttien kayttoa.

Tanskan makrovakauskehikon erityispiirre onkin paatésvallan jakautuminen. Vaikka SRC
toimii makrovakauspolitiikan keskeisena asiantuntija- ja koordinaatioelimena, silld on
paaosin neuvoa-antava rooli eikd suoraa maardysvaltaa makrovakausvalineisiin.
Esimerkiksi vastasyklista padomapuskuria (CCyB) koskevat paatokset tekee Tanskassa
elinkeinoministerio SRC:n suosituksen pohjalta (Rohde & Sangill, 2020). Jarjestely on
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eurooppalaisittain poikkeuksellinen, silla useissa maissa paatdsvalta on keskuspankilla
tai finanssivalvontaviranomaisella. Vuoden 2020 tietojen mukaan vastaavanlainen
hallitukselle keskitetty paatosvalta makrovakausinstrumenteista oli Euroopassa lahinna
Tanskassa ja Norjassa (Rohde & Sangill, 2020).

Poliittinen paatoksentekorakenne voi kuitenkin tehdd makrovakaustoimista alttiimpia
viivastyksille ja aluepoliittisille paineille. Esimerkiksi vuonna 2017 SRC suositti
kotitalouksien korkeaa velkaantumista rajoittavia toimenpiteita. Rajoitukset oli tarkoitus
kohdentaa aluksi Kobpenhaminaan ja Aarhusiin, joissa asuntomarkkinoiden riskit olivat
erityisen korostuneita. Paikallispoliittisen vastustuksen vuoksi toimeenpanoa kuitenkin
lykattiin (Rohde & Sangill, 2020).

Makrovakauskehikkoa taydentdd Finanstilsynetin tilsynsdiamant-valvontakehikko
(supervisory diamond). Se ei ole makrovakauspuskuri vaan valvonnallinen véline, jolla
Finanstilsynet seuraa luottolaitosten riskinottoa maarallisten raja-arvojen avulla. Raja-
arvon ylittaminen ei johda automaattiseen seuraamukseen, mutta se voi johtaa valvojan
toimenpiteisiin. Kehikosta on kaksi versiota. Pankkien kehikko asettaa raja-arvot suurille
asiakasriskeille, luotonannon kasvulle, kiinteistoalan vastuiden osuudelle
luotonannosta sekd maksuvalmiudelle (Finanstilsynet, 2025). Kiinteistdalan vastuiden
raja  rajoittaa  pankkien altistumista muun muassa rakennuttajille ja
kiinteistokehityshankkeille. Kiinnitysluottolaitosten kehikko puolestaan asettaa raja-
arvot luotonannon kasvulle, lainanottajien korkoriskille, yksityishenkildille mydnnettyjen
lyhennysvapaiden lainojen osuudelle, lyhytaikaisella rahoituksella katettujen lainojen
maaralle seka suurille asiakasriskeille (Finans Danmark, 2021). Kehikot tdydentavat
muuta makrovakausvalvontaa ja kohdistuvat erityisesti yksittaisten laitosten
riskiprofiiliin.

2.2.4 Vertailu maiden valilla

Kaikki kolme maata soveltavat samaa EU:n vakavaraisuus- ja makrovakauskehikkoa,
mutta kansallinen toimeenpano ja sdantelyn sitovuus eroavat toisistaan. CRR-asetus ja
sen muutokset, mukaan lukien CRR Il ja CRR lll, ovat suoraan sovellettavaa oikeutta
kaikissa kolmessa maassa, eikd kansallinen lainsdataja tai valvoja voi poiketa niista
lievempaan suuntaan. Euroopan pankkiviranomainen, EPV, valmistelee teknisia
saantely- ja taytantoonpanostandardeja, antaa ohjeita ja edistda yhteisen saantokirjan
yhdenmukaista soveltamista. Esimerkiksi rakennusaikaisen kiinteistokehitysluoton eli
ADC-vastuiden riskipainotus perustuu kaikissa kolmessa maassa samaan EU:n
pankkisdantelyyn. CRR Ill:n mukaan ADC-vastuiden lahtdkohtainen riskipaino
standardimenetelmassa on 150 prosenttia, mutta se voidaan alentaa 100 prosenttiin, jos
asetuksessa sdadetyt ja EPV:n teknisissa standardeissa tai ohjeistuksessa tasmennetyt
edellytykset tayttyvat. Sen sijaan luottolaitosdirektiivi, CRD, on pantava taytantodn
kansallisesti, ja juuri tassa taytantodnpanossa — erityisesti siind, mika viranomainen
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kayttda CRD:n sallimaa kansallista liikkumavaraa ja milla paatoksentekomekanismilla —
maiden valilld on huomattavia eroja.

Suomi erottuu vertailussa selkeimmin ja perinteisimmin institutionalisoituna. Suomessa
makrovakausvalineiden  kaytostad paattda Finanssivalvonnan johtokunta, ja
Finanssivalvonta toimii sekd pankkisektorin pddomavaatimuksiin liittyvien valineiden
ettd lainanottajapohjaisten valineiden keskeisena kansallisena viranomaisena. Lisaksi
Suomessa ei ole lakisaateista makrovakausneuvostoa, mutta Ruotsin Finansiella
stabilitetsradetia vastaavaa koordinaatiotehtavaa hoitaa valtiovarainministerion johtama
makrovakauspolitiikan yhteistydryhma, jolla ei ole p&atosvaltaa.

Ruotsissa tapahtui kevaalla 2026 muutoksia, joiden seurauksena vastasykliseen
paaomapuskuriin eli CCyB:hen liittyva paatosvalta siirtyi Fl:lta Riksbankille. Tama toi
Ruotsia lAhemmas mallia, jossa keskuspankilla on suoraa makrovakausvaltaa, toisin
kuin Suomessa ja Tanskassa. Samalla Fl:n norminantovaltaa rajoitettiin
lyhennysvaatimusten osalta, kun saantelya siirrettiin Finansinspektionenin sitovista
viranomaismaarayksista lain tasolle. Muutos oli siten kaksisuuntainen: keskuspankki sai
lisda valtaa CCyB-paatoksenteossa, mutta valvojan norminantovalta
lyhennysvaatimuksissa kaventui.

Tanska poikkeaa Suomesta ja Ruotsista siina, ettd lopullinen péaatosvalta
makrovakausvalineista — myds CCyB:sta — on poliittisella toimielimella,
elinkeinoministeriolla, SRC:n suosituksen pohjalta, kun taas Suomessa paatosvalta on
valvojalla (Fiva) ja Ruotsissa huhtikuusta 2026 alkaen keskuspankilla (vrt. Rohde &
Sangill, 2020, joiden mukaan vastaava malli oli Euroopassa harvinainen, lahinna
Tanskassa ja Norjassa).
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Taulukko 1 Yhteenveto maiden vélisista eroista ja yhtélaisyyksistd makrovakauspaatbksenteon rakenteessa.

Suomi

Finanssivalvonta (Fiva);
suurimmat pankit EKP:n
valvonnassa

Fivan johtokunta

Osa-alue
Ensisijainen
valvoja

CCyB-
paatosvalta

Lainakatto: laki, Fiva voi
muuttaa tasoa.
Hoitorasite: Fivan suositus.
Laina-aika ja
taloyhti6lainat: laki ja
valtioneuvoston asetus

Lainanottajavali
neiden perusta

NCTIGCIMEELCEN VM:n johtama
yhteistyéryhma
(koordinoiva)
Valvojavetoinen;
keskuspankki ja ministeriot

osallistuvat valmisteluun

Paatoksenteko
mallin luonne

Ruotsi
Finansinspektionen (FI)

Riksbank

(huhtikuusta 2026;
aiemmin Fl)

Laki (2026:226) 1.4.2026
alkaen: lainakatto ja
lyhennysvaatimukset. Fl
valvoo

Finansiella stabilitetsradet
(neuvoa-antava)

Jaettu: lainsaataja
(lainanottajavalineet),
keskuspankki (CCyB) ja
valvoja
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Tanska
Finanstilsynet (DFSA)

Elinkeinoministerio (SRC:n
suosituksesta)

Kiinnitysluoton 80 %:n raja
laissa. Omarahoitus 5 %,
lainatyyppirajoitukset ja
kasvualueiden ohje
elinkeinoministerion ja
Finanstilsynetin
saadoksissa ja ohjeissa

Systemic Risk Council
(neuvoa-antava)

Poliittinen: ministerio
paattaa
paaomapuskureista
neuvoston suosituksesta



3 Asuntorakentamisen rahoitus

Tassa luvussa tarkastellaan Suomen, Ruotsin ja Tanskan keskeisia asuntorakentamisen
rahoituskaytantdja. Tarkastelu keskittyy vapaarahoitteisen omistusasuntotuotannon
rahoitukseen, erityisesti asunto-osakeyhtiomuotoiseen tai vastaavaan
kerrostalotuotantoon. Luku jakautuu neljaan alalukuun: kolmessa ensimmaisessa
kasitellddn kunkin maan kaytantoja erikseen ja neljannessa vertaillaan maita.

3.1 Suomi

Suomessa toimivat luottolaitokset myontavat suurimman osan asuntoyhteisdjen
luotoista. Merkittava osa pankkien asuntoyhteisdille mydnnettyjen lainojen kannasta on
uudisrakentamiseen mydnnettyd rakennusaikaista rahoitusta. Heinakuun 2026 lopussa
asuntoyhteisojen lainakanta oli 46,8 miljardia euroa (Kuvio 4). Samana ajanjaksona
(heindkuu 2026) uusia kotitalouksien asuntolainoja nostettiin 1,2 mrd. euron edest3,
mika on 6 prosenttia vahemman kuin vuosi sitten vastaavana aikana ja 15 prosenttia
vahemman kuin keskimaarin heindkuussa (Suomen Pankki, 2026h).
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Kuvio 4 Lainat asuntoyhteiséille. (Ldhde: Suomen Pankki (2026a), AsuntoyhteisGjen lainakanta)

3.1.1 Rakentamisvaiheen rahoitus

Suomessa vapaarahoitteinen kerrostalorakentaminen toteutetaan usein asunto-
osakeyhtiomuodossa. Rakennusyhtio toimii hankkeen perustajaosakkaana, perustaa
asunto-osakeyhtion ja kadynnistda hankkeen rahoituksen sekd ennakkomarkkinoinnin.
Ostajat eivat osta rakennusta suoraan, vaan asunto-osakeyhtidon osakkeita, jotka
tuottavat hallintaoikeuden tiettyyn huoneistoon. Tama rakenne vaikuttaa keskeisesti
myds rahoitukseen: osa hankkeen hinnasta voidaan kattaa ostajan maksamalla
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kauppahinnalla ja osa asunto-osakeyhtiolle otettavalla yhtidlainalla, jota osakkaat
mydhemmin maksavat rahoitusvastikkeina tai kertasuorituksina.

Vapaarahoitteisten kerrostalohankkeiden rahoitus perustuu tyypillisesti rakennuttajan
omaan paaomaan ja pankin myontamaan rakennusaikaiseen luottoon.
Rakennusaikainen pankkirahoitus on keskeinen osa hankkeiden rahoitusrakennetta, ja
taloyhtidlainoja koskeva saantely vaikuttaa olennaisesti siihen, millaisilla ehdoilla
hankkeita voidaan toteuttaa. Suomessa 1.6.2026 voimaan tullut laki 352/2026 antaa
valtioneuvostolle mahdollisuuden saataa asetuksella asunto-osakeyhtion
rakentamisvaiheen luoton enimmaismaarasta seka enimmaistakaisinmaksuajasta. Lain
mukaan rakentamisvaiheen asuntoyhteiséluoton enimmaismaard on 60 prosenttia
myytavaksi  tarjottavien asunto-osakkeiden velattomasta hinnasta, mutta
valtioneuvoston asetuksella maarda voidaan korottaa enintddn 70 prosenttiin. Lain
nojalla 1.7.2026 voimaan tullut valtioneuvoston asetus 608/2026 asetti
enimmaismaaraksi 70 prosenttia. Lisaksi asetuksella asuntoyhteisdluoton
enimmaistakaisinmaksuajaksi sdadettiin 40 vuotta, kun lain mukainen perustaso on 30
vuotta.

Pankit eivat rahoita hankkeita pelkan rakennusluvan tai suunnitelman perusteella, vaan
arvioivat kohteen myyntikelpoisuutta, rakennusyhtion taloudellista kantokykya ja
kokemusta seka kykya saattaa projekti menestyksekkaasti loppuun. Lisaksi myds
esimerkiksi kohteen sijainti ja koko seka taloyhtion omistusrakenne vaikuttavat
rakennusaikaisen rahoituksen ehtoihin ja myontodn. Esimerkiksi sijoittajatahojen suuri
omistusosuus nahdaan luottoriskien arvioinnissa paasaantoisesti riskitekijana.
Keskeisena ehtona lainarahoituksen myodntamiselle kaytetddn usein myds
ennakkovarausastetta, jonka perusteella osa asunnoista tulee olla varattuna ennen
rakentamisen kaynnistymistd tai rahoituksen nostamista. Haastattelujen perusteella
tyypillinen edellytetty ennakkovarausaste on vahintddn 60 prosenttia; joissakin
tapauksissa vaatimus voi olla huomattavasti korkeampi, mikali hanke nahdaan
riskipitoisempana.

Haastatteluissa nousivat esiin  myds ennakkovarauksiin liittyvdt haasteet:
ennakkovarausaste ei valttdmatta ole luotettava indikaattori lopullisesta myynnista.
Korkea varausaste ei takaa toteutuvia kauppoja, vaan varaukset voivat muuttua tai
peruuntua ennen kaupantekoa, minka vuoksi varausasteen rooli asuntojen menekin
arvioinnissa ndhdaan rajallisena.

Rakennusaikaisen luoton marginaali maaraytyy ensisijaisesti rakennuttajaan liittyvan
riskin perusteella, minkd vuoksi se on yleensd korkeampi kuin valmiin taloyhtion
rahoituksessa. Kokonaiskoron taso ei kuitenkaan valttdmattd muutu hankkeen
valmistuttua. Pankkien hinnoittelukdytannoissa voidaan erottaa kaksi lahestymistapaa:
yhtendinen hinnoittelu koko rahoitusjaksolle sekd porrastettu malli, jossa
rakennusaikainen korko on korkeampi ja valmistumisen jalkeinen korko alempi.
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Riskinjaon nakokulmasta rakennusaikainen marginaali toimii pankille korvauksena
hankkeen valmistumiseen, kustannuksiin, myyntiin ja rakennuttajan taloudelliseen
kantokykyyn liittyvasta epavarmuudesta. Marginaali ei kuitenkaan poista pankin
luottoriskia, vaan siirtaa riskin osaksi hankkeen rahoituksen kustannusta. Jos sama
korkotaso jaa voimaan myos valmistumisen jalkeen, voi rakennusvaiheen riskipreemio
siirtyd osittain asunto-osakeyhtion ja osakkaiden pitkdaikaisesti maksettavaksi.
Porrastettu hinnoittelu taas kohdistaa riskipreemion selvemmin rakentamisaikaan,
jolloin hankkeen riskit ovat suurimmillaan. Haastattelujen perusteella rakennuttajat
suosivat usein ensimmaista vaihtoehtoa sen selkeyden vuoksi, mika helpottaa myds
loppuasiakkaiden ymmarrysta korkotasosta.

Uudiskohteiden yhtidlainoihin on usein sisaltynyt lyhennysvapaita jaksoja, joiden aikana
osakkaat maksavat rahoitusvastikkeessa paaosin lainan korkoja. Vuonna 2023 voimaan
tullut saantely rajoitti rakentamisvaiheen jalkeisen lyhennysvapaan tai sdannollista
lyhennysta pienempien maksuerien enimmaiskeston 12 kuukauteen rakentamisvaiheen
paattymisesta. Kesakuussa 2026 voimaan tullut lakimuutos antoi valtioneuvostolle
mahdollisuuden pidentaa tata enimmaiskestoa asetuksella, ja 1.7.2026 voimaan tullut
valtioneuvoston asetus nosti enimmaiskeston 24 kalenterikuukauteen. Muutos lieventaa
siten vuonna 2023 asetettua yhden vuoden enimmaisrajaa, mutta ei palauta saantelya
sitd edeltaneelle tasolle. Finanssivalvonnan vuonna 2018 toteuttaman kyselyn
perusteella rakennusvaiheen jalkeisten lyhennysvapaiden enimmaispituus oli
taloyhtiolainoissa tyypillisesti 3-5 vuotta (Finanssivalvonta, 2018).

3.1.2 RS-jarjestelma rakentamisvaiheen rahoituksessa

Suomessa rakentamisvaiheessa myytavid uusia asuntoja koskee asuntokauppalakiin
perustuva RS-jarjestelma. Sen tarkoituksena on suojata ostajia tilanteessa, jossa
asunto-osakeyhtidon osakkeita myydaan kuluttajille ennen rakennuksen valmistumista.
Jarjestelméan tausta on pankkien kehittamassd kaytdnndssa, joka otettiin kayttodn
vuonna 1972 ja joka myéhemmin vakiintui osaksi uuden asunnon kauppaa koskevaa
saantelya.

RS-jarjestelma on tarkea osa asuntorakentamisen rahoitusta, koska se maarittaa ehdot,
joilla rakennusyhtid voi myyda asuntoja sitovasti jo rakentamisvaiheessa ja kayttaa
ostajien maksamia kauppahintaerid hankkeen rahoituksessa. Ennen sitovaa kauppaa
kohdetta voidaan ennakkomarkkinoida ostajien kiinnostuksen selvittdmiseksi.
Ennakkomarkkinoinnissa tehty varaus ei viela merkitse sitovaa asuntokauppaa, ja
kuluttajan on voitava vetaytya varauksesta ilman seuraamuksia ja saada varausmaksu
takaisin.

Sitova rakentamisvaiheen kauppa sen sijaan edellyttda, ettd perustajaosakas on
toimittanut turva-asiakirjat sailytettavaksija asettanut laissa edellytetyt vakuudet. Turva-
asiakirjat sailyttda yleensa hanketta rahoittava luottolaitos eli RS-pankki, ja niihin sisaltyy
ostajien ja rahoittajien kannalta olennaisia tietoja esimerkiksi asunto-osakeyhtiosta,
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taloussuunnitelmasta, yhtidlainoista, vakuuksista, rakennusluvasta ja tontista.
Vakuusjarjestelma puolestaan suojaa ostajia ja asunto-osakeyhtiotd seka
rakentamisvaiheessa etta valmistumisen jalkeen: siihen kuuluvat rakentamisvaiheen
vakuus, rakentamisvaiheen jalkeinen vakuus ja suorituskyvyttdmyysvakuus.

RS-pankki voi toimia seka hankkeen rahoittajana etta turva-asiakirjojen sailyttajana. Sen
tehtava on varmistaa, etta laissa edellytetyt asiakirjat ja vakuudet ovat olemassa ennen
kuin asuntoja tarjotaan kuluttajille sitovasti. RS-pankki ei kuitenkaan vastaa hankkeen
rakennusteknisesta laadusta tai kaupallisesta onnistumisesta, vaan naista vastaa
perustajaosakas eli kdytanndssa rakennusyhtio. Asuntokauppalaki antaa kuitenkin myos
osakkeenostajille oikeuden valita rakennustydn tarkkailijan, joka valvoo nimenomaan
ostajien etua — etta rakennus valmistuu sopimuksen mukaisesti. RS-pankin oma
valvontarooli sen sijaan rajoittuu maksutilin kayton tarkastamiseen. Kokonaisuutena RS-
jarjestelma mahdollistaa keskeneraisten asuntojen myynnin ja ostajien maksuerien
hyddyntamisen hankkeen rahoituksessa, mutta asettaa talle menettelylle ostajansuojaa
turvaavat ehdot.

Ostajan mahdollisuus vetaytya kaupasta riippuu siita, missa vaiheessa kauppaa ollaan.
Ennakkomarkkinoinnin aikana tehty varaus ei sido ostajaa: jos kauppa jaa syntymatta,
myyjan on palautettava varausmaksu (asuntokauppalaki 3 luku). Jos ostaja on kuitenkin
teettdnyt varausvaiheessa erilliselld sopimuksella esimerkiksi suunnittelutdita, ne on
maksettava sopimuksen mukaisesti.

Jos ostaja tekee asuntokauppalain 3 luvun mukaisen ostotarjouksen, jonka vakuudeksi
annetaan kasiraha tai jossa sovitaan vakiokorvauksesta, han voi joutua maksamaan
kasirahan tai vakiokorvauksen, jos kauppa jaa haneen syysta tekematta. Kasiraha tai
vakiokorvaus saa olla enintaan nelja prosenttia tarjotusta kauppahinnasta.

Sitovan kauppakirjan allekirjoittamisen jalkeen kauppa voi purkautua kahdella tavalla.
Ensinnakin ostaja voi purkaa kaupan myyjan sopimusrikkomuksen perusteella, mika
edellyttad lahtdkohtaisesti olennaista sopimusrikkomusta. Tallainen peruste voi olla
esimerkiksi olennainen viivastyminen, olennainen virhe asunnossa tai sellaiset
virheelliset tai puutteelliset tiedot kohteesta tai asunto-osakeyhtion taloudellisista
vastuista, joiden merkitys ostajan kannalta on olennainen. Vahaiset virheet eivat yleensa
oikeuta kaupan purkuun, vaan seuraamuksena voivat olla esimerkiksi virheen
korjaaminen, hinnanalennus tai vahingonkorvaus.

Toiseksi ostaja voi asuntokauppalain 4 luvun 32 §:n nojalla peruuttaa kaupan ennen
asunnon hallinnan luovutusta ilman erityista syyta. Rakentamisvaiheen kaupassa tdma
on mahdollista koko rakentamisajan. Peruutus johtaa kaupan purkautumiseen, mutta
juridisesti kyse on ostajan sopimusrikkomuksesta, josta seuraa 35 8§:n nojalla
velvollisuus korvata myyjalle kaupasta ja uudelleenmyynnista aiheutuneet kustannukset
sekd muu myyjalle aiheutunut kohtuullinen vahinko. Korvattavia vahinkoja voivat olla
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esimerkiksi uudelleenmyynnin kulut, kohtuullinen osuus vastikkeista peruutuksen ja
uudelleenmyynnin valiseltd ajalta, lisd- ja muutostyot, joista ei ole hyotya
jatkomyynnissa, seka asunnon hinnan lasku. Yleisesti kaytdossa olevan, kuluttaja-
asiamiehen hyvaksyman kauppakirjamallin mukaan osasta vahingosta voidaan sopia
vakiokorvauksena. Korvausta voidaan 38 8:n nojalla sovitella, jos se olisi kohtuuton,
esimerkiksi silloin, kun peruutus johtuu maksuvaikeuksista, joihin ostaja on joutunut
sairauden, tyottdmyyden tai muun erityisen syyn vuoksi paaasiassa omatta syyttaan.

Taulukossa 2 esitetddn yksinkertaistettu prosessikuvaus asuntorakentamisen
rahoitukseen liittyen.
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Taulukko 2 Uusien asunto-osakeyhtidasuntojen tuotanto Suomessa - yksinkertaistettu prosessikuvaus

Rakennusyhtio

* Hankkii tontin tai
rakennusoikeuden

* Perustaa asunto-
osakeyhtion

* Suunnittelee hankkeen
ja hakee rakennuslupaa

* Hakee rakennusaikaista
rahoitusta

* Kéynnistaa
ennakkomarkkinoinnin
ja keraa
ennakkovarauksia

» Toimittaa turva-asiakirjat
RS-pankin sailytettaviksi
ja asettaa lakisaateiset
vakuudet ennen sitovia
kauppoja

* Asuinrakennuksen
rakentaminen

» Kayttaa
rakennusaikaista luottoa
hankkeen etenemisen
mukaan

* Myy asunto-osakkeita
RS-menettelyssa

Ennen
rakentamista

Rakentamisen
aikana

* Hallinta luovutetaan
ostajille

* Rakentamisvaiheen
jalkeinen vakuus jaa
voimaan

* Myymattomat asunnot
jaavat lahtokohtaisesti
rakennuttajan (tai
perustajaosakkaan)
vastuulle

Rakennuksen
valmistuttua

Luottolaitos/
RS-pankki

* Arvioi hankkeen
rahoitettavuutta

* Maarittelee
rakennusluoton ehdot

* Voi edellyttaa riittavaa
ennakkovarausastetta
ennen rakentamisen
kaynnistamista

* Sailyttaa turva-
asiakirjat ja varmistaa,
etta laissa edellytetyt
asiakirjat ja vakuudet
ovat olemassa

* Suorittaa maksueria
vaiheittain luoton
puitteissa

* Sailyttaa turva-
asiakirjat

* Rakennusaikainen
rahoitus muutetaan
valmiin asunto-
osakeyhtion
yhtiolainaksi tai
maksetaan osin pois
kauppahinta-
suorituksilla

* Myontaa lainoja
kotitalouksille
loppukauppahinnan
maksamista varten

* Taloyhtidlaina jaa
asunto-osakeyhtion
velaksi, jota osakkaat
maksavat
rahoitusvastikkeina tai
kertasuorituksina
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Kotitalous

* Tutustuu kohteeseen
ennakkomarkkinoinnis
sa

* \Voi tehd4 ei-sitovan
varauksen, josta voi
vetaytya ja saada
varausmaksun takaisin

 \Voi tehda sitovan
kaupan jo ennen
rakentamisen alkua,
kun RS-edellytykset
tayttyvat

» Tekee sitovan kaupan,
jos sitd ei ole tehty
aiemmin

* Maksaa kauppahinnan
eria sopimuksen
mukaisesti

* Osakkeenostajat voivat
valita rakennustyon
tarkkailijan valvomaan
etuaan

* Voi peruuttaa kaupan
ennen hallinnan
luovutusta;
peruutuksesta seuraa
vahingonkorvaus-
velvollisuus

* Maksaa
loppukauppahinnan
ja/tai ottaa
henkilokohtaisen
asuntolainan

* Muuttaa uuteen
asuntoon

* Maksaa mahdollista
yhtidlainaosuutta
rahoitusvastikkeina tai
maksaa sen pois
kertasuorituksena



3.1.3 Taloyhtiokorjausten rahoitus

Asuntojen korjaamiseen kaytetaan talld hetkella selvasti enemman rahaa kuin uusien
asuntojen rakentamiseen. Korjausrakentamisen arvo vuonna 2024 oli 9 miljardia euroa
ja uudisrakentamisen arvo reilu 4 miljardia euroa. Korkojen lasku on ollut hyvin tarkea
taloyhtidille, kohentanut yhtididen taloutta ja mahdollistanut korjaushankkeiden
kaynnistymisen. Taloyhtididen ongelmana on lainan saanti kasvukeskusten ulkopuolella,
kun asuntojen arvot ovat pudonneet eikd niiden arvon odoteta juuri kasvavan.
(Ymparistdministerio, 2026a)

Suomessa asunto-osakeyhtidolainsdadantod edellyttaa, etta taloyhtion hallitus esittaa
kirjallisen selvityksen yhtiokokoukselle seuraavan viiden vuoden aikana tarvittavista
kiinteiston ja rakennusten olennaisista kunnossapitotarpeista, joilla on vaikutusta
osakehuoneistojen kayttoon, yhtidvastikkeisiin tai muihin asumiskustannuksiin (Asunto-
osakeyhtiolaki, 6 luku 3 8). Taloyhtididen korjaukset rahoitetaan yleisimmin
taloyhtiolainalla, jota osakkaat lyhentavat kuukausittain rahoitusvastikkeina, tai
vaihtoehtoisesti kerdamalla osakkailta kertasuoritus. Hankkeita voidaan myos tukea
esimerkiksi ennakkosaastamisella. Kiinteistoliiton mukaan taloyhtididen lainansaannin
vaikeudet ovat viime vuosina lisdantyneet (Kiinteistoliitto, 2025). Finanssialan
nakemyksen mukaan Suomessa on yhd enemman asunto-osakeyhtioita, jotka eivat ole
pankkien ndkdkulmasta luototuskelpoisia (Ymparistdministerid, 2026a). Uudiskohteiden
rakentamisvaiheessa asunto-osakeyhtidlle myodnnettava taloyhtidlaina voi 1.7.2026
voimaan tulleen asetuksen mukaan olla enintddn 70 prosenttia myytavaksi tarjottavien
asunto-osakkeiden velattomasta hinnasta. Tama muodostaa myds vertailukohdan sille,
miten suuri osuus kohteen velattomasta hinnasta voidaan kattaa taloyhtiolainalla.

Suomessa taloyhtidlainat muodostavatkin haasteen erityisesti korjausrakentamisen
rahoituksessa, silla suurten peruskorjausten toteuttaminen voi estya, mikali asuntojen
arvot eivat riita tayttdmaan enimmaisluottovaatimuksia. Hallitus pyrkii vastaamaan
ongelmaan kevaadn 2026 kehysriihessa linjatuilla toimilla, joihin kuuluvat asunto-
osakeyhtididen perusparannuslainojen valtiontakauksien vahvistaminen seka
asuintalovarauksen korottaminen. Maaraaikaiseen asuinrakennusten
korjausrakentamisen avustukseen on varattu yhteensad 110 miljoonaa euroa vuosille
2026-2027.

3.2 Ruotsi

Ruotsissa yksityisesti omistettujen kerrostaloasuntojen paaasiallinen omistusmuoto on
bostadsratt, ja valtaosa yksityisomisteisista kerrostaloasunnoista on jarjestetty tassa
muodossa. Tama on asunto-osakeyhtiomuotoa lahinnd vastaava omistusasumisen
muoto, jossa ostaja saa oikeuden hallita tiettyd asuntoa bostadsrattsférening-
yhdistyksen jasenena. Juridisesti ostaja ei osta asuntoa kiinteistdoikeudellisessa
mielessa, vaan hankkii jasenosuuden bostadsréattsforening-yhdistyksessa.
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Jasenosuuteen liittyy yksinomainen ja lahtokohtaisesti pysyva oikeus hallita tiettya
asuntoa yhdistyksen omistamassa rakennuksessa.

Ruotsissa bostadsréattsférening-yhdistysten lainakannan kehitys osoittaa
rahoitusmarkkinoiden alkaneen vakautua varovaisesti vuoden 2025 aikana. Yhdistyksille
mydnnettyjen lainojen vuotuinen kasvuvauhti kdantyi vuoden aikana negatiivisesta
positiiviseksi: tammikuussa lainakanta supistui viela 1,0 prosenttia vuodentakaiseen
verrattuna, mutta joulukuussa kasvuvauhti oli noussut 0,8 prosenttiin. Kasvu on
kuitenkin edelleen hyvin maltillista, mikd kuvastaa asuntorakentamisen ja
uudiskohdemarkkinan hidasta elpymistd korkojen nousun jalkeisestd heikosta
suhdanteesta (SCB, 2026a). Haastattelujen perusteella rahoituksen saatavuudessa ei
kuitenkaan nahty merkittavia haasteita.

Lainakannan rakenteessa on tapahtunut muutos korkosidonnaisuuksien suhteen.
Bostadsrattsforening-yhdistysten lainoissa yli kolmen vuoden korkosidonnaisuudet ovat
pitkdan muodostaneet suurimman osuuden lainavolyymista, mutta niiden osuus on
pienentynyt pidemman aikaa (Kuvio 5). Vuoden 2025 lopussa suurimmaksi ryhmaksi
olivat nousseet lainat, joiden korkosidonnaisuus oli yli yksi vuosi mutta enintaan kolme
vuotta. Joulukuussa 2025 tdman ryhman lainavolyymi oli noin 193,6 miljardia kruunua,
kun yli kolmen vuoden korkosidonnaisuuksiin sidottujen lainojen maara oli lAhes samaa
suuruusluokkaa, noin 193,1 miljardia kruunua. Lyhyisiin, enintdan kolmen kuukauden
korkosidonnaisuuksiin eli kaytanndssa vaihtuvakorkoisiin lainoihin oli sidottu noin 137,6
miljardia  kruunua ja yli kolmen kuukauden mutta enintddn vuoden
korkosidonnaisuuksiin noin 35,0 miljardia kruunua (SCB, 2026a).
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Kuvio 5 Bostadsréattsférening-yhdistyksille mydnnetty luotonanto jaoteltuna korkosidonnaisuuden mukaan. Léhde:
SCB (2026a)
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Kehitys viittaa siihen, etta bostadsréattsfoérening-yhdistykset ovat siirtyneet osin pois
pitkistd korkosidonnaisuuksista kohti keskipitkia, 1-3 vuoden korkosidonnaisuuksia.
Tama voi heijastaa sekd korko-odotusten muutosta ettd tarvetta tasapainottaa
korkosuojan ja rahoituskustannusten valilld. Vaihtuvakorkoisten (alle 3kk
korkosidonnaisuuden) lainojen volyymi supistui lokakuusta 2024 elokuuhun 2025, mutta
kaantyi vuoden 2025 lopulla lievaan kasvuun.

3.2.1 Rakentamisvaiheen rahoitus

Ruotsissa omistusasumismuotoisten uudiskerrostalojen rakentamisvaiheen rahoitus
kytkeytyy tiiviisti bostadsréatt-jarjestelmaan®. Uudishankkeissa tama tarkoittaa, etta
rakennuttaja perustaa hanketta varten bostadsratt-yhdistyksen, jonka kautta asuntojen
tuleva hallinta ja osa rahoituksesta jarjestetddn. Rakentamisvaiheessa yhdistys ei
kuitenkaan viela toimi tavanomaisena asukkaiden hallinnoimana yhteisona, vaan sen
paatoksenteko on tyypillisesti rakennuttajan kontrollissa.

Rakennushankkeen rahoitus perustuu usein seka rakennuttajan omaan padomaan etta
pankin mydéntamaan rakennusaikaiseen luottoon. Rakentamisaikainen pankkirahoitus
toteutetaan usein byggnadskreditiv-muotoisena eli rakennushankkeelle mydnnettavana
luottolimiittind, jota nostetaan hankkeen etenemisen mukaan. Rakennusaikaisen
rahoituksen yhteydessa pankki seuraa hankkeen etenemistd ja voi edellyttda
rakennusvaiheen teknisid tarkastuksia ennen luoton seuraavia nostoja. Kaytadnndssa
tdhan voidaan kayttaa lyftbesiktning-tarkastuksia, joissa arvioidaan rakennustdiden
etenemistd suhteessa hankkeen suunnitelmiin. Kyse on rahoittajan luottoriskin
hallintaan liittyvasta kaytannosta. Valmistumisen jalkeen rakentamisen aikainen luotto
maksetaan yleensa pois ostajien loppusuorituksilla ja bostadsréttsférening-yhdistyksen
pitkdaikaisella rahoituksella. Taulukossa 3 esitetdan yksinkertaistettu prosessikuvaus.

“Ruotsissa otettiin vuonna 2009 kaytt66n myods omistusasunnot (dgarldgenhet), mutta niiden osuus
kerrostaloasuntokannasta on hyvin pieni, vain noin 0,1 prosenttia (SCB, 2026b).
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Taulukko 3 Uusien bostadsréatt-asuntojen tuotanto Ruotsissa - yksinkertaistettu prosessikuvaus (mukailtu ldhteesta

Lindberg (2018))

Ennen
rakentamista

Rakentamisen
aikana

Rakennusyhtio

* Hankkii
rakennusmaata

* Hakee
(pankki)rahoitusta

* Aloittaa asuntojen
ennakkomyynnin

* Asuinrakennuksen
rakentaminen

* Aloittaa luottolimiitin

Luottolaitos

* Laatii
luottokelpoisuus-
arvion jokaisesta
hankkeesta

» Maarittelee
rakennusluoton ehdot

* Suorittaa maksueria
vaiheittain luoton
puitteissa

Kotitalous

* Normaalisti asunto
ostetaan sitovalla
(ennakko)
sopimuksella suoraan

* Suhteellisen
passiivinen rooli
* Useampi kotitalous

kayton
» Jatkaa asuntojen
ennakkomyyntia

solmii sopimuksen

Rakennuksen * Asuinrakennus * Rakennusaikainen * Maksaa asunnon
valmistuttua valmistuu luotto muutetaan kauppahinnan ja
* Asunnot myyty tavalliseksi lainaksi, rahoittaa sen

* Rakennuttaja ostaa
mahdollisesti
myymattdmat asunnot

joka siirretaan
bostadsréttsforening-
yhdistykselle

* Myontaa lainoja
kotitalouksille
loppukauppahinnan
maksamista varten

(useimmiten)
pankkilainalla

* Muuttaa uuteen
asuntoon

Ruotsissa rakentamisaikaisen luottolimiitin saatavuus on yleensa vahvasti sidoksissa
hankkeen ennakkomyyntiin. Pankki arvioi rahoituspaatdoksessdan muun muassa kohteen
sijaintia, kustannusarviota, rakennuttajan taloudellista asemaa, vakuuksia,
bostadsrattsforening-yhdistyksen tulevaa velkarakennetta seka sita, kuinka suuri osa
myyty Pelkat

kiinnostusilmoitukset eivat yleensa riita rahoituksen perustaksi, koska ne eivat anna

asunnoista on sitovilla ennakkosopimuksilla. varaukset tai
pankille riittavaa varmuutta hankkeen tulevista kassavirroista ja asuntojen lopullisesta

kysynnasta.

Kaytanndssa riittava ennakkomyyntiaste on usein edellytys sille, ettd hanke voidaan
kaynnistaa ja rakennusaikainen luotto mydntaa. Haastattelujen perusteella vaadittava
ennakkomyyntiaste on tyypillisesti ollut noin 30-60 prosenttia, mutta vaatimukset ovat
viime aikoina kiristyneet. Nykyisessa markkinatilanteessa pankki voi edellyttaa jopa 70-
80 prosentin ennakkomyyntia ennen rahoituksen myontamista tai rakentamisen
aloittamista. Vaatimuksiin vaikuttavat erityisesti kohteen sijainti, markkinatilanne,
rakennuttajan taloudellinen asema ja hankkeen riskiprofiili.

Ennakkomyynti voi Ruotsissa edetda useamman vaiheen kautta. Ostaja voi aluksi
ilmoittaa kiinnostuksensa tiettyyn asuntoon. Tallainen ilmoitus ei kuitenkaan viela takaa
oikeutta ostaa asuntoa. Joissakin hankkeissa kaytetdan lisaksi bokningsavtal- tai
reservationsavtal-sopimuksia, joiden tarkoituksena on selvittdaa kysyntda ja varata
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asunto myohempaa sopimusta varten. Nama sopimukset eivat lahtdkohtaisesti ole
samalla tavalla sitovia kuin varsinainen ennakkosopimus, ja niiden ehdot voivat vaihdella
hankkeittain.

Ennakkomyynti perustuu Ruotsissa usein forhandsavtal-sopimuksiin. Ne ovat ostajan ja
bostadsrattsférening-yhdistyksen valisia ennakkosopimuksia, joissa ostaja sitoutuu
tulevaan asunnon hankintaan ennen kohteen valmistumista. Vaikka rakennusyhtio
kaytanndssa perustaa hanketta varten yhdistyksen, markkinoi asuntoja ja voi toimittaa
sopimusasiakirjat, on ostajan varsinainen sopimusosapuoli bostadsréattsforening-
yhdistys. Tama on vastuunjaon kannalta keskeista: sopimusoikeudellinen vastapuoli ei
lAhtdkohtaisesti ole suoraan rakennusyhtid, vaan bostadsréttsférening -yhdistys.

Uudiskohteen ostaminen etenee siten tyypillisesti kahdessa oikeudellisessa vaiheessa.
Ensin ostaja ja bostadsrattsforening-yhdistys tekevat ennakkomyyntisopimuksen, joka
voidaan allekirjoittaa jo varhaisessa vaiheessa, jopa ennen rakentamisen aloittamista.
Kun hanke lahestyy valmistumista, ostaja hyvaksytaan bostadsrattsférening-yhdistyksen
jaseneksi ja tehdaan varsinainen bostadsréatt-sopimus eli upplatelseavtal. Taman
sopimuksen perusteella ostaja saa oikeutensa yhdistyksessa, mukaan lukien oikeuden
kayttaa paatosvaltaa yhdistyksen kokouksissa, ja maksaa asunnon kauppahinnan.

Bostadsréttslagen suojaa ostajaa rakentamisvaiheessa useilla tavoilla, ja jarjestelma on
lahin vastine Suomen RS-jarjestelmalle. Ennakkosopimuksen yhteydessa yhdistyksen on
annettava ostajalle selkedt tiedot muun muassa hankkeesta, sen aikataulusta,
taloudellisista riskeistda ja rakennuttajan vaikutusvallasta yhdistyksessa. Lisaksi
ennakkosopimuksen perustana olevan kustannuslaskelman on oltava kahden
intygsgivare-asiantuntijan varmentama. Jos naitd vaatimuksia ei noudateta,
ennakkosopimus voi olla mitaton tai ostajaa sitomaton (SFS 1991:614, 5 luku 3-7 §).
Ostajan maksamat varat on suojattu vakuuksilla. Yhdistys saa ottaa ostajilta
ennakkomaksuja (forskott) vain Bolagsverketin luvalla, ja luvan edellytyksena on, etta
yhdistys on asettanut Bolagsverketille riittdvan vakuuden maksujen palauttamisesta (5
luku 8-9 8). Vastaavasti jos asunnot luovutetaan ostajille ennen kuin hankkeen lopullinen
kustannus on selvitetty, yhdistyksen on asetettava vakuus ostajien panosten (insats)
palauttamisesta (4 luku 2 8). Vakuusjarjestelma suojaa siten ostajan jo maksamia varoja,
mutta ei poista ostajan hinta- ja rahoitusriskia.

Ennakkosopimus sitoo ostajaa, ja laki sallii sen purkamisen vain tietyissa tilanteissa.
Purku voi tulla kyseeseen, jos asuntoa ei luovuteta bostadsratt-muodossa silloin, kun
ostaja saa sen hallintaansa, jos varsinainen upplatelseavtal ei synny kohtuullisessa
ajassa ennakkosopimuksessa arvioidun ajankohdan jalkeen, jos asunnosta maksettavat
maksut ovat olennaisesti korkeammat kuin ennakkosopimuksessa ilmoitettiin tai jos
asunto, rakennus tai yhdistyksen maa-alue poikkeaa olennaisesti sovitusta (SFS
1991:614, 5 luvun 13 8§).
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Ostajalla ei kuitenkaan lahtokohtaisesti ole oikeutta purkaa ennakkosopimusta tai
mybhempéaa upplatelseavtal-sopimusta henkilokohtaisten syiden perusteella.
Esimerkiksi tyottomyys, pankkirahoituksen saamatta jdaminen tai terveydelliset syyt
eivat yleensd oikeuta vetaytymaan kaupasta. Jos ostaja vetaytyy sopimuksesta ilman
hyvaksyttavaa perustetta, han voi joutua korvaamaan yhdistykselle tai rakennusliikkeelle
peruutuksen aiheuttamat vahingot. Kyse voi olla esimerkiksi hintaerotuksesta, jos
yhdistys joutuu myohemmin myymaan asunnon alempaan kauppahintaan, asunnon
uudelleenmarkkinoinnista aiheutuvista kustannuksista, saamatta jdaneista vastikkeista
seka eraantyneiden osuusmaksujen viivastyskoroista. Jos yhdistyksella kestaa pitkaan
l6ytaa uusi ostaja asunnolle, voi kyse olla huomattavista summista. (Lindberg, 2018)

Ostajan nakokulmasta keskeinenriski liittyy siihen, ettd ennakkosopimus allekirjoitetaan
usein huomattavasti ennen asunnon valmistumista, mutta lopullinen asuntolaina
sovitaan vasta lahempana muuttoa. Pankin ostajalle antama lainalupaus on yleensa
alustava ja voimassa vain rajatun ajan. Jos asuntojen hinnat laskevat, korot nousevat,
vakuusarvot muuttuvat tai ostajan oma taloudellinen tilanne heikkenee
rakentamisaikana, ostajalla ei valttamattd ole varmuutta lopullisen rahoituksen
saatavuudesta valmistumishetkelld. Talldin ostaja voi olla sitoutunut asuntoon hinnalla
ja ehdoilla, jotka eivat enaa vastaa muuttunutta markkinatilannetta. (Konsumentverket,
2026)

Lisdksi ostaja ei ennakkosopimuksen tekohetkelld yleensa viela ole
bostadsrattsforening-yhdistyksen jasen. Tama rajoittaa hdnen tiedonsaantiaan ja
vaikutusmahdollisuuksiaan yhdistyksen talouteen, hankkeen aikatauluun ja
mahdollisiin muutoksiin. Vaikutusmahdollisuudet vahvistuvat vasta mydhemmassa
upplatelseavtal-vaiheessa, kun ostaja hyvaksytdaan yhdistyksen jaseneksi. Vaikka
ostajalla on tietyissa tilanteissa oikeus purkaa ennakkosopimus, esimerkiksi olennaisen
viivAstyksen vuoksi, purkuoikeuden edellytykset voivat olla tulkinnanvaraisia.
Kokonaisuutena Ruotsin ennakkomyyntiin perustuva rahoitusmalli tukee hankkeen
rahoitettavuutta ja vahentaa pankin seka rakennuttajan myyntiriskid, mutta voi samalla
kasvattaa ostajan rakentamisaikaista markkina-, rahoitus- ja informaatioriskia.

Toisaalta myos hankkeen toteuttajat kantavat taloudellisia riskeja
uudisrakennushankkeiden yhteydessa ja usein ne pyrkivat vahentamaan naita riskeja
myymalla asuntoja ennakkosopimuksilla. Useilla rakennusliikkeilld on kuitenkin
jonkinlainen vastuu jarjestelyjen muodossa niiden asuntojen osalta, jotka mahdollisesti
jaavat myymatta muuttopaivadan mennessa. Jotkin yhtiot sitoutuvat ostamaan asunnot
yhdistykselta ja myymaan ne mydohemmin itse eteenpain. Nama takaukset voivat kasvaa
rahamaariltaan suuriksi, jos yhtiolla on useita suuria hankkeita ja paljon myymattéomia
kohteita. Jos rakennusliikkeella ei ole turvatakuuta (trygghetsgaranti), vastaperustettu
bostadsrattsforening-yhdistys voi joutua taloudellisesti vaikeaan tilanteeseen, mikali
asuntoja ei myyda suunnitellusti eikd taloudellinen suunnitelma toteudu. Talloin
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yhdistyksen velat jaavat odotettua suuremmiksi, kun tulot jdavat saamatta. Samalla
yhtion jasenmaara jaa pienemmaksi, jolloin harvempi henkildé jakaa suuremmat
kustannukset. Useilla rakennusliikkeillda on kuitenkin kaytdssa turvatakuut, mika
tarkoittaa sita, ettd ne sitoutuvat joko ostamaan mahdollisesti myymattomat asunnot
bostadsrattsforening-yhdistykselta tai vastaamaan niiden kustannuksista siihen asti,
kunnes ne saadaan myytya. (Lindberg, 2018)

Bostadsréattsforening-hankkeissa yhdistyksen taloudellinen suunnitelma on keskeinen
asiakirja. Siind esitetddan muun muassa hankkeen kustannukset, yhdistyksen lainat,
arvioidut kuukausimaksut ja rahoituksen ehdot. Suunnitelman tarkastavat
riippumattomat intygsgivare-asiantuntijat ennen sen rekisterointia. Ostajan kannalta on
tarkedad arvioida sekd oma henkilokohtainen lainansa ettd bostadsréattsférening-
yhdistyksen velka, silld vyhdistyksen velanhoito vaikuttaa kuukausimaksuihin.
Huomionarvoista on, etta Ruotsin bostadsréttsforening-jarjestelméassa kuukausimaksu
sisaltaa tyypillisesti sekd hoito- ettd paddomakulut yhtena kokonaismaksuna, kun taas
Suomessa nama erat usein eritellddn. Laajemmat korjaushankkeet rahoitetaan usein
yhdistysten kertyneilla varoilla seka erilliselld remonttilainalla.

3.2.2 Taloyhtiokorjausten rahoitus

Ruotsissa  kunnossapitosuunnitelma (underhallsplan) on keskeinen tydkalu
bostadsrattsforening-yhdistysten korjausten ja pitkan aikavalin talouden suunnittelussa.
Sen avulla voidaan arvioida, miten tulevat kunnossapitotoimet vaikuttavat yhdistyksen
kassavirtaan, maksuihin ja rahoitustarpeeseen. Bostadsrattslagen-lain mukaan
yhdistyksen hallituksen on laadittava kunnossapitosuunnitelma, jonka tulee kattaa
vahintaan seuraavat 50 vuotta (SFS 1991:614, 3 luku 1 a 8). Kaytannossa suunnitelmaan
sisallytetaan arviot tulevien korjausten ajoituksesta ja kustannuksista.

Suuremmat korjaushankkeet rahoitetaan tyypillisesti yhdistelmalla yhdistyksen saastoja
ja pankkilainaa. Lainan ottaminen edellyttdd usein myds, ettd kuukausimaksuja
nostetaan niin, etta ne kattavat lainan lyhennykset.

Yhdistykselld on tavallisesti olemassa ulkoinen kunnossapitorahasto (yttre
reparationsfond), jota kaytetaan peruskorjausten rahoittamiseen. Rahastoa voidaan
kayttaa varojen kerryttamiseen, joilla voidaan luoda puskuria tulevia korjauksia ja
investointeja varten. Kaytannossa rahastossa ei kuitenkaan pideta varoja, vaan se toimii
kirjanpidollisena keinona (Ryttersson, 2023).

Mikali yhdistyksella ei ole kertynyttad saastopaaomaa, mahdollisuutta ottaa uutta lainaa
tai lyhentaa nykyisia lainojaan, jda kunnossapitosuunnitelman mukaisten kustannusten
rahoittamiseen kaytannossa vain yksi vaihtoehto: suora pdaomapanos (direkt
kapitaltillskott). Suora paadomapanos tarkoittaa, ettd jasenet maksavat varoja
yhdistykselle esimerkiksi ottamalla henkilokohtaista lainaa. Nailla varoilla voidaan joko
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rahoittaa tarvittavat kunnossapitotyot tai lyhentaa yhdistyksen olemassa olevia lainoja.
Padomapanos voidaan vahentda verotuksessa asunnon myynnin yhteydessa®.

3.3 Tanska

3.3.1 Rakentamisvaiheen rahoitus

Tanskassa rakennushankkeen rahoitus perustuu usein seka rakennuttajan omaan
padomaan etta pankin myontamaan rakennusaikaiseen luottoon, kun taas valmiin
kohteen pitkaaikainen rahoitus jarjestetdaan usein kiinnitysluottona, joka rahoitetaan
katetuilla  joukkolainoilla. Finanstilsynetin mukaan  vuokrakiinteistojen ja
kiinteistokehityshankkeiden rahoitus on historiallisesti aiheuttanut pankeille ja
kiinnitysluottolaitoksille merkittavia tappioita (Finanstilsynet, 2023a). Finanstilsynet on
taman vuoksi antanut ohjeistuksen, jonka mukaan luottolaitosten on arvioitava
rahoitettavia hankkeita varovaisesti ja otettava huomioon myods heikomman
suhdannetilanteen vaikutukset. Vaikka kyseessa on muodollisesti ohjeistus eika
oikeudellisesti sitova saantely, haastateltavien mukaan markkinatoimijat noudattavat
sita kaytanndssa pitkalti sitovana normina.

Ohjeistuksen mukaan rahoituspaatosta ei tule perustaa pelkastaan vakuusarvoihin tai
hyvan markkinatilanteen jatkumiseen, vaan asiakkaan maksukykyyn, hankkeen
kassavirtaan, omaan rahoitusosuuteen ja siihen, miten hanke kestaisi korkojen nousun,
vuokrien laskun, vajaakaytdén kasvun, kustannusylitykset tai myynnin viivastymisen.
Ennen rahoituksen myontamista luottolaitoksen on arvioitava seka rakennuttajaa etta
hanketta. Arvioinnissa painottuvat rakennuttajan taloudellinen asema, oma
rahoitusosuus, kokemus vastaavista hankkeista, hankkeen sijainti ja markkinakysynta,
kustannusarvion realistisuus, urakoitsijan taloudellinen kantokyky seka suunnitellun
myynnin tai vuokrauksen todennakdisyys. Luottolaitoksen on lisaksi tunnettava
rakennuttajan ja mahdollisen konsernin muu kiinteistotoiminta, jotta se voi arvioida
kokonaisriskin ja kyvyn selviytyd myos heikommassa suhdannetilanteessa.

Ohjeistuksessa korostetaan rakennuttajan oman rahoitusosuuden merkitysta.
Asuinrakennusprojekteissa asiakkaan oman rahoituksen tulisi lAht6kohtaisesti olla 25—
35 prosenttia hankkeen kokonaiskustannuksista. Tama tarkoittaa, ettd luottolaitoksen
rahoitusosuus suhteessa kustannuksiin olisi yleensa enintadn noin 65-75 prosenttia.
Oman rahoituksen tarkoituksena on pienentaa luottolaitoksen tappioriskia ja varmistaa,
ettd rakennuttaja kantaa riittdvdn osan hankkeen riskista. Lisdksi asiakkaan oman

5 Luovutusvoittovero on Ruotsissa 22 prosenttia. N&in ollen, jos pddomapanos on esimerkiksi ollut
100 000 Ruotsin kruunua, voi verotuksessa vahentaa 22 000 Ruotsin kruunua (22 % x 100 000 kr).
(Ryttersson, 2026a).
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rahoituksen tulisi lAhtdkohtaisesti olla kaytetty ennen kuin luottolaitos alkaa maksaa
varoja rakennusluotosta hankkeelle.

Myytavaksi tarkoitettujen asuinrakennusprojektien osalta Finanstilsynetin ohjeistus
korostaa ennakkomyynnin merkitysta. Luottolaitoksen tulisi lahtokohtaisesti rahoittaa
hanke vain, jos ennakkoon myytyjen asuntojen kauppahintatakaukset tai talletukset
riittavat  kattamaan  rakennusrahoituksen  turvamarginaalilla.  Ohjeistuksessa
turvamarginaalin ldhtdkohtana on vahintdan 15 prosenttia, eli ennakkomyyntiin
perustuvien suoritusten tai takausten tulisi kattaa 115 prosenttia rakennusrahoituksen
maarasta. Taman tarkoituksena on suojata luottolaitosta tilanteessa, jossa hanke
viivastyy, kustannukset nousevat tai asuntoja ei saada myytya arvioiduilla hinnoilla.
Haastattelujen perusteella ennakkomyyntivaatimus nahddan kaytdnndssad monia
rakennusprojekteja rajoittavana, ja se ohjaa esimerkiksi kalliimpien
vaihtoehtoisrahoitusten kayttdoon.

Vakuuksien osalta ohjeistuksen lahtdkohta on, ettd luottolaitoksella tulee olla kiinnitys
rahoitettavaan kiinteistdon tai hankkeeseen. Taman lisdksi ohjeistus korostaa hankkeen
taustalla olevien tahojen vastuunottoa: omistajien tai mahdollisten emoyhtididen tulisi
lahtokohtaisesti antaa omavelkainen takaus koko rahoitukselle, ellei asiakas ole
taloudellisesti erityisen vahva. Rahoituksen ehtona oleva 115 %
turvamarginaalivaatimus ei perustu pelkkiin allekirjoitettuihin sopimuksiin, vaan
edellyttad, ettd asunnoista on olemassa myos konkreettinen vakuus - joko pankin
myontdma kauppahintatakaus tai ostajan tekema talletus - joka kattaa vaaditun
osuuden rakennusrahoituksesta. Huomionarvoista on kuitenkin, ettd tama
Finanstilsynetin ohjeistus on ensisijaisesti luottolaitosten riskia ja vakavaraisuutta
suojaava valvontavaline. Tasta erillinen, urakoitsijan ja rakennuttajan valista
sopimussuhdetta koskeva vakuusjarjestelma |oytyy Tanskan niin sanotuista AB-
sopimusehdoista (Social- og Boligstyrelsen, 2018), jotka sisaltavat muun muassa
urakoitsijan tilaajalle antaman rakennusaikaisen suoritusvakuuden. AB-systeemi ei
kuitenkaan suojaa suoraan asunnon ostajaa tai asunto-osuuskuntaa, vaan toimii
urakoitsijan ja rakennuttajan valisen sopimussuhteen tasolla, jossa myos luottolaitos
arvioi taman urakkasopimuksen osana omaa rahoituspdatéstadn (Finanstilsynet,
2023a).

Finanstilsynetin ohjeistuksen mukaan keskeinen periaate on, ettd rahoitettavan
kiinteiston tai projektin tulee lahtokohtaisesti tuottaa positiivista kassavirtaa.
Kassavirtaa arvioitaessa ei tule nojata pelkastaan asiakkaan todelliseen, mahdollisesti
vaihtuvakorkoiseen tai lyhennysvapaaseen rahoitukseen, vaan laskelmat on tehtava
varovaisilla oletuksilla. Kiinnitysluottorajan sisalla tdma tarkoittaa l&htokohtaisesti
enintaan 30 vuoden annuiteettilainaa kiintedlla korolla, ja kiinnitysluottorajan
ulkopuolella enintdan 10 vuoden annuiteettilainaa kiintealld korolla. Luottolaitoksen
tulee lisaksi arvioida asiakkaan herkkyyttd muun muassa korkojen nousulle, vajaakayton
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kasvulle, vuokratasojen laskulle, kustannusylityksille ja myynnin tai vuokrauksen
viivastymiselle.

Rakennusprojektien osalta rahoittajan on arvioitava hankkeen tekninen ja taloudellinen
realistisuus ennen rahoituksen myontdmista. Arvioinnin  tulee  perustua
projektisuunnitelmaan ja riittavan yksityiskohtaiseen rakennusbudjettiin.
Luottolaitoksen tulisi myds tarkastella padurakoitsijan ja tarvittaessa merkittavien
aliurakoitsijoiden taloudellista asemaa, aiempaa suoriutumista ja kokemusta
vastaavista hankkeista. Rakennussopimuksen tulisi lAhtokohtaisesti perustua kiinteaan
hintaan ja sovittuun rakennusaikaan, tai vaihtoehtoisesti asiakkaan taloudellisen
aseman on oltava niin vahva, etta se kestaa mahdolliset kustannusnousut. Lisaksi
luottolaitoksen tulisi tarkistaa vakuutusturva ja varmistaa, ettd rakennusluottoa ei
nosteta ennen kuin olennaiset vakuutukset ovat voimassa.

Rakennusluoton nostaminen on ohjeistuksen mukaan sidottava hankkeen etenemiseen.
Maksuja tulisi tehda vain silloin, kun luottolaitos arvioi rahoituksen ehdot taytetyiksi, ja
varoja tulisi kayttaa vain hankkeen kustannusten kattamiseen. Luottolaitoksen tulisi
nimetd rakennusasiantuntija, joka tarkastaa rakentamisen etenemisen vahintdan
maksuerien yhteydessa. Finanstilsynetin ohjeiden mukaan kyseinen asiantuntija ei saa
olla rakennuttajan palkkaamana tyOsuhteessa. Tarkastuksessa arvioidaan, eteneekd
hanke aikataulussa ja voidaanko se saattaa loppuun sovitulla hinnalla ja maaraajassa.
Tama korostaa sita, ettd Tanskassa rakennusaikainen rahoitus ei ole pelkka
kertasuoritteinen laina, vaan vaiheittain valvottu projektirahoitus.

Ohjeistus suhtautuu varovaisesti myds rakennustonttien rahoitukseen. Tontit eivat
yleensa tuota itsenaista kassavirtaa, ja aiemmissa kriiseissa niiden arvot ovat laskeneet
voimakkaasti. Ennen tontin rahoittamista luottolaitoksen tulisi arvioida asiakkaan
suunnittelema tuleva hanke ja sen rahoitustarve kaikissa vaiheissa. Vaihtoehtoisesti
tonttirahoituksen tulisi olla maaraltdan rajallista suhteessa luottolaitoksen
riskinkantokykyyn.

Yleisesti haastatteluissa tuli esille myds ohjeistuksen kaavamaisuus: vaikka
periaatteena on, ettei rahoituspaatosta tule perustaa pelkastdan vakuusarvoihin vaan
kokonaisvaltaiseen riskiarvioon, ohjeistuksen yksityiskohtaisuus koettiin jattavan
rahoituslaitoksille ja rakennuttajille vain vdhadn mahdollisuuksia kayttdad omaa
harkintaansa riskien arvioinnissa.

3.3.2 Ostajan asema ja peruutusoikeudet

Myds Tanskassa uudiskohteiden projektimyynnisséd voidaan kdytannossa usein erottaa
kaksi vaihetta: 1) varausvaihe ja 2) lopullinen kauppasopimusvaihe. Varausvaiheen
oikeusvaikutukset maaraytyvat ensisijaisesti varausasiakirjan ehtojen mukaan. Jos kyse
on vain ei-sitovasta varauksesta, ostaja voi yleensa vetdytyd varauksesta sovittujen
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varausehtojen mukaisesti. Varauksen sitovuus ja mahdollisen varausmaksun
palautettavuus riippuvat siten sopimusehdoista.

Lopullinen kauppasopimus voidaan tehdd jo ennen rakentamista tai rakentamisen
aikana. Ostajan rahoituksessa edellytetaan kaytanndssa yleensa omaa rahoitusosuutta,
usein vahintaan noin 5 prosenttia kauppahinnasta. Uudiskohteiden kaupassa tama voi
nakyd sopimuksentekohetkellda maksettavana talletuksena tai kasirahana, mutta
maksuerien maara ja ajoitus maaraytyvat kauppasopimuksen ehtojen mukaan. Lisaksi
ostajalta voidaan edellyttda pankkitakausta loppukauppahinnan maksamisesta. Kun
asunto valmistuu ja luovutetaan, takaus korvataan yleensa kauppahinnan loppuosan
maksulla tai talletuksella sopimusehtojen mukaisesti.

Kauppasopimuksen tekemiseen liittyy Tanskassa myos lakisdateinen peruutusoikeus
(fortrydelsesret), joka perustuu kuluttajansuojaa kiinteistokaupassa koskevaan lakiin
(LBK nr 1123 af 22/09/2015). Kuluttajaostaja voi peruuttaa asunnon tai muun kiinteiston
kaupan ilmoittamalla siitd myyjalle kirjallisesti kuuden arkipaivan kuluessa sopimuksen
tekemisestd (8 8). Paasaantodisesti ostajan on samassa maaraajassa maksettava
myyjalle korvauksena 1 prosentti kauppahinnasta (11 8 1 mom.). Korvausta ei kuitenkaan
makseta, jos myyjd on rakentanut kiinteiston myyntida varten tai harjoittaa
kiinteistdkauppaa paaelinkeinonaan (11 8§ 2 mom.). Uudiskohteiden myynnissa, jossa
myyjana on rakennuttaja, ostaja voi siten peruuttaa kaupan kuuden arkipaivan kuluessa
ilman korvausta.

Lakisaateisen peruutusoikeuden lisdksi ostaja voi neuvotella kauppasopimukseen
erilaisia varaumia. Kaytannossa ostajia suositellaan usein sisallyttamaan sopimukseen
asianajajavarauma (advokatforbehold), jonka mukaan kauppa edellyttda ostajan
asianajajan hyvaksyntaa. Jos asianajaja ei hyvaksy kauppaa maaraajassa esimerkiksi
sopimusehdoissa havaitsemiensa ongelmien tai ostajan kannalta kohtuuttomien
ehtojen vuoksi, ostaja voi varauman ehtojen mukaisesti vetdytyd kaupasta ilman
normaalia 1 prosentin lakisaateistd peruutuskorvausta. Vastaavasti sopimukseen
voidaan kirjata rahoitusvarauma (finansieringsforbehold), jonka perusteella ostaja voi
tietyin ehdoin vetaytya kaupasta, jos rahoitus ei jarjesty.

Lakisdateisen  fortrydelsesret-peruutusoikeuden  maardajan  jalkeen  ostajan
mahdollisuus vetaytya kaupasta perustuu lahtokohtaisesti sopimusehtoihin ja Tanskan
yleiseen sopimusoikeuteen. Uudiskohteiden sopimuksissa voidaan maaritellda
esimerkiksi sallitut viivastykset, hallinnanluovutuksen siirtyminen, virhevastuu ja ostajan
oikeussuojakeinot. Olennaiset viivastykset, merkittdvat poikkeamat sovitusta tai
olennaiset virheet voivat antaa ostajalle oikeussuojakeinoja, mutta niiden vaikutus
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kaupan purkuun riippuu sopimuksen ehdoista ja rikkomuksen olennaisuudesta.
Taulukossa 4 esitetaan yksinkertaistettu prosessikuvaus.

Taulukko 4 Uusien omistusasuntojen tuotanto Tanskassa - yksinkertaistettu prosessikuvaus

Rakennusyhtio Luottolaitos Kotitalous
Ennen * Hankkii tontin tai * Laatii * Tekee ei-sitovan
rakentamista rakennusoikeuden luottokelpoisuusarvion varauksen; voi vetaytya
* Jarjestaa omaa hankkeesta varausehtojen
padomaa (25-35 %) ja * Edellyttaa mukaisesti
hakee rakennusluottoa ennakkomyyntikatteen ¢ Solmii sitovan
* Aloittaa asuntojen ei- (115 % kauppasopimuksen;
sitovan varausvaiheen rakennusrahoituksesta) maksaa
* Aloittaa sitovan ja omistajien kasirahan/talletuksen
ennakkomyynnin omavelkaisen

takauksen ennen
rahoituksen
myodntamista

Rakentamisen * Asuinrakennuksen * Suorittaa maksueria * Solmii sitovan
aikana rakentaminen vaiheittain hankkeen kauppasopimuksen
» Kayttaa ensin omaa etenemisen mukaan; (jos ei jo tehty
rahoitustaan, sitten rakennusasiantuntija aiemmin); maksaa
rakennusluottoa tarkastaa etenemisen kasirahan/talletuksen
vahintaan maksuerien * Asettaa
yhteydessa pankkitakauksen
loppukauppahinnasta
Rakennuksen * Asuinrakennus * Rakennusaikainen * Pankkitakaus
valmistuttua valmistuu ja luotto maksetaan pois: korvataan
luovutetaan kohde rahoitetaan loppukauppahinnan
kiinnitysluotolla maksulla
(realkreditlan), jota * Saa asunnon hallinnan
voidaan taydentaa ja muuttaa

pankkilainalla

3.3.3 Taloyhtiokorjausten rahoitus

Tanskassa omistusasuntoyhtio (ejerforening) on taloyhtiomuoto, jossa kukin omistaa
oman huoneistonsa ja yhteiset tilat ovat yhteisomistuksessa. Tama omistusrakenne
rajoittaa yhtion mahdollisuutta kayttaa koko kiinteistoa kiinnitysvakuutena, minka vuoksi
yhtion yhteinen kiinnitysluotto on harvinainen. Rahoituspaatokset tehdaan
yhtiokokouksessa yhtiojarjestyksen (vedtaegterne) edellyttamalld enemmistolla ja suuria
korjaushankkeita varten vaaditaan tavallisesti maardenemmisto.

Korjausrakentamisen rahoitus perustuu kdytannossa kolmeen lahteeseen: yhtidn omiin
varoihin, omistajilta perittaviin maksuihin (vastikkeet ja erillisperinnat) seka ulkoiseen
lainarahoitukseen. Yleisin ulkoisen rahoituksen muoto on pankin myéntama yhteislaina
(feelleslan), joka otetaan yhtion nimiin ja jonka hoito katetaan yhtiovastikkeilla.
Kustannukset ja velanhoito jaetaan omistajien kesken yhtidjarjestyksen maarittaman
jakoperusteen (fordelingstal) mukaan. Vaihtoehtoisesti yhtid voi paattda erillisesta
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kertasuorituksesta tai lyhyestd maksusuunnitelmasta ilman, etta se ottaa pitkaaikaisen
velan, jolloin kukin omistaja rahoittaa oman osuutensa itse kateisella tai omalla lainalla.

Yhteislainojen laina-ajat voivat olla jopa 20 vuotta hankkeen koosta ja luonteesta
rippuen. Korko maaraytyy tyypillisesti omistusasuntoyhtion kokonaistalouden ja
luottokelpoisuuden perusteella, jossa rahoittajan arviointi kohdistuu yhtion
taloudelliseen tilaan ja hallintokaytantodihin. Huomionarvoista on, ettd Tanskassa
asunnon omistaja voi vahentad omassa verotuksessaan paitsi oman asuntolainansa
myos yhteislainan korkokulut omalta osuudeltaan®. Vahennyksen arvo on porrastettu:
noin 33 prosenttia ensimmaisiltd 50 000 kruunulta (puolisoilla 100 000 kruunua) ja noin
25 prosenttia sen ylittavalta osalta (ks. luku 4.5.3). (Boligforeningsweb, n.d.;
Skatteministeriet, 2024)

3.4 Maiden valinen vertailu

Vaikka kaikki kolme maata rahoittavat asuntorakentamista pitkalti samojen periaatteiden
varassa — pankkilainoituksella, vaiheittaisella rahoituksen vapauttamisella ja ostajan
ennakkomaksuilla— hankkeen riski jakautuu rakennuttajan, rahoittajan ja ostajan valilla
eri tavoin kussakin maassa. Nama erot nakyvat seka siind, missa vaiheessa raha liikkuu,
ettd siina, kuka viime kadessa kantaa vastuun, jos hanke viivastyy, kallistuu tai jaa
kesken.

On huomattava, etta vaiheittainen, rakentamisen etenemiseen sidottu rahoituksen
vapauttaminen ei ole Tanskan erityispiirre — vastaava maksuerien sitominen
rakentamisen etenemiseen on kaytossa myds Suomen RS-jarjestelmassa ja Ruotsin
byggnadskreditiv-mallissa. Valvontamekanismin luonne ja se, kenen etua valvonta
ensisijaisesti palvelee, eroaa kuitenkin maiden valilld merkittdvasti. Tanskassa
rahoittajan nimeama rakennusasiantuntija valvoo hanketta nimenomaan rahoittajan
riskienhallinnan nakodkulmasta, ja tdma on eksplisiittisesti kirjattu Finanstilsynetin
ohjeistukseen. Suomessa asuntokauppalaki puolestaan antaa osakkeenostajille
oikeuden valita oman edustajansa, rakennustydn tarkkailijan, joka valvoo nimenomaan
ostajien etua. On syyta huomata, ettei RS-pankki itse valvo rakentamisen teknista
etenemista — sen rooli rajoittuu sen varmistamiseen, ettei maksutilille kertyvia varoja
kayteta hankkeen kannalta vieraisiin tarkoituksiin. Suomen ja Tanskan
valvontamekanismit eivat siis ole suoraan rinnasteisia: toinen suojaa ensisijaisesti
lainanantajaa, toinen ostajaa.

Kaikissa kolmessa maassa asunnon hankinta uudiskohteesta voidaan kaytannossa
usein jasentaa kaksivaiheisesti: ensin on varhaisempi varaus-, ennakkomarkkinointi- tai
ennakkosopimusvaihe ja sen jalkeen varsinainen sitova sopimusvaihe. Maat eroavat

8 Yhteislainan korkokuluja voi vahent&aa lahtokohtaisesti tilanteissa, joissa taloyhti6 on ottanut yhteisen
lainan ja osakas maksaa oman osuutensa yhtiovastikkeessa. Sen sijaan nk. andelsboligforeningin
(asunto-osuuskunnan) maksamat korot eivat ole yksittdisen jasenen verotuksessa vahennyskelpoisia,
vaikka jasen maksaisi ne valillisesti kuukausittaisen asumismaksun kautta (Skattestyrelsen, n.d.).
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kuitenkin merkittavasti siina, missa vaiheessa sitovuus alkaa, kuinka vahvaa se on, ja
milla perusteilla sopimuksesta voi vetaytya. Tama ero vaikuttaa myos suoraan siihen,
kenelle rakentamisajan riski kussakin jarjestelmassa kohdistuu.

Suomessa prosessi perustuu kevyempadan ennakkovaraukseen, joka @ ei
ennakkomarkkinointivaiheessa sido ostajaa samalla tavalla kuin varsinainen
kauppakirja. Ostaja voi lahtdkohtaisesti vetaytyd ennakkomarkkinoinnin aikaisesta
varauksesta ja saada varausmaksun takaisin. Uudiskohteen sitovia kauppoja voidaan
tehdd vasta, kun perustajaosakas on toimittanut turva-asiakirjat sailytettavaksi ja
asettanut asuntokauppalain edellyttamat vakuudet. Sitovan kaupan jalkeen ostaja voi
purkaa kaupan myyjan olennaisen sopimusrikkomuksen, kuten olennaisen viivastyksen
tai virheen perusteella. Lisaksi asuntokauppalaki tuntee erillisen ostajan
peruutusoikeuden ennen hallinnan luovutusta, mutta talldin ostaja vastaa myyjalle
aiheutuvasta kohtuullisesta vahingosta.

Ruotsissa sitovuus alkaa aikaisemmin: férhandsavtal on jo itsessdan oikeudellisesti
sitova, vaikka se solmitaan usein varhaisessa, osin keskeneraisessa vaiheessa. Ostajalla
on kuitenkin bostadsréattslagen-lain nojalla oikeus irtautua ennakkosopimuksesta
tietyissa laissa saadetyissa tilanteissa, esimerkiksi jos asuntoa ei luovuteta bostadsratt-
oikeudella sovitussa tai kohtuullisessa ajassa tai jos yhdistyksen perimat maksut
poikkeavat olennaisesti ennakkosopimuksessa ilmoitetusta. Myohempi
luovutussopimus (upplatelseavtal) sitoo huomattavasti tiukemmin, ja sopimuksesta
irtautuminen edellyttdd yleensd olennaista sopimusrikkomusta, kuten olennaista
virhetta tai viivastystd. Aikaisempaa sitovuutta tasapainottaa se, ettd ostajan
ennakkomaksut ja panokset on suojattu Bolagsverketille asetettavilla vakuuksilla, kuten
Suomessa RS-jarjestelman vakuuksilla.

Tanskassa ostajan peruutusoikeus perustuu lakisdateiseen fortrydelsesretiin:
kuluttajaostaja voi peruuttaa sitovan kaupan kuuden arkipaivan kuluessa. Kun myyjana
on rakennuttaja, peruutus on korvaukseton; muissa kaupoissa ostaja maksaa 1
prosentin korvauksen (LBK nr 1123 af 22/09/2015, 11 8). Taman maaraajan jalkeen
vetaytyminen edellyttdd joko sopimukseen otettua varaumaa (esim. asianajaja- tai
rahoitusvarauma) tai yleisen sopimusoikeuden mukaista olennaista
sopimusrikkomusta. Tanskassa sitovuus syntyy siten aikaisessa vaiheessa, mutta
uudiskohteen ostaja voi arvioida paatostdan viela kuuden arkipdivan ajan ilman
taloudellista seuraamusta.

Kaikissa kolmessa maassa rakentamisajan rahoituksen arvioinnissa korostuvat
hankkeen takaisinmaksukyky, kassavirta, riittdva oma rahoitus seka hankkeen kestavyys
kustannusten, korkojen tai markkinaolosuhteiden heikentyessa. Rahoituksen ehdot
eroavat kuitenkin konkreettisten kynnysarvojen osalta. Suomessa ja Ruotsissa sdantely
ei nayta asettavan yhta yleista, kaikille hankkeille sovellettavaa ennakkomyynnin
prosenttikynnystd, vaan ennakkomyynnin riittdvyys jaa pitkalti rahoittajan
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hankekohtaisen luottoharkinnan varaan. Tanskassa sen sijaan Finanstilsynetin ohjeistus
asettaa rahoittajan nakdokulmasta tdsmallisen numeerisen ldhtokohdan: ohjeistuksen
mukaan rahoittajan tulisi lAhtokohtaisesti edellyttaa, ettd ennakkomyytyjen asuntojen
kauppahintatakaukset tai talletukset kattavat vahintddn 115 prosenttia
rakennusrahoituksesta.

Korjausrakentamisen rahoituksessa voidaan myds havaita eroavaisuuksia. Suomessa
korjausrakentamisen rahoitus painottuu kaytadnndssd hankekohtaiseen yhtidlainaan,
joka otetaan korjaushankkeen tullessa ajankohtaiseksi. Vaikka taloyhtidilld on
ennakoivia kunnossapitosuunnittelun velvoitteita ja ne voivat kerata varoja etukateen,
laaja rahastoiva malli ei ole jarjestelman paapiirre. Ruotsissa bostadsrattsférening-
yhdistysten  korjausrahoituksessa korostuu Suomea selvemmin ennakoiva
kunnossapitosuunnittelu, ja monissa yhdistyksissa tuleviin korjauksiin varaudutaan
my0s reparationsfond-jarjestelyin. Tata ei kuitenkaan pida tulkita suoraviivaisesti siten,
ettd rahastossa olisi aina erillisid likvideja varoja: kdytdnndssa reparationsfond toimii
usein ennen kaikkea kirjanpidollisena valineena eikd varsinaisena kassavarojen
rahastona (Ryttersson, 2023). Siksi myds Ruotsissa suuria korjauksia rahoitetaan usein
pankkilainalla, vastikemaksujen korotuksilla tai naiden yhdistelméalla. Tanskassa
puolestaan korostuu korjausrahoituksen verokohtelun eriytyminen omistusmuodon
mukaan. Ejerforening-rakenteessa eli omistusasuntojen omistajayhdistyksessa
yksittdinen omistaja voi tietyissa yhteisiin korjauksiin liittyvissad lainajarjestelyissa
vahentdad oman lainaosuutensa korot henkildkohtaisessa verotuksessaan, jos han on
verotuksellisesti katsottuna velallinen omasta osuudestaan (Skattestyrelsen, n.d.).

Taulukko 5 kokoaa yhteen asuntorakentamisen rahoituksen keskeiset erot maiden valilla.
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Taulukko 5 Yhteenveto maiden vélisista eroista ja yhtélaisyyksistd asuntorakentamisen ja korjausten rahoitukseen

liittyen.

Suomi

RS-jarjestelma: kevyempi
ennakkovaraus riittaa
kaynnistamiseen; sitova
kauppa edellyttaa turva-
asiakirjat ja lakisaateiset
vakuudet

Valvonta / Pankki + RS-jarjestelmén
[JEIEUGEEUTERLEN turva-asiakirjamenettely
Rakennustyon tarkkailija

Osa-alue
Ennakko-
myynnin/-
varauksen rooli

Vakuudet ja

takaukset + RS-turva-asiakirjat

Lakisaateinen
peruutusoikeus hallinnan
sitovasta luovutukseen asti;
kaupasta vahingonkorvaus myyjalle

LELO UL CIIETER Yhtiolaina
ten rahoitus

Ostajan oikeus
vetaytya

Ruotsi

Sitova ennakkomyynti
(férhandsavtal) tyypillisesti
edellytys hankkeen
rahoitukselle

Rahoittajan
projektiseuranta;
tarvittaessa
rakennusasiantuntijan
tekemat lyftbesiktning-
tarkastukset

Pankin vakuusvaatimukset Lakisaateiset vakuudet

Bolagsverketille ostajien
ennakkomaksujen
(forskott) ja panosten
(insats) palauttamisesta;
lisaksi rakennuttajan
vapaaehtoinen
trygghetsgaranti
myymattdmien asuntojen
varalta

Ei lakisaateista
peruutusoikeutta; vain
laissa luetellut
purkuperusteet
Reparationsfond +
pankkilaina
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Tanska
Ennakkomyynnin tulee
kattaa 115 %
rakennusrahoituksesta

Vaiheittain valvottu
projektirahoitus:
rahoittajan nimeama
rakennusasiantuntija, joka
tarkastaa etenemisen
vahintaan maksuerien
yhteydessa

Kiinnitys rahoitettavaan
kiinteistoon +
omistajien/emoyhtion
omavelkainen takaus;
ennakkomyytyjen
asuntojen osalta
kauppahintatakaus tai
talletus 115 %:n kate-
vaatimuksen tayttamiseksi

Lakisaateinen
peruutusoikeus 6
arkipaivaa; korvaukseton,
kun myyja on rakennuttaja
Faelleslan (yhteislaina)



4 Asunnon ostamisen rahoitus

Tassa luvussa tarkastellaan asunnon ostamisen rahoitukseen liittyvid keskeisia
kaytantoja ja sdantelyd Pohjoismaissa. Tarkastelu painottuu erityisesti lainakattoihin,
luotonmydntdékaytantdihin seka lainojen takaisinmaksua koskeviin vaatimuksiin. Luku on
jaettu kuuteen alalukuun, joissa kunkin maan asuntorahoituksen keskeiset piirteet
kasitellaan erikseen.

4.1 Asuntolainamarkkinoiden nykytila

4.1.1 Suomi

Suomessa asuntokauppa ja uusien asuntolainojen kysyntad osoittivat vuonna 2025
elpymisen merkkeja kahteen edellisvuoteen verrattuna, mutta maarat jaivat selvasti
matalien korkojen vuosien tasosta. Alkuvuonna 2026 pankit odottivat kotitalouksien
luotonkysynnan kasvavan asuntomarkkinoiden vahitellen vakautuessa (Finanssiala ry,
2026). Elpyminen on kuitenkin jaanyt odotettua hitaammaksi, ja korkotaso on kdantynyt
vuoden 2026 aikana nousuun. Heindkuussa 2026 uusien asuntolainojen keskikorko oli
3,28 prosenttia, kun se vuotta aiemmin oli 2,74 prosenttia (Suomen Pankki, 2026h).

Asuntolainamarkkinoiden heikkous nakyi erityisen selvasti vuosina 2023 ja 2024, jolloin
uusien asuntolainojen nostot jaivat selvasti matalien korkojen vuosia vaimeammiksi.
Samalla asuntolainakannan kasvu hidastui poikkeuksellisen vahaiseksi (Kuvio 6), ja
kuukausitasolla kanta oli ajoittain lahes muuttumaton tai jopa hieman pieneni. Kehitys
heijasti seka kotitalouksien varovaisuutta ettd asuntokaupan vahaistd volyymia.
Korkeammat lainanhoitokustannukset, epadvarmuus talouskehityksestd ja asuntojen
hintojen lasku vahensivat lainanottohalukkuutta. Vuonna 2025 asuntolainamarkkinoilla
nahtiin kuitenkin lievaa elpymistd, mutta kehitys ei ole jatkunut vuonna 2026.
Heindkuussa 2026 suomalaiset kotitaloudet nostivat uusia asuntolainoja 1,2 miljardin
euron edesta, mika oli 6 prosenttia vihemman kuin vuotta aiemmin ja 15 prosenttia
vahemman kuin heindkuussa keskimaarin (Suomen Pankki, 2026h).
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Kuvio 6 Suomalaisten pankkien mydntama asuntolainakanta vuosina 1990-2026 (Ldhde: Suomen Pankki (2026b)
Suomen rahalaitosten euroalueen kotitalouksille myéntamien euromééraisten asuntolainojen kanta ja keskikorko)
Suomen asuntorahoitusjarjestelma on luonteeltaan pankkikeskeinen. Asuntolainat
myontavat paaosin talletuspankit, ja lainat pysyvat paaosin pankkien omissa taseissa.
Pankit rahoittavat asuntolainoitustaan useista lahteista, kuten talletuksilla,
markkinaehtoisella varainhankinnalla ja katetuilla joukkolainoilla. Naistd erityisesti
katetuilla joukkolainoilla on tarkea rooli pitkdaikaisessa varainhankinnassa, vaikka
jarjestelma kokonaisuudessaan nojaa edelleen vahvasti pankkien valitykseen.

Suomen asuntorahoituksessa erityinen piirre on asunto-osakeyhtididen lainojen
merkittava asema. Kotitalouksien asumiseen liittyva velka ei koostu ainoastaan
henkilokohtaisista asuntolainoista, vaan myds asunto-osakeyhtididen lainoista, joita
osakkaat maksavat rahoitusvastikkeiden kautta. Erityisesti uudistuotannossa
yhtidlainojen osuus kasvoi matalien korkojen aikana huomattavaksi, mika lisasi
kotitalouksien epasuoraa velkaantumista. Korkojen nousu on tehnyt naistd lainoista
aiempaa raskaampia, koska rahoitusvastikkeet ovat nousseet. Taman vuoksi
kotitalouksien velkaantumista arvioitaessa on Suomessa tarkasteltava sekd suoria
asuntolainoja ettd asuntoyhteisdjen lainoja.

Kotitalouksien velkaantuneisuus on laskenut vuodesta 2022 lahtien poikkeuksellisen
pitkaan. Tilastokeskuksen mukaan kotitalouksien lainavelat olivat vuoden 2026 toisella
neljanneksella 108 prosenttia kaytettdvissad olevista vuosituloista, kun ne olivat
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korkeimmillaan vuonna 2022 noin 135 prosenttia (Tilastokeskus, 2026)’. Koko
kotitaloussektoria koskeva luku katkee kuitenkin velan keskittymisen: asuntovelallisten
asuntokuntien velat olivat vuoden 2024 lopussa 213 prosenttia niiden kaytettavissa
olevista rahatuloista (Tilastokeskus, 2025). Kumpikaan luku ei sisalld asunto-
osakeyhtididen lainoja, joita osakkaat maksavat rahoitusvastikkeina.

Asuntolainojen merkitysta kotitalouksien velkaantumisessa kuvaa myds uusien lainojen
koko: vuonna 2025 uusien ensiasuntolainojen keskikoko oli Suomessa noin 145 000-155
000 euroa ja muiden uusien asuntolainojen hieman alle tdman tason (Suomen Pankki &
Finanssivalvonta, 2026). Valtaosa kotitalouksien veloista ja velanhoitorasituksesta liittyy
asumiseen, minka vuoksi asuntolainakannan, asuntoyhteisolainojen ja korkotason
kehitys ovat keskeisia kotitalouksien taloudellisen aseman kannalta
(Valtiovarainministerio, 2023).

4.1.2 Ruotsi

Ruotsin asuntorahoitusjarjestelma on Suomen tavoin pankkikeskeinen, mutta sen koko
suhteessa kansantalouteen ja kotitalouksien tuloihin on poikkeuksellisen suuri.
Asuntolainat muodostavat valtaosan ruotsalaisten kotitalouksien veloista, ja
kotitalouksien velkaantuneisuus on kansainvalisesti vertaillen korkea. Kesdkuussa 2025
asuntovakuudellisten luottojen kanta oli yhteensa noin 5 413 miljardia Ruotsin kruunua,
josta kotitalouksien osuus oli noin 4 280 miljardia kruunua (Svenska Bankféreningen,
2025a). Asuntoluottoja myontavat paaasiassa suuret pankkikonsernit ja niiden
kiinnitysluottopankit. Ruotsin katettujen joukkolainojen markkina on myds suuri ja tarkea
osa koko rahoitusjarjestelmaa.

Ruotsissa kotitalouksien asuntolainakanta on kasvanut pitkalla aikavalilla voimakkaasti
asuntojen hintojen nousun, matalien korkojen ja kaupungistumisen seurauksena (katso
Kuvio 7). Erityisesti Tukholman, Goéteborgin ja Malmon kaltaisilla kasvukeskusalueilla
asuntojen korkeat hinnat ovat lisdnneet kotitalouksien lainatarvetta. Asuntolainat ovat
Ruotsissa keskeinen osa pankkien liiketoimintaa, ja pankkisektorin vakaus on vahvasti
sidoksissa asuntomarkkinoiden kehitykseen. Svenska Bankféreningenin (2025a) mukaan
Ruotsin asuntomarkkinoille on ominaista suhteellisen vdhainen spekulatiivinen kysynta:
asuntojen hankinta sijoitus- ja jalleenvuokraustarkoituksiin on melko rajallista, ja
valtaosalle ruotsalaisista asunto on ennen kaikkea asumisen valine eika sijoituskohde.

Ruotsin kotitalouksien asuntolainakannan kasvu hidastui voimakkaasti korkojen nousun
jalkeen. Matalien korkojen aikana asuntoluotonanto kasvoi pitkdan selvasti tuloja
nopeammin, mutta vuosina 2023-2024 kasvu oli historiallisen hidasta. Tama oli
seurausta seka uusien lainojen kysynnan vahenemisesta ettd asuntojen hintojen

7 Kansainvalisesti vertailukelpoisella OECD:n mittarilla, joka sisaltaa kotitalouksien kaikki velat suhteessa
kaytettavissa olevaan nettotuloon, suomalaisten kotitalouksien velkaantumisaste oli 137,3 % vuonna
2025 (OECD, 2025). Luku ei ole suoraan verrattavissa Tilastokeskuksen velkaantumisasteeseen
maaritelmaerojen vuoksi.
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korjausliikkeesta. Vaikka lainakanta ei supistunut voimakkaasti, sen kasvuvauhti laski
huomattavasti aiempaan verrattuna. Korkojen tasaantuminen ja odotukset
rahapolitiikan kevenemisestd ovat sittemmin tukeneet markkinoiden vakautumista,
mutta kotitalouksien velkataso on edelleen korkea. Vuonna 2024 uusien lainanottajien
velkojen maara suhteessa bruttotuloihin oli 278 prosenttia. Tama on hieman laskenut
vuoden 2021 tasosta, jolloin suhdeluku oli 330 prosenttia (Finansinspektionen, 2025).
Yleisemmalla tasolla ruotsalaisten kotitalouksien velat olivat vuonna 2025 OECD:n
mukaan 174,9 prosenttia suhteessa kotitalouksien kaytettavissa oleviin nettotuloihin
(OECD, 2025).
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Kuvio 7 Asuntolainakanta Ruotsissa vuosina 1990-2024. (Léhde: European Mortgage Federation (2025). Hypostat 2025
Europe’s mortgage and housing markets)
Vuonna 2024 Ruotsin asuntolainamarkkinoita luonnehti edelleen korkean korkotason
jalkivaikutus. Kotitalouksien asuntolainojen kasvu on ollut hidasta, asuntojen hinnat ovat
olleet aiempia huippuja matalammat ja kotitaloudet suhtautuvat uuteen lainanottoon
varovaisesti. Korkojen laskuodotukset alkoivat kuitenkin tukea asuntomarkkinoiden
nakymia. Vuonna 2024 uusien nostettujen asuntolainojen keskimaarainen koko oli noin
2,25 miljoonaa Ruotsin kruunua, mikad oli noin seitseman prosenttia enemman kuin
vuonna 2023 (Finansinspektionen, 2025).

4.1.3 Tanska

Tanskan asuntorahoitusjarjestelma perustuu vahvasti erikoistuneisiin
kiinnitysluottolaitoksiin (realkreditinstitutter), joilla on keskeinen rooli asuntolainojen
myontamisessa ja rahoittamisessa. Jarjestelma poikkeaa monista muista Euroopan

39



maista siind, etta asuntolainoitus ei perustu ensisijaisesti talletuspankkien taseisiin,
vaan Kkiinnitysluottolaitosten liikkeeseen laskemiin katettuihin joukkovelkakirjoihin.
Kiinnitysluottolaitokset rahoittavat myontamansa lainat myymalla joukkovelkakirjoja,
joiden ominaisuudet vastaavat mahdollisimman tarkasti lainojen ehtoja (Finans
Danmark, 2021).

Kiinnitysluottolaitosten asema nakyy myds lainakannan rakenteessa. Vuoden 2024
lopussa Tanskan kiinnitysluottolaitosten mydntamien asuntoluottojen kanta oli noin 3
145 miljardia Tanskan kruunua. Tastd noin 1 786 miljardia kruunua kohdistui
omistusasuntoihin. Lisdksiyleispankkien mydntamien asuntolainojen maara oli noin 292
miljardia kruunua. Luvut osoittavat, etta varsinainen asuntolainarahoitus on Tanskassa
edelleen selvasti kiinnitysluottolaitosvetoista, vaikka pankkilainoilla on tadydentava rooli
esimerkiksi omarahoitusosuuden ja kiinnitysluoton enimmaisrajan valiin jaavan
rahoitustarpeen kattamisessa. Tanskassa asuntoluottojen kasvu oli vuonna 2024
maltillista: kokonaisluotonanto kasvoi noin yhden prosentin, ja uusien lainojen
myontaminen oli hieman vahaisempaa kuin vuonna 2023 (European Mortgage
Federation, 2025).
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Kuvio 8 Asuntolainakanta ja asuntolainojen keskikoko Tanskassa vuosina 2008-2023. (Léhde: European Mortgage
Federation (2025). Hypostat 2025 Europe’s mortgage and housing markets)

Tanskan asuntolainamarkkinoiden koko on merkittdva myos suhteessa muuhun
luotonantoon. Jo vuoden 2020 lopussa kiinnitysluottolainojen kokonaiskanta oli noin 2
965 miljardia Tanskan kruunua, mikd oli yli kolminkertainen suhteessa pankkien
luotonantoon, joka oli noin 844 miljardia kruunua. Tama vertailu koskee
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yksityishenkildille ja yrityksille mydnnettyja lainoja yhteensa, ei pelkastaan
kotitalouksien asuntolainoja, mutta se havainnollistaa kiinnitysluottosektorin
poikkeuksellisen suurta merkitystd Tanskan rahoitusjarjestelméassa. Yli 70 prosenttia
Tanskan luotonannosta on peraisin kiinnitysluottosektorilta. Tanskan jarjestelman
erityispiirre on siten paitsi asuntolainojen markkinaehtoinen joukkovelkakirjarahoitus
myods se, ettd kiinnitysluottolaitokset muodostavat koko luottomarkkinan kannalta
erittain suuren ja systeemisesti merkittavan sektorin. (Finans Danmark, 2021)

Kuvio 8 kuvaa asuntolainakannan kasvua seké asuntolainan keskikokoa vuosina 2008-
2023. Tarkastelujaksolla molemmat kasvoivat paaosin tasaisesti, mikad kuvastaa
kotitalouksien velkaantumisen ja asuntojen hintojen pitkan aikavalin nousua. Vuonna
2023 seka asuntolainakanta etta lainojen keskikoko kuitenkin laskivat hieman. Vuoden
2024 aikana kotitalouksien asuntovelka alkoi jalleen kasvaa maltillisesti. Tanskalaisten
yksityisasiakkaiden yhteenlaskettu asuntovelka pankeille ja kiinnitysluottolaitoksille
kasvoi vuoden aikana 12,2 miljardia kruunua, josta 4,1 miljardia kruunua koostui
pankkivelasta ja loput 8,1 miljardia kruunua olivat kiinnitysluottopankkivelkaa. Taméan
seurauksena yksityisasiakkaiden asuntovelka ylitti jalleen vuoden 2022 puolivalin tason,
jolloin seka velkakanta etta asuntojen hinnat olivat edellisen kerran huipussaan. Vuonna
2024 asuntolainamarkkinoiden kehitysta tuki korkotason lasku: uusien asuntolainojen
korko, mukaan lukien kiinnitysluottojen marginaalit ja maksut, aleni vuoden aikana noin
1,2 prosenttiyksikkda. Korkokehitys vaikutti myds lainatuotteiden valintaan. Erityisesti
kolmen vuoden korkosidonnaisuuteen? perustuvien luottojen suosio kasvoi, mika viittaa
siihen, ettd kotitaloudet ovat jalleen olleet valmiimpia ottamaan lyhyempaan
korkosidonnaisuuteen perustuvia lainoja korkojen laskiessa. (Danmarks Nationalbank,
2025a)

Vuoden 2025 alkupuolella asuntovelan kasvu nayttaa kiihtyneen selvasti, javuonna 2025
tanskalaisten asunnonomistajien kiinnitysluottovelka kasvoi yhteensa 2,1 prosenttia eli
noin 37,5 miljardia kruunua (Danmarks Nationalbank, 2026a), mika oli enemman kuin
kolmen edeltdvdn vuoden yhteenlaskettu kasvu. Tastd kasvusta suurin osa johtui
kiinnitysluotoista, mutta myds pankkien mydntamat asuntolainat kasvoivat. Pankkien
asuntolainakanta kasvoi vuoden 2025 alkupuolella noin neljd prosenttia, kun
kiinnitysluottovelka kasvoi noin 1,5 prosenttia (Danmarks Nationalbank, 2025b). Tama
viittaa siihen, ettd vaikka kiinnitysluottolaitokset ovat edelleen paaasiallinen
asuntolainarahoituksen lahde, myds pankkilainojen merkitys on voinut vahvistua
tilanteessa, jossa kotitaloudet lisadvat lainanottoaan. Kehitysta selittdaa osaltaan
korkojen lasku: uusien asuntolainojen keskimaarainen vuosikorko, kulut mukaan lukien,
oli laskenut lahes kaksi prosenttiyksikkda vuoden 2023 lopun huipusta (Danmarks
Nationalbank, 2025b).

8 Niin kutsuttu F3-laina (rentetilpasningslén), jonka korko tarkistetaan kolmen vuoden valein, kun
taustalla oleva joukkovelkakirja jalleenrahoitetaan markkinoilla.
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Tanskan kotitalouksien velkaantuneisuus on kansainvalisesti tarkasteltuna korkealla
tasolla: OECD:n mukaan kotitalouksien velat vastasivat 194,6 prosenttia kotitalouksien
kaytettavissa olevista nettotuloista (OECD, 2025). Asuntolainat muodostavat tasta
keskeisen osan, ja ne ovat Tanskassa hyvin yleisid. Vuoden 2024 kolmannen
neljanneksen lopussa 1 648 664 yksityisasiakkaalla oli yksi tai useampi kiinnitysluotto.
Tama vastaa noin joka kolmatta yli 18-vuotiasta tanskalaista. Suurimmalla osalla
lainanottajista, noin 69 prosentilla, oli lyhennyksia sisaltava laina, kun taas noin 31
prosentilla oli lyhennysvapaa kiinnitysluotto. Lyhennysvapaiden lainojen jaljelld oleva
velka oli tyypillisesti suurempi kuin lyhennettavien lainojen: lyhennysvapaissa lainoissa
mediaanivelka oli noin 976 000 kruunua, kun taas saanndllisesti lyhennettavissa
lainoissa vastaava maara oli noin 614 000 kruunua. Kaikkien yksityisasiakkaiden
mediaanivelka oli noin 767 000 kruunua. Lukuja tulkittaessa on huomattava, ettd monet
yksityisasiakkaat jakavat asuntolainan esimerkiksi puolisonsa kanssa, jolloin
kotitalouden yhteinen velka on luonnollisesti yksittdisen asiakkaan velkaa suurempi.
(Danmarks Nationalbank, 2024a)

4.1.4 Vertailu maiden valilla

Rahoitusjarjestelman rakenne erottaa maat selkeimmin. Suomija Ruotsi ovat molemmat
pankkikeskeisid: luotonanto rahoitetaan talletuksilla ja  markkinaehtoisella
varainhankinnalla, ja laina pysyy pankin taseessa. Tanska poikkeaa tasta
perustavanlaatuisesti — asuntolainoitus nojaa erikoistuneisiin kiinnitysluottolaitoksiin,
jotka rahoittavat lainansa suoraan niita vastaavilla katetuilla joukkovelkakirjoilla. Yli 70
prosenttia Tanskan kaikesta luotonannosta tulee kiinnitysluottosektorilta, ja
omistusasuntolainoista perati noin 85 prosenttia on kiinnitysluottolaitosten mydntamaa
(1 786 mrd. DKK kiinnitysluottoa vs. 292 mrd. DKK pankkilainaa, 2024). Suomessa
rahoitusrakennetta mutkistaa lisaksi asunto-osakeyhtididen lainojen merkittava rooli:
kotitalouksien tosiasiallinen velkataakka koostuu paitsi henkildkohtaisista
asuntolainoista myos yhtidlainoista, jotka eivat ndy suoraan asuntolainatilastoissa.

Markkinoiden elpymisvauhti vuonna 2025 eroaa maiden valilld yllattavankin paljon.
Suomessa ja Ruotsissa toipuminen korkojen nousun jalkeisesta hidastumisesta on ollut
varovaista, ja esimerkiksi Suomessa toukokuun 2026 uudet asuntolainanostot olivat 100
milj. euroa edellisvuotta pienempia. Tanskassa sen sijaan velkaantuminen on kiihtynyt
selvasti — asunnonomistajien kiinnitysluottovelka kasvoi vuonna 2025 yhteensa 2,1
prosenttia. Tama poikkeaa Suomen ja Ruotsin varovaisesta kehityksesta ja viittaa siihen,
etta korkoymparistdon muutokset valittyvat maiden asuntomarkkinoille eri nopeudella ja
eri voimakkuudella.

Kotitalouksien velkaantuneisuutta ei voi verrata maiden valilla kansallisilla tilastoilla,
koska maaritelmat eroavat. OECD:n yhdenmukaistetulla mittarilla (velat suhteessa
kaytettavissa olevaan nettotuloon) Tanska on kolmesta maasta velkaantunein (194,6 %),
Ruotsi seuraavana (174,9 %) ja Suomi vahiten velkaantunut (137,3 %) (OECD, 2025).
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Kansalliset mittarit kertovat lisdksi kehityksen suunnasta: Suomessa kotitalouksien
velkaantumisaste on laskenut vuoden 2022 huipusta, ja Ruotsissa uusien lainanottajien
velat suhteessa bruttotuloihin laskivat 330 prosentista (2021) 278 prosenttiin (2024)
(Finansinspektionen, 2025). Tanskassa asuntovelka on sen sijaan kadantynyt kasvuun.
Suomessa sektoritason luku katkee velan keskittymisen: asuntovelallisten
asuntokuntien velkaantumisaste on noin kaksinkertainen koko sektoriin verrattuna (213
%).

Uusien lainojen keskikoko ei ole suoraan vertailukelpoinen valuuttaerojen vuoksi, mutta
kertoo suuntaa antavasti asuntomarkkinoiden tasosta: Suomessa noin 145 000-155 000
€ (2025) kun taas Ruotsissa uusien asuntolainojen koko on noin 2,25 milj. SEK (2024, n.
7 % kasvua edellisvuodesta). Tanskassa kaikkien asuntolainojen mediaanikoko on noin
976 000 DKK kun kyseessd on lyhennysvapaa laina ja 614 000 DKK kun laina on
lyhennettava. Taulukossa 6 esitetdan yhteenveto.

Taulukko 6 Yhteenveto maiden vélisista eroista ja yhtalaisyyksista asuntomarkkinoiden nykytilaan liittyen.

Aihe Suomi Ruotsi Tanska
LELLUTEEIER G Pankkikeskeinen; Pankkikeskeinen; suuri Kiinnitysluottolaitos-
lman luonne talletukset, katettujen joukkolainojen  vetoinen; laina ja sita

markkinaehtoinen markkina rahoittava joukkovelkakirja
varainhankinta ja katetut kytkdksissa toisiinsa
joukkolainat

Kotitalouksien 137,3 % 174,9 % 194,6 %

velka /
kaytettavissa
oleva nettotulo

IV LN ETG G Noin 145 000-155 000 € n. 2,25 milj. SEK (2024) Ei vertailukelpoista tilastoa
keskikoko (2025)

4.2 Enimmaisluototussuhde

Enimmaisluototussuhteella (lainakatto) tarkoitetaan asuntolainan enimmaismaaran
suhdetta vakuutena olevan asunnon arvoon. Se on keskeinen makrovakausvalvonnan
valine, jonka tavoitteena on rajoittaa kotitalouksien velkaantumista seka pienentaa
luotonantoon liittyvia riskeja rahoitusjarjestelmassa. Seuraavissa luvuissa tarkastellaan
enimmaisluototussuhteeseen liittyvaa saantelya ja kaytantdja Suomessa, Ruotsissa ja
Tanskassa.

4.2.1 Suomi

Suomessa asuntolainan enimmaisluototussuhde (niin sanottu lainakatto) perustuu
lakiin luottolaitostoiminnasta (610/2014, 15 luku 11 8) ja Finanssivalvonnan paatoksiin.
Luoton maara saa nykyisin olla enintdan 95 prosenttia vakuuksien kayvasta arvosta
luottoa mydnnettaessa. Finanssivalvonnan 30.6.2026 tekeman paatdksen myoéta 95
prosentin enimmaisluototussuhde koskee seka ensiasunnon ostajia etta muita
asunnonostajia (Finanssivalvonta, 2026). Finanssivalvonta voi kuitenkin paattaa alentaa
edella sdadettyd luoton enimmaismaaraa enintdan 10 prosenttiyksikolla ja nostaa sita
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enintdan 5 prosenttiyksikolld muun kuin ensiasunnon hankintaa varten otetun luoton
osalta. Finanssivalvonta voi myos rajoittaa muiden vakuuksien kuin esinevakuuksien
huomioon ottamista luototussuhdetta laskettaessa.

Asuntolainojen enimmaisluototussuhdetta koskeva lainsdadanto tuli voimaan 1.6.2016.
Lainsaadanndon alkuperdainen perustaso oli 90 prosenttia muiden kuin
ensiasunnonostajien osalta ja 95 prosenttia ensiasunnonostajien osalta. Taman jalkeen
Finanssivalvonnan johtokunta on useaan otteeseen muuttanut muiden kuin
ensiasunnonostajien enimmaisluototussuhdetta. Joulukuussa 2023
enimmaisluototussuhde palautettiin  muiden kuin ensiasunnonostajien osalta
lakisdateiselle 90 prosentin perustasolle. Kesakuussa 2026 Finanssivalvonnan
johtokunta kuitenkin nosti enimmaisluototussuhteen 95 prosenttiin  kaikille
lainanottajille. Nain ollen enimmaisluototussuhde on nykyisin 95 prosenttia seka
ensiasunnonostajille ettd muille lainanottajille (Finanssivalvonta, 2026).

Muiden uusien asuntolainojen kuin ensiasuntolainojen luototussuhteiden (loan-to-
value, LTV) mediaani on pysynyt noin 70 prosentissa viime vuosien aikana (Kuvio 9).
Enimmaisluototussuhteen korotukset kesalld 2020 ja talvella 2023 kasvattivat yli 85
prosentin luototussuhteella myonnettyjen lainojen osuutta, samalla kun 80-85 prosentin
luototussuhteen lainojen osuus pieneni. Vastaavasti enimmaisluototussuhteen
alentaminen 85 prosenttiin kevaalld 2018 ja kesalla 2021 on nakynyt yli 85 prosentin
luototussuhteen lainojen osuuden selvana supistumisena.

Vaikka lainakatto asettaa rajoituksen lainan enimmaismaaralle suhteessa tietyn
tyyppisiin vakuuksiin, paattaa pankki lopulta mita vakuuksia se hyvaksyy ja minkalaisen
arvon se niille asettaa. Vakuusarvo on yleensad 60-80 prosenttia asunnon kayvasta
arvosta, ja se vaihtelee pankkikohtaisesti. Esimerkiksi Nordea on ilmoittanut asunnon
vakuusarvon olevan yleisesti 75 prosenttia asunnon arvosta (Nordea, 2026), kun taas
OP:lla asunnon vakuusarvo on yleensa 70 prosenttia (OP, 2020). Kaytannossa siis, vaikka
lainanhakijalla olisi 10 prosentin omarahoitusosuus, tarvitaan lainalle pankin
nakokulmasta muutakin vakuutta. Muun reaalivakuuden puuttuessa se voi olla
esimerkiksi valtiontakaus asuntolainalle tai pankin tarjoama ostettava taytetakaus.
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Muut uudet asuntolainat kuin ensiasuntolainat luototussuhteen mukaan
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Lihteet: Finanssivalvonta ja Suomen Pankin laskelmat. @38215

Kuvio 9 Muiden uusien asuntolainojen kuin ensiasuntolainojen luototussuhteet (Ladhde: HE 190/2025 vp, kuvio 4).

Finanssivalvonta on antanut osana makrovakausvalineiden paatoksentekoa suosituksen
asuntoluotonhakijan luottojen ja rahoitusvastikkeiden enimmaishoitorasitteesta.
Enimmaishoitorasitetta  koskevassa  suosituksessa  keskeinen  kotitalouksien
velanhoitomenojen suuruutta kuvaava mittari on kotitalouden velanhoitomenojen ja
tulojen suhde (Debt-service-to-income, DSTI). Suosituksen mukaan velanhoitomenot
saavat olla enintdan 60 prosenttia kotitalouden nettotuloista huomioiden enintdan 25
vuoden lainantakaisinmaksuaika ja vahintadn 6 prosentin korkotaso (Finanssivalvonta,
2022). Nykyisen lainsaadannon mukaan asuntolainan enimmaislaina-aika on kuitenkin
40 vuotta, mika luo epasuhdan stressitestin oletusten ja saantelyn valille. Haastattelujen
perusteellatdhdn ndhdaan tarve muutokselle nykyisen lainsdadannon puitteissa. Lisaksi
haastatteluissa tuotiin ilmi epaselvyys suosituksen sitovuudesta: vaikka kyseessa on
suositus, nahdaan se kuitenkin kaytdnnossd hyvin sitovana ohjeistuksena.
Finanssivalvonnan mukaan suositukset ovat kuitenkin sanamuotonsa mukaisesti
suosituksia, eika niiden noudattamatta jattdminen johda hallinnollisiin seuraamuksiin
(Forsstrom, 2024). Suositusten oikeudellisesta asemasta on kaynnissa hallituksen
paattdma selvitys, jonka on maard valmistua vuoden 2026 loppuun mennessa
(Valtioneuvoston kanslia, 2025).

4.2.2 Ruotsi

Ruotsissa asuntolainojen enimmaisluototussuhdetta saatelee lainsdadanté (SFS
2026:226). Lainsaadantoa muutettiin 1.4.2026 siten, etta asuntolainan enimmaismaara
nostettiin 85 prosentista 90 prosenttiin asunnon arvosta. Samalla myods niin sanottua
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lisalainaa (tillaggslan) koskevaa sdantelyd muutettiin siten, etta lisdlainan osuus voi olla
enintdan 80 prosenttia asunnon arvosta®.

Kaytanndssa Ruotsissa on siis vahintdan 10 prosenttia asunnon hankintahinnasta
katettava muulla rahoituksella kuin varsinaisella asuntolainalla. Tyypillisesti tama
omarahoitusosuus rahoitetaan saastoilld, mutta se voidaan kattaa myods
vakuudettomalla kulutusluotolla (blancolan tai privatlan). Naiden korkotaso on kuitenkin
yleensa selvasti korkeampi kuin asuntolainoissa. Haastattelujen perusteella nahtiin
harvinaisempana, ettd omarahoitusosuus rahoitettaisiin vakuudettomalla lisalainalla,
mutta joissain tapauksissa tdma voi olla mahdollista esimerkiksi 5 prosentin osuudelta.

Ruotsissa uusien asuntovakuudellisten lainojen lainoitusasteet painottuvat kolmeen
lAhes yhta suureen ryhmaan. Maaliskuussa 2026 lainoista 31 prosenttia oli alle 50 %:n
lainoitusasteessa, 31 prosenttia valilld 50-70 % ja 34 prosenttia valilld 70-85 %. Yli 85
prosentin lainoitusasteiset lainat ovat harvinaisempia, ja niiden osuus on selvasti
pienentynyt vuonna 2025 (Kuvio 10). Vuonna 2024 uusien asuntolainojen
keskimaarainen lainoitusaste oli 64,5 prosenttia (European Mortgage Federation, 2025).

SLisalaina tarkoittaa olemassa olevan asuntolainan paalle myonnettavaa lisarahoitusta, jossa asunto
toimii lainan vakuutena. Uuden lainsaadannon myota lisdlainan maaraa rajoitettiin 85 prosentista 80
prosenttiin. Sitd kaytetaan tyypillisesti suurempiin peruskorjauksiin, remontteihin tai investointeihin.
Kaytannossa lisalainaa voidaan kayttdd myds muuhun kulutukseen, esimerkiksi auton hankintaan, tai
muiden lainojen ja luottojen takaisinmaksuun. Pankin nakdkulmasta lainan kayttotarkoituksella ei
varsinaisesti ole merkitysta. Haastattelujen perusteella lisalainojen kayttd asuntoon liittymattdmaan
kulutukseen ja hankintoihin on Ruotsissa kuitenkin melko marginaalista.

10Y1i 85 prosentin lainoitusasteiset lainat eivat olleet ennen 1.4.2026 ehdottomasti kiellettyja, silla
tuolloin voimassa ollut 85 prosentin lainakatto perustui Finansinspektionenin yleisiin ohjeisiin (allménna
rad), jotka eivat olleet lain tasolla sitovia enimmaisrajoja. Finansinspektionenin ohjeiden
noudattamisesta voitiin kuitenkin poiketa vain, jos luotonantaja pystyi osoittamaan menettelynsa olevan
muulla tavoin asianmukaista. 1.4.2026 voimaan tullut laki (SFS 2026:226, 4 §) korvasi aiemman saantelyn
ja asetti asunnon hankintaan mydnnettavalle asuntoluotolle sitovan 90 prosentin
enimmaislainoitusasteen.
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Kuvio 10 Uusien asuntovakuudellisten lainojen luototussuhde (Lédhde: SCB (2026b))

Ruotsissa asunto toimii lahtokohtaisesti koko asuntolainan vakuutena, eika erillisia
lisdvakuuksia yleensa vaadita. Vaikka sdantely mahdollistaa korkeintaan 90 prosentin
luototussuhteen, lainan tosiasiallinen maara maaraytyy pankkien tekeman
luottokelpoisuusarvioinnin perusteella.

Luotonmydntda ohjaavat erityisesti Konsumentkreditlagen (SFS 2010:1846) seka Fl:n
maaraykset hyvastd luotonantotavasta. Saantely edellyttaa, ettd pankki arvioi
huolellisesti asiakkaan takaisinmaksukyvyn ennen luoton myontamista. Kaytdnndssa
arviointi perustuu niin sanottuun KALP-laskelmaan (kvar-att-leva-pa-kalkyl), jossa
kotitalouden tuloja verrataan arvioituihin menoihin. KALP-laskelmassa huomioidaan
muun muassa lainaan liittyvat kulut, kuten korot ja lyhennykset, kotitalouden arvioidut
elinkustannukset, asumiseen liittyvat kulut seka verot ja muut pakolliset maksut.

Laskelmissa kaytetaan tyypillisesti niin sanottua laskentakorkoa (kalkylrdnta), joka on
todellista lainakorkoa korkeampi. Pankit maarittelevat laskentakoron itse, minka vuoksi
kaytannot vaihtelevat. Joissakin tilanteissa laskentakorko voi olla esimerkiksi 6-8
prosenttia. Myos elinkustannuksia koskevat oletukset voivat vaihdella pankkien valilla.
Haastattelujen perusteella nahdaan kuitenkin perusteltuna, ettda pankeilla on
liikkumavaraa luotonannon perustana olevissa KALP-laskelmissa, silla pankkien valiset
riskiprofiilit voivat vaihdella.

Asuntolainapdatoksissd keskeistd on asiakkaan arvioitu takaisinmaksukyky.
Kaytanndssa pankit soveltavat usein myds sisaisia velkaantumisrajoja, joiden mukaan
velkojen maard suhteessa vuosituloihin ei saisi ylittaa tiettyd tasoa (Debt-to-income,
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DTI). Tyypillisesti asuntolainaa mydnnetadn noin 4,5-5 kertaa hakijan vuositulojen
verran, vaikka osa pankeista voi hyvaksya tata korkeampia velkatasoja. Lopullinen
lainaméaara riippuu siten paitsi lainakatosta myos pankin omista
riskinarviointikdytannoista.

4.2.3 Tanska

Tanskassa asunnon hankinta rahoitetaan tyypillisesti kahdesta |ahteesta:
kiinnitysluotolla (realkreditlan) ja pankkilainalla. Kiinnitysluottoa voidaan myont&a
omistusasuntoon enintdan 80 prosenttiin asunnon arvosta, ja pankkilainalla voidaan
tdydentadd rahoitusta. Luotonantajan on hyvaa asuntoluotonantotapaa koskevan
sdaddksen mukaan varmistettava, ettd ostaja maksaa kauppahinnasta asianmukaisen
omarahoitusosuuden (BEK nr 944 af 21/06/2022, 21 8 3 mom.). Finanstilsynetin
soveltamisohjeen mukaan asianmukaisena pidetdan lahtdkohtaisesti 5 prosenttia
kauppahinnasta. Tasta voidaan poiketa erityistapauksissa, esimerkiksi kun ostajan tulot
ovat hiljattain nousseet merkittavasti (VEJ nr 9458 af 01/06/2023).

Tanskalaisten kotitalouksien lainojen kokonaisméaaran suhde asunnon arvoon vaihtelee
merkittavasti eri puolilla maata (Kuvio 11). Vuoden 2022 toisen neljanneksen lopussa
keskimaarainen luototussuhde Tanskassa oli 55,6 prosenttia. Paakaupunkiseudulla
keskiarvo oli tata matalampi, 48,8 prosenttia. Alhaisempaa luototussuhdetta suurissa
kaupungeissa selittaa pitkdan jatkunut asuntojen hintojen nousu. Huomionarvoista on
kuitenkin, ettd paakaupunkiseudulla velka on usein euromaaraisesti suurempaa, vaikka
luototussuhde on keskimaarin alhaisempi. Noin joka kymmenennelld asunnolla
padkaupunkiseudulla luototussuhde ylittda 75,3 prosenttia. Vastaavasti muissa Tanskan
neljassa maakunnassa noin joka kymmenennelld asunnolla luototussuhde ylittda 86,5
prosenttia. (Danmarks Nationalbank, 2022)
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Kuvio 11 Keskimé&éarédinen lainoitusaste kunnittain 2Q2022. Lainoitusaste madéritelléan pankki- ja kiinnitysluottojen
kokonaismaéaéardn suhteena asunnon arvoon. (Lahde: Danmarks Nationalbank (2022))

Tanskassa ei ole yleista, kaikkia asuntolainanottajia koskevaa lakiin Kkirjattua
velkaantumisasteen (Debt-to-income, DTl; geeldsfaktor) enimmaisrajaa. Luotonantajien
on kuitenkin noudatettava viranomaisten asettamia varovaisen luotonannon saantoja,
joista osa rajoittaa lainanottajan velkaantumisen perusteella tarjolla olevia
lainatyyppeja. Vuodesta 2018 lahtien voimassa olevan Good Practice for Mortgage
Lending -sdanndén mukaan lainanottajalle, jonka DTI ylittda nelja ja jonka lainan ja
vakuuden valinen suhde (LTV) ylittda 60 prosenttia, voidaan paasaantoisesti myontaa
vain 30 vuoden kiintedkorkoinen asuntolaina tai laina, jonka korko on kiinnitetty
vahintaan viideksi vuodeksi. Saantd ei siten aseta DTl:lle ehdotonta ylarajaa, vaan
rajoittaa korkean velkaantumisen yhteydessa tarjolla olevia lainatyyppeja (Danmarks
Nationalbank, 2024d).

Lisdksi Kéopenhaminan ja Aarhusin alueella sovelletaan Growth Area Guidelines -
ohjeistusta. Sen mukaan, jos DTl on 4-5, lainanottajan nettovarallisuuden tulee sailya
positiivisena 10 prosentin asuntojen hinnanlaskun jalkeen, ja jos DTI ylittda viisi,
nettovarallisuuden tulee séailya positiivisena 25 prosentin hinnanlaskun jalkeen.
Ohjeistus sisaltaa myos korkostressin: vaihtuvakorkoisten lainojen
luottokelpoisuusarviossa kaytettavan koron tulee olla vahintdan yhden prosenttiyksikon
korkeampi kuin kulloinenkin 30 vuoden kiinteakorkoisen lainan korko ja vahintaan nelja
prosenttia.

Muualla Tanskassa naita alueellisia DTI- ja korkostressisaantoja ei sovelleta.
Luotonantajan on kuitenkin tehtava yksildllinen luottokelpoisuusarvio, joka perustuu
hakijan kokonaistaloudelliseen tilanteeseen. Arviossa huomioidaan nettotulot, kiinteat
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menot (mm. asumiskustannukset, muut lainat ja sddnndlliset menot) ja henkildkohtaiset
olosuhteet. Puolison tai avopuolison tulot otetaan mukaan vain, jos laina on
yhteisvastuullinen, ja menoja ei oleteta jaettavan tasan ilman selvitysta. Ohjeistus sallii
myds tulevien tulojen huomioimisen, jos niiden toteutuminen on riittdvdn varmaa.
Vaihtuvakorkoisiin ja lyhyen korkosidonnaisuuden lainoihin sovelletaan stressitestausta
(korkojen nousu, taysimaarainen lyhennys), jotta takaisinmaksukyky on kestava
muuttuvissa korko-olosuhteissa. (Erhvervsministeriet, 2025)

Esimerkkeja muista maista

Norjassa enimmaisluototussuhdetta nostettiin vuonna 2025 85 prosentista 90
prosenttiin. Tahan liittyen on tosin poikkeuksia: mikali kyseessa on sekundaariasunto
Oslossa, tai vaihtoehtoisesti useamman asunnon kauppa, on
enimmaisluototussuhde 60 prosenttia. Toisin sanoen lainansaaja tarvitsee naissa
tilanteissa 40 prosentin omarahoitusosuuden. Norjassa keskimaarainen lainaosuus
on 64 prosenttia (European Mortgage Federation, 2025).

Muista ylla tarkastelluista Pohjoismaista poiketen Norjassa on annettu sitova sdantely
siita, ettei uusi asuntolaina saa nostaa lainanhakijan kokonaista velkaa yli
viisinkertaiseksi bruttovuosituloihin nahden (Finansdepartementet, 2020). Pankeilla
on kuitenkin rajallinen poikkeamiskiintio (fleksibilitetskvote), jonka puitteissa
poikkeuksia voidaan myontaa. Poikkeamiskiintio asuntolainoilla on 10 prosenttia
lainamaarasta jokaisella vuosineljanneksella, paitsi Oslossa, jossa poikkeamiskiintio
on 8 prosenttia.

Lisaksi lainanhakijoita stressitestataan, ja kotitalouksien on pystyttava hoitamaan
velkansa, vaikka asuntolainakorko nousisi 3 prosenttiyksikk6a. Vahimmaistaso
korkostressitestissa on 7 prosenttia.

Alankomaissa asuntolainan enimmaisluototussuhde on kaytannossa 100 prosenttia
asunnon arvosta, mutta jos lainalla rahoitetaan myds energiatehokuuteen liittyvia
investointeja, voi lainaosuus olla jopa 106 prosenttia (European Mortgage Federation,
2025).

Myos Saksassa voidaan kaytannossa myontaa yli 100 prosentin asuntolainoja, eika
maassa ole kaytossa yleista, kaikille asuntolainoille sovellettavaa sitovaa
enimmaisluototussuhderajaa. Kaytannossad pankkien luotonantoa ohjaavat
luottokelpoisuusarviointi, omat riskipolitiikat seka sadantely- ja padomavaatimukset.
Siksi Saksassa lainoitusasteet voivat vaihdella pankin, vakuuden, asiakkaan
maksukyvyn ja alueen mukaan. Tavanomaista on, etta pankit edellyttavat jonkinlaista
omarahoitusosuutta, mutta se ei perustu koko markkinaa koskevaan lakisaateiseen
enimmaisluototussuhteeseen (IMF, 2022).
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4.2.4 Vertailu maiden valilla

Enimmaisluototussuhteen (lainakaton) taso on kaikissa kolmessa maassa samaa
suuruusluokkaa (80-95 %), mutta sen soveltamisessa ja vakuuskaytannoissd on
merkittavia eroja. Ruotsissa asunto toimii lahtdkohtaisesti koko asuntolainan vakuutena,
eika erillisia lisdvakuuksia yleensa vaadita — tdma on periaatteellisesti iso ero Suomeen,
jossa pankit voivat halutessaan edellyttda lisdvakuuksia. Tanskassa kiinnitysluotto
kattaa enintddan 80 prosenttia kauppahinnasta, mutta kokonaisrahoitus voi
pankkilainalla nousta jopa 95 prosenttiin; lisdvakuuksia ei tyypillisesti vaadita, mutta
ostajalta edellytetdan lahtdkohtaisesti vahintadn 5 prosentin omarahoitusosuutta.
Maiden valiset erot asuntolainojen vakuuskaytannodissa eivat siten valttamatta johdu
yksinomaan sdantelystd, vaan myos pankkien luotonanto- ja markkinakaytannoista.

Kuten luvussa 4.2.2 todettiin, Ruotsissa ei tyypillisesti edellytetd asunnon lisaksi erillisia
lisavakuuksia, kun taas Suomessa pankki voi edellyttaa niita, jos hankittavan asunnon
vakuusarvo eiriita kattamaan lainaa. Tama merkitsee, ettd Suomen ja Ruotsin valinen ero
ei valttamatta rajoitu sdadettyjen omarahoitusosuuksien vertailuun (5 % vs. 10 %), vaan
myos lainan vakuusvaatimukset vaikuttavat siihen, kuinka paljon ostajalla on oltava
kaytettavissdan omia varoja tai muita vakuuksia. Suomessa hankittavan asunnon
vakuusarvo voi olla selvasti sen markkina-arvoa tai hankintahintaa alempi, jolloin ostaja
voi joutua kattamaan syntyvan vakuusvajeen lisdvakuudella tai omilla varoillaan.

Stressitestauksen sitovuudessa on merkittavia eroja. Suomi on kolmesta maasta ainoa,
jossa kansallisesti yhtenainen maksukykyraja perustuu valvojan ei-sitovaan
suositukseen. Ruotsissa ja Tanskassa vastaavat vaatimukset ovat joko laissa ja
saadoksissa tai pankkien omassa harkinnassa. Suomessa Finanssivalvonnan suositus
asettaa kansallisesti yhtenaisen stressiparametrin (DSTI enintdan 60 %, korko-oletus
vahintdan 6 %), jota pankit noudattavat kdytannossa hyvin tarkasti, vaikka kyse on
muodollisesti suosituksesta. Ruotsissa pankit  sen sijaan maarittavat
stressitestauksessa kaytettdvan laskentakoron (kalkylrédnta) itse Fl:n yleisten
periaatteiden puitteissa, mikd johtaa pankkien valilld vaihteleviin kaytantoihin
(esimerkiksi 6-8 %). Tanskassa tilanne on kaksijakoinen: valtaosassa maata pankit
maarittavat  hyvaksyttavan velkasuhteen ja  korko-oletuksen itse, mutta
Kédpenhaminassa ja Aarhusissa sovelletaan Finanstilsynetin kodifioimaa, tasmallista
korkostressikaavaa. Taulukossa 7 esitetdan yhteenveto.
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Taulukko 7 Yhteenveto maiden vélisista eroista ja yhtélaisyyksistd enimmaisluototuksiin liittyen.

Aihe Suomi Ruotsi Tanska

Enimmais-LTV 95 % 90 % Kiinnitysluotto 80 %;
kokonaisrahoitus 95 %

Lisa- Mahdollinen pankin Ei tyypillisesti vaadita — Ei tyypillisesti vaadita;

EUCDEYEE G ITEN harkinnan mukaan asunto on ainoa vakuus vahintaan 5 %

omarahoitusosuus

edellytetdan

Stressitestaus DSTI < 60 %, korko = 6 %, Pankin oma kalkylranta Kasvualueilla kodifioitu

25v (esim. 6-8 %) korkostressi, muualla
pankin harkinta

4.3 Uusien asuntolainojen takaisinmaksuajat

Uusien asuntolainojen takaisinmaksuaika on keskeinen osa asuntorahoituksen ehtoja,
silla se vaikuttaa suoraan kotitalouksien kuukausittaisiin lainanhoitomenoihin,
velkaantumisen kestoon seka koko rahoitusjarjestelman riskiprofiiliin. Pidempi
takaisinmaksuaika pienentaa kuukausieria ja voi siten helpottaa lainan saavutettavuutta
erityisesti korkeiden asuntohintojen ymparistéssa, mutta samalla velka sailyy
pidempaan kotitalouden taseessa ja kokonaiskorkokustannukset voivat kasvaa.
Lyhyemmat takaisinmaksuajat puolestaan rajoittavat velka-ajan pituutta, mutta nostavat
kuukausittaista maksurasitusta. Seuraavissa alaluvuissa tarkastellaan uusien
asuntolainojen takaisinmaksuaikoja Suomen, Ruotsin ja Tanskan osalta.

4.3.1 Suomi

Suomessa asuntolainan takaisinmaksuaika voi olla enintdadn 40 vuotta
(kuluttajansuojalaki 7 a luku, 14 a 8). Enimmaistakaisinmaksuaikaa pidennettiin 30
vuodesta 40 vuoteen vuonna 2026 hyvaksytylld lakimuutoksella, joka tuli voimaan
1.6.2026.

Ennen heinakuuta 2023 asuntolainojen takaisinmaksuajalle ei ollut lainsdadannossa
asetettu enimmaisaikaa. Vuoden 2023 alussa yli 30 vuoden takaisinmaksuaika
myonnettiin enimmillaadn (euromaaraisesti) noin 15 prosentille uusista asuntolainoista
(katso  Kuvio  12). Heindkuussa 2023 voimaan tulleen 30 vuoden
enimmaistakaisinmaksuajan jalkeen yli 30 vuoden pituisten uusien asuntolainojen
osuus pieneni selvasti. Finanssivalvonnan sdannénmukaisen raportoinnin mukaan yli 30
vuoden pituisten uusien asuntolainojen osuus oli vuoden 2023 toisella neljanneksella
noin 13 prosenttia eli ennen uuden saantelyn voimaantuloa, ja vuoden 2025 toisella
neljannekselld 2 prosenttia (Vaitomaa & Savio, 2025).

Kuluttajansuojalain  mukaan  asuntolainan  takaisinmaksuaika saa luottoa
myonnettdessa olla 1.6.2026 alkaen enintaan 40 vuotta (kuluttajansuojalaki 38/1978, 7
a luku 14 a 8). Enimmaisaikaa pidennettiin 30 vuodesta hallituksen esityksen HE
190/2025 vp pohjalta; hallitus esitti 35 vuotta, mutta eduskunta hyvaksyi
talousvaliokunnan ehdottaman 40 vuoden rajan. Luotonantaja voi edelleen poiketa
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enimmaisajasta enintaan 10 prosentissa asuntoluottojen luotonannon
kokonaismaarasta kullakin vuosineljanneksella, joten myds yli 40 vuoden lainoja voidaan
myontaa rajatusti.

Helmikuussa 2026 kotitalouksien omistusasumiseen nostettujen uusien asuntolainojen
keskimaarainen takaisinmaksuaika oli 23 vuotta ja 4 kuukautta (Suomen Pankki, 2026¢).
Keskimaarainen takaisinmaksuaika on pidentynyt trendinomaisesti, etenkin 25-30
vuoden asuntolainojen yleistyessa. Takaisinmaksuaika oli helmikuussa 2026
keskimaarin 11 kuukautta pidempi kuin vuoden 2025 alussa.

Suomessa nostettujen uusien asuntolainojen takaisinmaksuajat

® Enintddn 14 vuotta m Yli 14 ja enintdan 19 vuotta
®m Yli 19 ja enintaan 21 vuotta ® Yli 21 ja enintdan 24 vuotta
® Yli 24 ja enintadn 26 vuotta ® Yli 26 vuotta ja enintaan 30 vuotta
® Yli 30 vuotta Uusi lainsaadanto
Osuus uusnen asunmlalnojen euromaarasta % )
100 e AN
il
75
| | 1] Noin 25 vuotta
| | | Ll { I|||| | |
50 [t
Noin 20 vuotta ||
| A
28 i ””' | I ‘ !' "”H |
I I |
mu .IIL
]
2010 2012 2014 2016 2018 2020 2022 2024
Léahde: Suomen Pankki. 938215

Kuvio 12 Uusien Suomessa nostettujen asuntolainojen takaisinmaksuajat, vuotta (Lahde: HE 190/2025 vp, kuvio 2).

Lyhennystapa vaikuttaa siihen, miten korkotason muutokset heijastuvat laina-aikaan.
Kiintedssa tasaeralainassatakaisinmaksuaika pitenee, kun viitekorko nousee, ja lyhenee,
kun viitekorko laskee. Sen sijaan annuiteettilainassa koron muutos nakyy paaosin
kuukausierassa, mutta laina-aika pysyy samana. Tasalyhennyslainassa lainanlyhennys
on aina samansuuruinen, mutta maksueran suuruus vaihtelee koron mukaan.
Helmikuun 2026 lopussa euromaaraisestd omistusasuntolainakannasta 16 prosenttia
oli kiinteda tasaerda, 80 prosenttia annuiteettia, 3 prosenttia tasalyhennysta ja loppu
muita lyhennystapoja, kuten balloon- tai bullet-lainat (Kuvio 13).

53



Valtaosa asuntolainoista on annuiteettilyhenteisia

®m Annuiteetti (kiintea takaisinmaksuaika) m Kiinted tasaer3 (muuttuva takaisinmaksuaika)
M Tasalyhennys (kiinte3 takaisinmaksuaika) ® Muu (balloon, bullet, muu)

Osuus asuntolainakannasta, %
100

80
60
40

20

huhti touko kesd heind elo syys loka marras joulu tammi helmi maalis huhti
2024 2025

Lahteet: Suomen Pankki ja positiivinen luottotietorekisteri.
© Suomen Pankki 21.5.2025

Kuvio 13 Asuntolainojen takaisinmaksutapa. (L&dhde: Suomen Pankki (2025b). Valtaosa asuntolainoista on
annuiteettilyhenteisia.)

Suomessa lainsaadanto ei maarittele kotitalouksien henkilokohtaisten asuntolainojen
lyhennysvapaita koskevia ehtoja, vaan niiden myodntdminen perustuu pankkien ja
asiakkaiden valisiin sopimuksiin. Lyhennysvapaat ovat siten osa pankkien tarjoamaa
lainanhoidon joustavuutta, eikd niihin ole olemassa lakisdateistd enimmaiskestoa tai
yhtenaista saantelya.

Kaytdnndssa lyhennysvapaita mydnnetaan yleensd muutamien kuukausien jaksoissa,
tyypillisesti noin 3-12 kuukauden ajalle asiakkaan tilanteen mukaan. Esimerkiksi Nordea
tarjoaa mahdollisuuden lyhennysvapaaseen muun muassa vanhempainvapaan aikana,
yleensd enintddn kuuden kuukauden ajaksi kerrallaan. Lyhennysvapaa ei kuitenkaan
muuta lainan alkuperaisia sopimusehtoja, vaan on erillinen tilapainen jousto.

Suomessa lyhennysvapaalla olevien asuntolainojen osuus on vuonna 2025 hieman
pienentynyt edelliseen vuoteen nahden (Kuvio 14). Kokonaisasuntolainakannasta
lyhennysvapaalla olevien lainojen osuus on noin 7 prosentin luokkaa.
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Lyhennysvapaalla olevien asuntolainojen osuus on pienentynyt

= | ainasopimuksen mahdollistamalla lyhennysvapaalla olevat asuntolainat
mm Pankin kanssa neuvotellulla lyvhennysvapaalla olevat asuntolainat
—==Lyhennysvapaalla olevien lainojen osuus asuntolainakannasta (oikea asteikko)

Lainakanta, mrd. euroa Osuus lainakannasta, %

10 10
8 8
6 6
4 4
2 2
0 0

touko kesda heinad elo SYYs loka marras joulu tammi helmi maalis huhti
2024 2025

Lahteet: Suomen Pankki ja positiivinen |uottotietorekisteri.

© Suomen Pankki 21.5.2025
Kuvio 14 Lyhennysvapaalla olevien asuntolainojen osuus. (Ldhde: Suomen Pankki (2025c). Lyhennysvapaalla olevien
asuntolainojen osuus on pienentynyt.)
On syytd huomata, ettd edelld kuvattu sopimusperusteinen lyhennysvapauksien
joustavuus koskee kotitalouksien henkilokohtaisia asuntolainoja. Uudiskohteiden
asuntoyhteisoluotoille lainsaadantd sen sijaan asettaa rajoituksia. Heinakuussa 2023
voimaan tulleen lainmuutoksen (183/2023) mukaan uuden asuntoyhteisdluoton
lyhennysvapaa sai olla enintadn 12 kalenterikuukautta rakentamisvaiheen paattymisesta
ja takaisinmaksuaika enintdan 30 vuotta. Luottolaitos voi poiketa rajoituksista enintaan
10 prosentissa uusien asuntoyhteiséluottojen maarasta kullakin vuosineljdnneksella.
Lakia muutettiin 1.6.2026 voimaan tulleella lailla (352/2026), joka antoi valtioneuvostolle
valtuuden valjentaa asuntoyhteisoluottojen rajoja asetuksella asuntomarkkinoiden
laskusuhdanteessa. Valtioneuvoston asetuksella (608/2026), joka tuli voimaan 1.7.2026,
asuntoyhteisdluoton enimmaismaara nostettiin 70 prosenttiin myytavaksi tarjottavien
asunto-osakkeiden velattomasta hinnasta, lyhennysvapaan enimmaiskesto 24
kuukauteen ja enimmaistakaisinmaksuaika 40 vuoteen. Helpotukset ovat valiaikaisia.

4.3.2 Ruotsi

Ruotsissa asuntolainojen takaisinmaksukaytannot poikkeavat merkittavasti esimerkiksi
Suomen kaytannoista. Asuntolainoille ei maaritella varsinaista takaisinmaksuaikaa, eika
lainsaadantd sisalla asuntolainojen enimmaiskestoa koskevaa saantelya. Sen sijaan
lainojen takaisinmaksua ohjaavat erityisesti pakolliset lyhennysvaatimukset
(amorteringskrav), jotka perustuvat lainan maaraan suhteessa asunnon arvoon seké
osittain myds velkaantumisasteeseen.
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Finansinspektionen (Fl) otti vuonna 2016 kayttdéon pakolliset lyhennysvaatimukset
uusille asuntolainoille. Sdantelyn mukaan lainaa tulee lyhentda vahintaan 2 prosenttia
vuodessa, jos lainamaara ylittaa 70 prosenttia asunnon arvosta. Jos lainamaara on 50-
70 prosenttia asunnon arvosta, vahimmaislyhennys on 1 prosentti vuodessa. Kun
lainamaara alittaa 50 prosenttia asunnon arvosta, pakollista lyhennysvaatimusta ei enaa
ole. Ennen 1.6.2016 otettuja lainoja kyseinen saantely ei lAhtokohtaisesti koske.

Vuonna 2018 saantelya tiukennettiin siten, ettd kotitalouksien, joiden asuntolainat
ylittivat 4,5-kertaisesti kotitalouden bruttovuositulot, tuli lyhentda lainaa vield yhdella
lisdprosentilla vuodessa. Tama tiukennettu lainanlyhennysvaatimus poistettiin 1.4.2026.
Samanaikaisesti lainanlyhennystd koskevat ohjeistukset siirrettiin Fl:n toimivallan
alaisuudesta lainsdadannoksi (Finansinspektionen, 2026a). Nykylainsdadannon
mukaan asuntolainaa tulee lyhentda vahintaan 2 prosenttia vuodessa, jos lainan suhde
asunnon arvoon ylittdd 70 prosenttia, ja 1 prosentti vuodessa, jos suhde on 50-70
prosenttia. Kaytanndssd tdma on osaltaan tehnyt tasalyhenteisestd lainasta (rak
amortering) suosituimman lyhennystavan, toisin kuin Suomessa, jossa annuiteettilaina
on tyypillisin.

Vuonna 2026 voimaan tulleen muutoksen mydta asunnon arvon uudelleenarviointia
koskevaa niin sanottua tréghetsregel-sadntéad laajennetaan. Aiemmin asunnon
uudelleenarviointia on voitu kayttaa viiden vuoden valein amortointivelvoitteen
muuttamiseen, mutta vuodesta 2026 lahtien sama viiden vuoden rajoitus koskee myos
uudelleenarviointia, jonka tarkoituksena on kasvattaa lainanottajan
lainanottokapasiteettia ja nostaa lisalainaa (tilldggslan)'' nostamiseen. Muutos voi siten
rajoittaa sita, kuinka usein asunnon arvonnousua voidaan hyddyntaa lainan maaran
kasvattamisessa.

Ruotsin jarjestelma eroaa Suomen kaytannoista siina, etta lainaa ei valttamatta pyrita
maksamaan kokonaan pois tietyn laina-ajan kuluessa. Kaytdnndssa pakollinen
lyhennysvelvollisuus paattyy usein siina vaiheessa, kun lainamaara alittaa 50 prosenttia
asunnon arvosta. Taman jalkeen lainaa voidaan pitdd ilman varsinaista
takaisinmaksuaikataulua tai lyhennysvaatimusta. Haastattelujen perusteella lainaa
lyhennetaan kuitenkin usein myos 50 prosentin laina-asteen alittumisen jalkeen, mutta
lyhennykset eivat valttamattd ole saannollisid kuukausieria, vaan ne voivat toteutua
esimerkiksi suurempina kertasuorituksina. Toisaalta taas Ruotsissa taloudellinen tilanne
viime vuosina, kuten korkea inflaatio ja nousevat korot, on voinut vaikuttaa kotitalouksien
halukkuuteen lyhentaa lainaa. Toisin sanoen kotitaloudet, joita lyhennysvaatimukset
eivat koske tai joilla on mahdollisuus saada vapautus lainanlyhentamisesta ovat
valinneet jattaa lyhentamatta lainaa (Finansinspektionen, 2025).

" Lisalainasta tarkemmin luvussa 4.2.2.
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Vaikka Ruotsin lainsdadantd ohjaa asuntolainojen lyhennyksia yksiselitteisesti,
mahdollistaa se myods poikkeukset lainanlyhentamisessa erityisista syista (séarskilda
skal). Kyseinen kaytanté on ollut voimassa vuodesta 2016, jolloin asuntolainan
lyhennystd koskeva sdantely ensimmaisen kerran astui voimaan. Erityisilla syilla
tarkoitetaan tilanteita, joissa lainansaajan taloudelliset edellytykset ovat olennaisesti
heikentyneet esimerkiksi tyottomyyden, pidempijaksoisen sairasloman, tai lahipiirissa
tapahtuneen kuolemantapauksen takia (Finansinspektionen, 2023). Pankilla on
mahdollisuus arvioida tapauskohtaisesti, tayttyyko erityinen syy. Syksylla 2022 FlI
tasmensi ohjeistuksia voimakkaasti nousseiden sahkodn hintojen yhteydessa, ettd myos
tietyt kustannusshokit voivat heikentdd lainansaajan taloudellisia edellytyksia
olennaisesti ja siten muodostaa erityisen syyn myontaa poikkeus lyhennysvaatimuksiin.
Haastattelujen mukaan tdma tarkennus oli ennakoimaton ja johti tilanteeseen, jossa
kysyntd lyhennysvapaita kohtaan nousi hetkellisesti huomattavasti. Esimerkiksi
tammikuun 2022 ja huhtikuun 2023 valisena aikana erityisiin syihin perustuvia uusia
poikkeuksia myonnettiin runsaat 25 000. Poikkeusten maara oli vuoden 2021 lopussa ja
vuoden 2022 ensimmaisella puoliskolla noin 600-800 kuukaudessa, mutta alkoi kasvaa
selvasti elokuusta 2022 lahtien. Syyskuun 2022 ja huhtikuun 2023 valisena aikana
poikkeuksia myonnettiin keskimaarin runsaat 2 500 kuukaudessa (Finansinspektionen,
2023).

Lainsdadantd mahdollistaa myds valiaikaiset poikkeukset lainanlyhennysvaatimuksista
poikkeuksellisissa yhteiskunnallisissa tilanteissa. Hallitus voi antaa maarayksia
tilapaisistd asuntolainojen lyhennysvapauksista tilanteissa, joiden arvioidaan voivan
johtaa erittain vakavaan taloudelliseen taantumaan (SFS 2026:226, 12 8). Esimerkiksi
koronapandemian aikana Ruotsissa lievennettiin valiaikaisesti asuntolainojen
lyhennysvaatimuksia, ja huhtikuun 2020 ja elokuun 2021 valisena aikana pankeille
annettiin  mahdollisuus myontaa kaikille lainanottajille poikkeuksia pakollisista
lainanlyhennyksista. Toimenpiteen tavoitteena oli tukea kotitalouksien taloudellista
joustavuutta pandemian aikana (Finansinspektionen, 2020).

Laki ei aseta erityisiin syihin perustuville poikkeuksille enimmaisaikaa, vaan niita voidaan
myontaa rajatuksi ajaksi (SFS 2026:226, 9 8). Tavallisinta on saada poikkeus alle
vuodeksi: vuonna 2023 noin 5 prosenttia myonnetyistd poikkeuksista oli yli vuoden
mittaisia. Kaytannot kuitenkin vaihtelevat huomattavasti pankeittain
(Finansinspektionen, 2023).

Lainsaadanto sisaltda vylld olevasta poiketen myos mahdollisuuden myontaa
maaraaikaisia lyhennysvapaita uudistuotetun asunnon hankinnan yhteydessa.
Lainanantaja voi mydntad enintdan viiden vuoden pituisen poikkeuksen
lainanlyhennysvaatimuksista silloin, kun kyseessa on uudistuotettu asunto. S4annos voi
koskea myds tilanteita, joissa lopullinen asuntolaina korvaa rakennusvaiheen
rahoitukseen kaytettyja luottoja (SFS 2026:226, 10 §). Poikkeus on kaytannodssa melko
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yleinen. Finansinspektionenin selvityksen mukaan noin neljasosa lyhennysvaatimuksen
piiriin kuuluvista uudiskohteen ostajista sai vuosina 2017-2023 poikkeuksen, ja vuonna
2023 osuus nousi noin kolmasosaan. Tyypillisimmin poikkeus mydnnettiin koko viiden
vuoden enimmaisajaksi, ja se oli yleisempi pientaloissa kuin bostadsritt-asunnoissa
seka velkaantuneimmilla lainanottajilla (Finansinspektionen, 2024).

Vaikka Ruotsissa asuntolainoille ei ole asetettu varsinaista ennalta maarattya
takaisinmaksuaikaa, ei tata pidetty haastattelujen perusteella erityisen ongelmallisena.
Kaytanndssa lainat eivat yleensa saily samalla lainanottajalla koko laina-ajan, vaan niita
maksetaan pois esimerkiksi asunnon myynnin, uudelleenrahoituksen tai
asunnonvaihdon yhteydessa. Haastatteluissa arvioitiin, ettad asuntolainat ovat Ruotsissa
keskimaarin voimassa noin 8-9 vuotta. Arviota tukee myds tilastotieto, jonka mukaan
asuntolainojen keskimaarainen laina-aika on noin 7,5 vuotta (European Mortgage
Federation, 2025).

4.3.3 Tanska

Tanskan asuntolainajarjestelma perustuu paaosin kiinnitysluottoihin (realkreditlan),
jotka ovat tyypillisesti pitkdaikaisia, usein noin 30 vuoden mittaisia lainoja. Valtaosa
Tanskan asuntoluottokannasta koostuu pitkista, jopa 25-30 vuoden maturiteetin
lainoista, mika kuvastaa jarjestelman rakenteellista painottumista pitkdaikaiseen
rahoitukseen.

Vuoden 2020 kolmannen neljdnneksen lopussa noin 60 prosenttia tanskalaisesta
asuntoluottokannasta koostui lainoista, joiden jaljelld oleva maturiteetti oli 25-30 vuotta
(katso Kuvio 15). Noin puolet koko asuntoluottokannasta muodostui 30 vuoden lainoista,
jotka oli nostettu edeltavan vuoden aikana joko uusina lainoina tai olemassa olevien
lainojen uudelleenrahoituksina, joissa lainat oli muutettu jalleen 30 vuoden maturiteetin
lainoiksi (Danmarks Nationalbank, 2020).

58



70.00

60.00

50.00

40.00

Prosenttia koko lainaméaarasta

30.00
20.00
- l I
0.00 I -
0-5 5-10 10-15 vuotta 15-20 vuotta 20-25 vuotta 25-30 vuotta
vuotta vuotta

H Kiintedkorkoiset lainat W Vaihtuvakorkoiset lainat

Kuvio 15 Jaljella oleva laina-aika, syyskuu 2020. Laina-aika on riippumatta lainan alkuperéisesta maturiteetista ja
mahdollisista aiemmista lainan uudelleenjarjestelyista. (Ldhde: Danmarks Nationalbank (2020))

Lainat voivat olla joko kiintea- tai vaihtuvakorkoisia, ja markkinoille on ominaista eri
lainamuotojen joustava kaytto. Vuoden 2003 jalkeen markkinoille ovat vakiintuneet myds
lyhennysvapaat lainat (interest-only loans), joissa lainanottaja voi sopia ajanjaksosta,
jonka aikana lainaa ei lyhenneta. Lyhennysvapaa voi tietyissa lainatuotteissa kestaa jopa
koko 30 vuoden laina-ajan, jos lainalle asetetut ehdot tayttyvat. Esimerkiksi joissakin
lainatuotteissa  lyhennysvapaa voidaan myontdd enintdan 60 prosentin
lainoitusasteeseen asti, jolloin lainan jaljelld oleva padoma voidaan jattaa taman rajan
tasolle laina-ajan paattyessa (Finanstilsynet, 2021).

Tanskassa ei ole Ruotsin kaltaista yleistda lakisdateista velvoitetta lainojen
lyhentamiseen, vaan lyhentdmisestd sovitaan lainasopimuksen ehdoissa.
Lyhennysvapaita lainoja koskevat kuitenkin rajoitukset tilanteissa, joissa lainanottajan
velkaantumisaste (Debt-to-income, DTI; gaeldsfaktor) on yli 4 ja lainoitusaste (loan-to-
value, LTV) yli 60 prosenttia. Tallaisille lainanottajille ei lahtdkohtaisesti saa myontaa
tiettyja riskialttiina pidettyja lainatyyppeja, kuten vaihtuvakorkoista lyhennysvapaata
lainaa tai lyhyen koron kiinnitysajan sisaltavaa vaihtuvakorkoista lainaa (Danmarks
Nationalbank, 2024d).

4.3.4 Vertailu maiden valilla

Maat ohjaavat asuntolainojen takaisinmaksua eri keinoin: Suomi laina-ajan
enimmaispituudella, Ruotsi pakollisella lyhentdmisellda ja Tanska rajoittamalla
lainatyyppeja korkean velkaantumisen tilanteissa. Myos joustot perustuvat eri asioihin.
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Ruotsissa lyhentaminen on lakisaateista, mutta jarjestelmassa on kaytanndssa
merkittavia joustoja. Lyhennysvaatimus on porrastettu luototussuhteen mukaan (ks.
luku 4.3.2), ja se paattyy, kun luototussuhde alittaa 50 prosenttia. Taman jalkeen lainaa
voidaan pitdd ilman lyhennysvelvoitetta. Lisdksi pankki voi myontad poikkeuksen
erityisesta syysta, kuten tyottdmyyden tai sairauden vuoksi, ilman laissa saadettya
enimmaisaikaa. Syksylld 2022 Finansinspektionen linjasi, ettd myods sahkon hinnan
nousun kaltainen kustannusshokki voi olla tallainen syy, ja tammikuun 2022 ja huhtikuun
2023 valilla poikkeuksia myonnettiin yli 25 000. Uudiskohteen ostajalle voidaan myontaa
enintdan viiden vuoden lyhennysvapaus, ja vuosina 2017-2023 noin neljasosa
uudiskohteen ostajista sai poikkeuksen. Poikkeuksellisissa tilanteissa hallitus voi myo6s
sallia tilapaiset poikkeukset kaikille lainanottajille, kuten koronapandemian aikana
vuosina 2020-2021. Ruotsin malli yhdistdad siten sitovan paasaannon ja laajan,
tilannekohtaisen joustavuuden.

Tanskassa joustavuus perustuu lainatuotteisiin. Lakisdateista lyhennysvaatimustaeiole,
ja lyhennysvapaita jaksoja voi sisaltya kiinnitysluottoihin. Vuoden 2024 kolmannen
neljanneksen lopussa noin 31 prosentilla kiinnitysluoton ottaneista yksityisasiakkaista
oli lyhennysvapaita kiinnitysluottoja. Joustoa kuitenkin rajataan korkean velkaantumisen
tilanteissa: jos lainanottajan velat ovat yli nelja kertaa tulot ja luototussuhde on yli 60
prosenttia, riskialttiimpia lainatyyppeja, kuten lyhennysvapaita vaihtuvakorkoisia lainoja,
ei lahtdkohtaisesti mydnneta.

Suomessa ei ole lakisaateista lyhennysvaatimusta, vaan takaisinmaksua ohjaa laina-
ajan enimmaispituus, joka on 1.6.2026 alkaen 40 vuotta. Laina maksetaan siten pois
sovitun laina-ajan kuluessa. Henkilokohtaisten asuntolainojen lyhennysvapaista ei
saadeta laissa, vaan ne perustuvat pankin ja asiakkaan valiseen sopimukseen. Niita
myonnetdaan tyypillisesti muutaman kuukauden jaksoissa, ja vuonna 2025
lyhennysvapaalla oli noin 7 prosenttia asuntolainakannasta. Taulukossa 8 esitetaan
yhteenveto.

Taulukko 8 Yhteenveto maiden vélisista eroista ja yhtélaisyyksista asuntolainojen takaisinmaksuaikoihin liittyen.

Aihe Suomi Ruotsi LEL B €]

Paaasiallinen Laina-ajan Pakollinen lyhentdminen Lainatyyppien rajoitukset
ohjauskeino enimmaispituus korkean velkaantumisen

tilanteissa

40 vuotta (1.6.2026 Ei lakisaateista 30 vuotta (kiinnitysluotot)
aika alkaen); 10 %:n joustovara enimmaisaikaa

Lyhennys- Ei 1-2 % LTV-tasosta Ei

vaatimus riippuen; ei vaatimusta alle

50 % LTV

Lyhennys- Noin 7 % lainakannasta Uudiskohteen ostajista Noin 31 %:lla

vapaiden (2025) noin neljasosa sai kiinnitysluoton ottajista
yleisyys poikkeuksen (2017-2023) vain lyhennysvapaita

lainoja (2024 Q3)

60



4.4 Asuntolainojen korot

Tassa luvussa tarkastellaan asuntolainojen korkokaytantdja eri maissa ja niiden
keskeisia eroja.

4.4.1 Suomi

Euroopan keskuspankin kiristava rahapolitiikka valittyi poikkeuksellisen nopeasti
Suomen asuntomarkkinoille, koska valtaosa asuntolainoista on sidottu vaihtuvaan
markkinakorkoon (katso Kuvio 16). Suomessa lainojen korot on sidottu enimmakseen
eripituisiin euriborkorkoihin, joista 12 kuukauden euribor on kaytetyin. Ohjauskorkojen
nousu siirtyy nain kotitalouksien lainanhoitokustannuksiin tyypillisesti alle vuoden
viiveelld. Huhtikuussa 2025 asuntolainakannasta 3,4 prosenttia oli kiinteakorkoisia
lainoja (Honkanen & Putkuri, 2025).

Euribor on kaytdnnossad koko markkinan viitekorko. Tammikuussa 2026 uusista
asuntolainoista 94 prosenttia sidottiin euriboriin, ja koko lainakannassa euriborin osuus
oli 95 prosenttia; loput viisi prosenttia koostui kiintedkorkoisista tai pankkien omiin
viitekorkoihin sidotuista lainoista. Viimeisen vuoden aikana uusien lainojen
viitekorojakauma on lyhentynyt: 12 kuukauden euriborin osuus laski 73 prosentista 59
prosenttiin, kun 3 kuukauden euriborin osuus nousi 19 prosenttiin ja 6 kuukauden 16
prosenttiin. Perinteisesti 12 kuukauden euribor on ollut selvasti suosituin viitekorko, 6
kuukauden osuus on liikkunut noin 10 prosentin tuntumassa ja lyhyemmat ovat olleet
suunnilleen samalla tasolla (Suomen Pankki, 2026d). Haastattelujen perusteella
siirtyma lyhyempiin viitekorkoihin heijastaa odotuksia markkinasta ja kotitalouksien
pyrkimysta hyotya mahdollisesta korkojen kdantymisesta.

Vaikka Suomessa valtaosa asuntolainoista on vaihtuvakorkoisia, on yleistd myos kayttaa
erikseen sovittuja maksullisia korkosuojauksia, kuten korkokattoa tai korkoputkea.
Huhtikuussa 2025 korkosuojaus oli noin 21 prosentissa asuntolainakannasta.
Korkosuojattujen lainojen osuus kannasta on hieman pienentynyt vuotta aiemmasta.
Noin 11 prosenttiin uusista asuntolainoista (euromaaraista) on otettu suojaus vuosien
2024-2025 aikana (Honkanen & Putkuri, 2025).
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Suomi on vaihtuvakorkoisten asuntolainojen maa edelleen
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Lahteet: Suomen Pankki ja LSEG.
Kuvio 16 Uudet asuntolainasopimukset Suomessa korkosidonnaisuuden mukaan (Lahde: Suomen Pankki (2026¢)).

Suomen Pankin kuukausitilaston mukaan uusien asuntolainojen keskimaarainen
marginaali on viime vuosina ollut yleisesti alle yhden prosentin, joskin pankkien valilla ja
asiakasprofiileittain hajonta on huomattavaa. Lainamaarilla painotettu keskimaarainen
marginaali oli vuoden 2023 viimeiselld neljannekselld ensiasuntolainoissa 0,52,
asunnonvaihtolainoissa 0,56 ja sijoituslainoissa 0,75 prosenttia (Voutilainen, 2024).
Maaliskuussa 2026 uusien asuntolainojen laskennallinen korkomarginaali oli 0,57
prosenttia (Suomen Pankki, 2026f). Marginaalin tasoon vaikuttavat erityisesti
luototusaste, tulot ja velkaantuneisuus, vakuuksien laatu, lainan koko ja maturiteetti
seka lyhennystapa. Hinnoittelu heijastaa myos pankkien varainhankinnan kustannuksia,
vakavaraisuus- ja likviditeettivaatimuksia sekd markkinasyklid, minka vuoksi
korkoympariston muutos nakyy nopeammin uusissa sopimuksissa kuin vanhassa
kannassa. Marginaali on pitkalti neuvoteltavissa ja siihen vaikuttavat keskittamisedut ja
palvelupaketit, joten kilpailuttaminen on Kkotitalouksille keskeinen keino alentaa
kokonaisrahoituskustannusta.

Korkosuojattujen asuntolainojen marginaalit ovat keskimaarin noin 0,5 prosenttiyksikkoa
korkeammat kuin kaikkien asuntolainojen marginaalit. Hinnoittelukdytanndét vaihtelevat
pankeittain: osa sisallyttda korkosuojauksen kustannuksen marginaaliin, kun taas osa
perii suojauksesta erillisen palkkion, joka ei sisally marginaaliin eika korkoon (Honkanen
& Putkuri, 2025).

Haastattelujen mukaan lainamarginaalien tarkastus tapahtuu tyypillisimmin asiakkaan
aloitteesta esimerkiksi lainatarjouksen yhteydessa tai pankin vaihdon pohdintojen
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yhteydessa, mutta muuten asuntolainan marginaalia ei ole tyypillista tarkistuttaa laina-
aikana.

4.4.2 Ruotsi

Ruotsissa asuntolainojen hinnoittelu perustuu pankkien julkaisemaan listakorkoon
(listrénta) ja toteutuneita korkoja kuvaavaan keskimaardiseen korkoon (snittranta)'.
Listakorko toimii kaytdnnossd ylarajana ja neuvottelun Llahtdkohtana, kun taas
keskimaarainen korko heijastaa paremmin markkinan todellista hintatasoa. Vuodesta
2015 lahtien Finansinspektionen (Fl) on edellyttanyt pankeilta keskimaaraisen koron
julkistamista, mika on lisdnnyt hinnoittelun lApinakyvyytta ja helpottanut kotitalouksien
vertailua pankkien valilla. Tiedot ovat pankkien omilla sivuilla ja nakyvat myos
vertailupalveluissa (esim. compricer.se). Neuvoteltuun alennukseen listakorosta
vaikuttavat erityisesti lainoitusaste, asiakkuuden laajuus pankissa, kilpailutilanne seka
lainasumma (Ryttersson, 2026b).

Ruotsi on pitkddn eronnut muista Pohjoismaista siten, ettd lyhyt, enintddn kolmen
kuukauden vaihtuva korkosidonnaisuus, on ollut selvasti suosituin vaihtoehto. Ruotsin
tilastokeskuksen (Statistiska centralbyrdn, SCB) mukaan yli 75 prosenttia kotitalouksien
kaikista asuntolainoista oli tammikuussa 2026 alle kolmen kuukauden
korkosidonnaisuudella, mika oli korkein osuus tilastohistoriassa (SCB, 2026¢).

My6s uusissa lainoissa lyhyet, alle kolmen kuukauden korkosidonnaisuudella olevat
lainat ovat viime vuosina hallinneet markkinaa. Kevaalla 2026 nahtiin kuitenkin merkkeja
siitd, ettd osa uusista lainanottajista alkoi siirtyd pidempiin korkosidonnaisuuksiin:
markkinatietojen mukaan helmikuussa 2026 noin 17,5 prosenttia ja maaliskuussa noin
33 prosenttia uusista lainoista sidottiin  yli kolmen kuukauden korkoon
(Finansinspektionen, 2026b). Vastaavaa nahtiin esimerkiksi vuosina 2020 ja 2021, kun
vain noin 35 prosenttia uusista lainoista oli sidottu alle kolmen kuukauden korkoon
(Finansinspektionen, 2025). Korkosidonnaisuuden valinta heijastaa yleista
markkinatilannetta, jossa epavarmuus tulevasta ohjaa voimakkaammin valitsemaan
pidempia korkosidonnaisuuksia. Ruotsissa korkosuojatuotteiden, kuten korkokattojen,
kaytto on edelleen marginaalista. Haastattelujen perusteella naita tuotteita tarjoaa talla
hetkelld ainoastaan Nordea, ja vaikka kiinnostus niitd kohtaan on ollut hyva, niiden
markkinaosuus on edelleen hyvin pieni.

2 Pankit laskevat keskimaaraisen koron kuukausittain. Huhti-toukokuussa 2026 tehdyn selvityksen
mukaan pankkien valilla on kuitenkin vaihtelua siind, miten keskimaarainen korko kaytannossa lasketaan.
Osa pankeista huomioi laskennassa myods vaihtuvakorkoisten lainojen koronmuutokset aina uuden
kolmen kuukauden koronmaaraytymisjakson alkaessa. Toisissa pankeissa vaihtuvakorkoisen lainan koron
katsotaan muuttuneen vasta silloin, kun asiakas on aktiivisesti neuvotellut uudet ehdot tai kun aiemmin
myonnetty alennus tai muu etu on paattynyt (Zmarta, 2026).
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Kuvio 17 Uudet asuntolainasopimukset Ruotsissa korkosidonnaisuuden mukaan (Lahde: Oljiemark, 2026)
Vuonna 2024 uusien lainojen keskimaarainen korko oli noin 4 prosenttia, mika oli noin
0,65 prosenttiyksikkdd vdhemman kuin vuonna 2023. Korot ovat sittemmin laskeneet

selvasti, ja vuoden 2026 alussa uusien nostettujen asuntolainojen keskimaarainen
vaihtuva asuntolainakorko oli 2,66 prosenttia (katso Kuvio 18).
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Kuvio 18 Uusien nostettujen asuntolainojen keskikorko korkosidonnaisuuden mukaan (Ldhde: SCB. (2026¢))

Vaikka pankit voivat itse méaaritelld asuntolainoihin tarjottavat listakorot, seuraavat ne
kaytannossa Ruotsin keskuspankin ohjauskoron muutoksia (Laséen, 2025).
Haastattelujen perusteella Ruotsin keskuspankin ohjauskorko ohjaa voimakkaimmin 3
kuukauden korkoa, mutta suoraa yhteyttd naiden valilla ei kuitenkaan ole, vaan myos
muut tekijat ohjaavat pankkien listakorkoja. Mita pidempi korkosidonnaisuus, sita
heikompi yhteys ohjauskoron ja pankkien listakorkojen valilla (Laséen, 2025).

4.4.3 Tanska

Tanskan asuntolainamarkkinoille on ominaista monipuolinen korkorakenne, jossa lainat
voidaan jakaa kiintedkorkoisiin (30 vuoden korkosidonnaisuus), maaraajoin
tarkistettaviin (esimerkiksi 3-5 vuoden valein) seka lyhyisiin markkinakorkoihin
sidottuihin  vaihtuvakorkoisiin  lainoihin  (3-6  kuukauden korkosidonnaisuus).
Vaihtuvakorkoisissa lainoissa korko voi olla joko tadysin markkinakorkoon sidottu tai
siihen voidaan liittda korkokatto, joka rajaa korkoriskin nousua. Kiintedkorkoiset lainat
ovat Tanskassa usein erittdin pitkaaikaisia, tyypillisesti jopa 30 vuoden
korkosidonnaisuudella (Finans Danmark, 2021).

Vuonna 2023 markkina oli jakautunut suhteellisen tasaisesti kiintedkorkoisten (30-
vuotinen korkosidonnaisuus) ja lyhyempien korkosidonnaisuuden omaavien
asuntolainojen valilla (European Mortgage Federation, 2024). Viime vuosina
korkotyyppien rakenteessa on kuitenkin tapahtunut muutoksia, ja vaihtuvakorkoisten ja
maaraajoin tarkistettavien lainojen osuus on kasvanut suhteessa kiinteakorkoisiin
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lainoihin. Vuonna 2024 kiintedkorkoiset lainat, joiden korko on tyypillisesti kiinnitetty 30
vuodeksi, muodostivat noin 41 prosenttia uusien asuntoluottojen bruttolainanannosta.
Vuotta aiemmin vastaava osuus oli 52,4 prosenttia (European Mortgage Federation,
2025). Koko kiinnitysluottokannassa kiintedkorkoisten lainojen osuus oli vuoden 2024
lopussa 37,4 prosenttia, kun se vuotta aiemmin oli 46 prosenttia (European Mortgage
Federation, 2025).

Vaihtuvakorkoisten ja maardajoin tarkistettavien asuntolainojen osuuksissa on myods
tapahtunut muutoksia viime vuosina (katso Kuvio 19). Etenkin 3 vuoden
korkosidonnaisuus on kasvattanut suosiotaan, kun taas lyhyiden, kolmen tai kuuden
kuukauden, vaihtuvakorkoisten asuntolainojen osuus on laskenut vuodesta 2023.
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Kuvio 19 Uusien vaihtuvakorkoisten asuntolainojen jakauma korkosidonnaisuuden pituuden mukaan. “Muut”-
luokkaan siséltyvét lainatyypit, joiden korkosidonnaisuuksia ei ndyteté erikseen. “Lyhyt”-luokka tarkoittaa
lainatyyppejé, joissa korkosidonnaisuus on 3 tai 6 kuukautta ja korko on sidottu joko CIBOR- tai CITA-korkoon.

(Léhde: Danmarks Nationalbank. (2024b))

Korkoymparisté on viime vuosina ollut merkittdvd muutostekija. Vuosina 2022-2023
korkoja nostettiin voimakkaasti inflaation hillitsemiseksi, minka jalkeen korkotaso alkoi
laskea vuonna 2024. Korkojen nousu vaikutti myos lainavalintoihin: vaihtuvakorkoisten
lainojen suosio kasvoi, kun niiden korkotaso oli kiintedkorkoisia lainoja alempi. Vuonna
2024 korkojen lasku vahvistui, ja vaihtuvakorkoisten lainojen kayttd lisdantyi edelleen

(European Mortgage Federation, 2025; Danmarks Nationalbank, 2025a).

Vuonna 2024 30 vuoden kiinteakorkoisia asuntolainoja rahoittavien joukkovelkakirjojen
uudet liikkeeseenlaskut toteutettiin pdaosin noin 4 prosentin korkotasolla, ja naiden
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joukkovelkakirjojen arvo kasvoi noin 66 miljardilla Tanskan kruunulla. Edellisvuonna
markkinakorkojen ollessa korkeammalla tasolla uusia joukkovelkakirjoja laskettiin
likkeeseen paaasiassa noin 5 prosentin  korkotasolla. Samanaikaisesti
matalampikorkoisia joukkovelkakirjoja erdantyi ja maksettiin pois, minka seurauksena 30
vuoden kiintedkorkoisten asuntolainojen kokonaismaéara on pysynyt likimain ennallaan
vuoden 2023 alusta lahtien. Kiintedkorkoiset asuntolainat muodostavat yli
kolmanneksen kaikista Tanskan asuntolainarahoitukseen kaytetyista
joukkovelkakirjoista, ja niilld rahoitetaan asuntolainoja sekad kotitalouksille etta
yrityksille. Niiden kayttd on kuitenkin yleisempaa kotitalouksilla, joista yli 40 prosentilla
on kiintedkorkoinen asuntolaina. (Danmarks Nationalbank, 2024c).

Lainamuotojen suosioon vaikuttavat kotitalouksien odotukset korkokehityksesta seka
lainojen joustavuus. Vaihtuvakorkoiset lainat mahdollistavat tyypillisesti pienemmat
kuukausierat korkojen laskiessa, mutta altistavat samalla korkojen nousulle. Tanskassa
joustavuus perustuu siihen, ettd kiinteakorkoisen kiinnitysluoton voi maksaa
ennenaikaisesti pois nimellisarvoon. Kun korot laskevat, lainanottaja voi siten vaihtaa
lainansa matalampikorkoiseen (konvertering). Kun korot nousevat ja lainaa vastaavan
joukkolainan hinta laskee, lainanottaja voi puolestaan ostaa lainansa takaisin
markkinahintaan ja pienentaa velkansa maaraa (ks. luku 4.6.3). Tama tekee korkoriskin
hallinnasta aktiivista ja jatkuvaa (European Mortgage Federation, 2025).

Vaihtuvakorkoisissa lainoissa, joita rahoittavan joukkolainan maturiteetti on lainaa
lyhyempi, laina on jalleenrahoitettava saannodllisesti. Tahan liittyvaa riskid rajataan
vuosina 2014-2015 voimaan tulleella sdantelylla. Jos jalleenrahoitushuutokauppa
epaonnistuu, joukkolainan maturiteettia jatketaan lakisaateisesti vuodella kerrallaan.
Sama koskee alle kahden vuoden joukkolainoja myos silloin, jos niiden korko nousee
vuoden aikana yli 5 prosenttiyksikkoa. Jatkoajan korko on sidottu edellisen
jalleenrahoituksen korkoon lisattyna enintdan 5 prosenttiyksikolla. Nain saantely suojaa
lainanottajaa seka rahoituksen saatavuuden katkeamiselta etta akilliselta korkoshokilta
(Danmarks Nationalbank, 2014).

Erityispiirteend Tanskassa on myos se, ettd lainat voidaan yhdistda lyhennysvapaisiin
jaksoihin  (interest-only  period), mika lisdd joustavuutta kotitalouksien
taloudenhallintaan. Tyypillisesti lyhennysvapaat jaksot ovat maksimissaan 10 vuoden
mittaisia, kun nostetun asuntolainan laina-aika on 30 vuotta. Lisdaksi on olemassa
lainatyyppeja, joissa lyhennysvapaa voi kestada jopa 30 vuotta, jos lainan lainoitusaste
(LTV) on enintaan 60 prosenttia. Lyhennysvapaita jaksoja on kuitenkin viime vuosina
rajoitettu erityisesti tilanteissa, joissa lainanottajan velkaantuneisuus tai lainoitusaste
on korkea (Finans Danmark, 2021).

Korkorakenteen ohella asuntolainojen hinnoitteluun vaikuttaa myos pankkien ja
kiinnitysluottolaitosten perima hallinnointimarginaali. Vuodesta 2022 lahtien
tanskalaisten asuntolainojen keskimaarainen hallinnointimarginaali on pysynyt melko
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vakaana, noin 0,8 prosentissa. Tahan on kuitenkin tulossa muutoksia, silld useat
kiinnitysluottolaitokset ovat hiljattain ilmoittaneet laskevansa hallinnointimarginaaleja
tietyissa lainatuotteissa. Paasaantoisesti muutokset koskevat uusia lainoja, mutta
esimerkiksi Totalkreditin ja Nordea Kreditin osalta alennetut marginaalit ulottuvat myds
olemassa oleviin asiakkaisiin. Nadiden muutosten vaikutukset tulevat ndkymaan
keskimaaraisessa hallinnointimarginaalissa arviolta vuoden 2026 puolivalin jalkeen, kun
kaikki muutokset ovat astuneet voimaan. Marginaalit maaraytyvat osittain myods valitun
lainatyypin perusteella. Niihin vaikuttavat muun muassa vakuuskohde (esimerkiksi
omistusasunto tai vapaa-ajan asunto), lainoitusaste, korkosidonnaisuus seka se, onko
laina lyhennettava vai lyhennysvapaa. (Danmarks Nationalbank, 2026b)

4.4.4 Vertailu maiden valilla

Korkojen hinnoittelutavat poikkeavat maiden valilld selvasti. Suomessa lainat sidotaan
tyypillisesti lyhyeen markkinaviitekorkoon (yleisimmin 12 kuukauden euribor), Ruotsissa
pankkien omiin listakorkoihin, joista asiakkaat neuvottelevat alennuksia, ja Tanskassa
korko maaraytyy avoimilla joukkovelkakirjamarkkinoilla, mikd mahdollistaa myds hyvin
pitkat kiinteakorkoiset lainat (jopa 30 vuotta).

Myods korkoon sisaltyvan marginaalin rakenne eroaa. Suomessa pankin marginaali on
erillinen, neuvoteltavissa oleva komponentti (keskim&arin noin 0,57 % maaliskuussa
2026), joka on pitkalti kilpailtavissa asiakkaan aloitteesta. Tanskassa vastaava,
kiinnitysluottolaitoksen perima hallinnointimarginaali on ollut vakaammin noin 0,8
prosentin tasolla, joskin useat laitokset ovat 2020-luvun puolivalin jalkeen ilmoittaneet
sitéd alentavansa. Ruotsissa marginaalia ei erotella yhta nakyvasti omaksi luvukseen,
vaan se sisaltyy listakoron ja neuvotellun koron erotukseen.

Lyhyiden ja vaihtuvien korkojen suosiolle Suomessa ja Ruotsissa ei ole selvityksessa
tunnistettu yhta yksiselitteista syyta — kyse on todennakoisesti pitkalti vakiintuneista
markkinakaytannoista ja kuluttajatottumuksista, ei niinkdan saantelysta. Taulukossa 9
esitetdan yhteenveto.

Taulukko 9 Yhteenveto maiden vélisisté eroista ja yhtalaisyyksista asuntolainojen korkoihin liittyen.

Aihe Suomi Ruotsi Tanska

Tyypillinen 12 kk euribor + marginaali 3 kk korkosidonnaisuus/ Vaihtelee 3 vuoden
korko- pankin listakorko korkosidonnaisuuksista
sidonnaisuus pitkiin kiinteisiin (jopa 30

V.)
Pankkien Pankkien listakorot, Avoin
muodostus marginaalihinnoittelu neuvoteltavissa joukkovelkakirjamarkkina
Marginaali Erillinen, kilpailtavissa; Sisaltyy neuvoteltuun Hallinnointimarginaali, n.
keskimaarin n. 0,57 % korkoon, ei erillista lukua 0,8 % (laskusuunnassa)

(2026)
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4.5 Asunnon ostamisen tukimuodot

4.5.1 Suomi

Suomessa ensiasunnon ostamista tuetaan julkisilla rahoitusinstrumenteilla, joista
keskeisin on 1980-luvun alussa kayttoon otettu asuntosaastopalkkiojarjestelma (ASP)™3.
ASP-jarjestelma muodostaa kokonaisuuden, jossa yhdistyvat sdastamisen tukeminen,
korkotuki seka valtion tarjoama lainatakaus. Jarjestelmasta sdadetdan useissa laeissa ja
asetuksissa, jotka koskevat asuntosaastamista, korkotukilainoja seké valtiontakauksia.
Rakenteeltaan jarjestelma on kerroksellinen: ASP-tilille tapahtuva sdastaminen luo
edellytykset korkotukilainan saamiselle, johon voidaan liittda valtiontakaus. ASP-
sdastaminen on ollut suosittua: esimerkiksi vuonna 2019 avattiin lahes 40 000 ASP-tilia,
javuosina 2022-2023 noin 27 000 tilia vuosittain (HE 7/2025 vp).

ASP-jarjestelmaa koskeva lainsdadannon uudistus on valmistunut, ja uudistukset tulivat
voimaan 1.6.2026 (katso Valtiokonttori, n.d.). Uudistuksen tavoitteena on ollut lisata
joustavuutta ja ajantasaistaa jarjestelmaa. Keskeinen muutos on ASP-sdastdmisen
ylaikarajan poistaminen. Alaikaraja sailyy paasaantoisesti 18 vuodessa, mutta myos 15
vuotta tayttanyt voi ryhtyd ASP-saastajaksi, jos talletukset koostuvat hdnen omalla
tyolldan ansaitsemistaan varoista (holhoustoimilain 25 §). Saastaminen on nykyaan
myos kuukausiperusteista siten, ettd lainan saaminen edellyttad vahintdan 20
kuukausitalletusta, ja ensimmainen talletus tehdaan tilin avaamisen yhteydessa'.
Talletuksille maksetaan vahintdan yhden prosentin verovapaa korko seka sopimukseen
perustuva lisakorko, joka maksetaan asunnon kaupanteon yhteydessa. Lisdkoron maara
onvahintaan kaksi ja enintdan nelja prosenttia.

ASP-jarjestelmassa keskeinen elementti on korkotukilaina. ASP-tilille tulee saastaa
omasaastoosuus, joka on vahintaan 10 prosenttia hankittavan asunnon hinnasta ja kun
ASP-saastaja on tehnyt vahintaan 20 kuukausitalletusta ja saastanyt 10 prosentin
omasaastoosuuden, han voi neuvotella pankin kanssa vastaantulolainasta. Jarjestelma
edellyttdad  suhteellisen suurta  omarahoitusosuutta verrattuna  tavalliseen
ensiasuntolainaan, mikad korostaa saastamisen merkitysta. ASP-korkotukilainalle on
asetettu enimmaismaarat, jotka vaihtelevat asunnon sijaintikunnan mukaan.
Kesdkuusta 2026 alkaen enimmaismaarat ovat Helsingissa, Espoossa, Kauniaisissa,
Vantaalla, Oulussa, Tampereella ja Turussa 230 000 euroa seka muissa kunnissa 160 000
euroa. Kahden lainansaajan tapauksessa enimmaismaara voi olla 50 prosenttia
suurempi.

Valtio maksaa korkotukea tilanteissa, joissa lainan korko ylittaa 3,8 prosenttia. Tuki
kattaa 70 prosenttia tdman rajan ylittavasta korko-osuudesta, ja sitd maksetaan enintaan

3 Virallinen nimi muuttui muotoon asuntosééstopolku (ASP) suuren ASP-lainsdadannon uudistuksen
yhteydessa 1.6.2026.
14 Aiemmin sdastaminen edellytti talletuksia vahintédan kahdeksana vuosineljanneksena.
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kymmenen vuoden ajan lainan ensimmaisesta nostosta. Mikali korkotaso jaa alle rajan,
lainansaaja vastaa koroista kokonaisuudessaan.

Myds lainaehtoihin on tullut muutoksia kesakuussa 2026. Laina-ajan enimmaispituus
sailyy lahtokohtaisesti 25 vuodessa, mutta lyhennysvapaiden kaytén myota laina-aika voi
pidentya enintdan 29 vuoteen (ks. ehdotetut muutokset alla). Lainansaaja voi siis saada
yhteensa nelja vuotta lyhennysvapaata, josta yhtajaksoisesti enintaan kaksi vuotta, jotka
pidentavat laina-aikaa. Lisdksi asunnon vuokraamista koskevia rajoituksia on lievennetty
siten, etta asuntoa voi vuokrata enintdan kahden vuoden ajan ilman erityista syyta, ja
mikali lainansaaja ei kaytd ASP-asuntoa tdman jalkeen endd omana asuntonaan, voi
korkotuen lakkauttaa ilmoituksella.

ASP-lainaan voidaan liittaa maksuton valtiontakaus, joka kattaa enintdan 25 prosenttia
lainan kulloinkin jaljelld olevasta pdaomasta. Tavalliseen omistusasuntolainaan voidaan
myodntaa valtiontakaus, joka kattaa enintdan 20 prosenttia lainan pddomasta. Siita
peritddn takausmaksu, joka on 2,5 prosenttia takauksen maarasta. Valtion vastuu
samaan asuntoon kohdistuvista lainoista on enintdan 60 000 euroa. Taattu laina saa olla
ASP-lainassa enintadan 90 prosenttia ja tavallisessa asuntolainassa enintaan 85
prosenttia kauppahinnasta (Valtiokonttori, 2026). Kaytannossa valtiontakaus toimii niin
sanottuna taytetakauksena tilanteissa, joissa asunnon vakuusarvo ei yksin riita
kattamaan lainaa eika lainanhakijalla ole muita vakuuksia.

Jarjestelm&an on tulossa lisdd muutoksia. Hallitus linjasi kevaan 2026 kehysriihessa
ASP-lainojen ja valtiontakausten ehtojen valjentdmisesta, ja lakiesitys oli
lausuntokierroksella syyskuussa 2026. Esityksen mukaan ASP-lainoissa edellytettaisiin
enda vahintdan 5 prosentin omasaastdosuutta, maksuttoman valtiontakauksen
enimmaismaara nousisi 95 prosenttiin ja laina-aika voisi olla enintdan 40 vuotta.
Omistusasuntolainojen valtiontakauksen enimmaismaara nousisi 90 prosenttiin, ja
laina-aika olisi enintdan 40 vuotta. Muutosten on tarkoitus tulla voimaan 1.1.2027
(Ymparistdministerio, 2026b).

Muita selkeitd ja nimenomaisesti ensiasunnon ostajille kohdennettuja tukimuotoja ei
talla hetkellda ole havaittavissa. Tukijarjestelman kokonaisuus on viime vuosina
pikemminkin yksinkertaistunut ja painopiste siirtynyt pois verotuksellisista
erityiseduista. Ensiasunnon ostajien varainsiirtoverovapaus poistui vuoden 2024 alusta,
ja samaan aikaan varainsiirtoverokantoja alennettiin yleisesti siten, etta asunto-
osakkeiden verokanta laski kahdesta prosentista 1,5 prosenttiin ja kiinteistdjen neljasta
prosentista kolmeen prosenttiin. Lisaksi asuntolainojen korkojen verovahennysoikeus
poistui kokonaisuudessaan vuoden 2023 alussa. Naiden muutosten seurauksena
ensiasunnon ostajien suorat verotukselliset tuet ovat kdytannossa poistuneet, ja julkinen
tuki painottuu entista selkeammin ASP-jarjestelman sekd valtiontakausten kaltaisiin
rahoitusinstrumentteihin.
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Haastatteluaineiston perusteella pankit taydentavat julkisia tukimuotoja tarjoamalla
asiakkailleen myos sdantelyn ulkopuolisia keinoja rahoitusrasituksen keventamiseksi.
Tallaisia ovat esimerkiksi maaraaikaiset maksuttomat korkosuojaukset,
jarjestelypalkkioiden alentaminen seka erityisehtoisten lainatuotteiden tarjoaminen
esimerkiksi energiatehokkaiden asuntojen hankintaan.

4.5.2 Ruotsi

Toisin kuin Suomessa, Ruotsissa ei ole kaytossd ASP-jarjestelman kaltaista
valtakunnallista julkista tukimallia ensiasunnon ostajille. Julkisessa keskustelussa on
kuitenkin tarkasteltu erilaisia vaihtoehtoja omistusasumisen saavutettavuuden
parantamiseksi. Vuonna 2022 julkaistiin selvitys niin sanotusta starttilainasta (startlan),
jonka tarkoituksena olisi ollut helpottaa erityisesti ensiasunnon ostajien mahdollisuuksia
tayttda omarahoitusosuutta koskevat vaatimukset (SOU 2022:12). Ehdotusta ei
kuitenkaan ole toistaiseksi edistetty lainsaadantoon.

Haastattelujen perusteella huolta ensiasunnon ostajien asemasta on Ruotsissa
aiheuttanut erityisesti suhteellisen korkea vaadittava omarahoitusosuus. Tilanne
muuttui kuitenkin 1.4.2026, kun vdhimmaisomarahoitusosuus laskettiin 15 prosentista
10 prosenttiin. Muutoksen on arvioitu helpottavan erityisesti ensiasunnon ostajien
markkinoille paasya, minka vuoksi tarvetta laajemmille julkisille tukijarjestelmille ei talla
hetkella valttamatta nahda yhta voimakkaana.

Ruotsissa ei ole kaytdssa suoria asunnon ostamiseen kohdistuvia tukia. Sen sijaan
lainanottajat voivat vahentaa asuntolainan korkokuluja verotuksessaan. Korkokuluista
voidaan vahentda 30 prosenttia 100 000 Ruotsin kruunuun (noin 8 700 euroon) asti
vuosittain. Taman ylittavien korkokulujen osalta vdhennys on 21 prosenttia. Lisaksi
Ruotsissa on kaytdssda mahdollisuus lykdtd asunnon myynnistd syntyvan
luovutusvoittoveron maksua uuden vakituisen asunnon hankinnan yhteydessa
(uppskov). Sen tarkoituksena on helpottaa asunnon vaihtamista tilanteissa, joissa
myyntivoitto kdytetdan uuden asunnon rahoittamiseen. Tama ei lAhtékohtaisesti poista
verovelkaa, vaan siirtaa sen maksamista myohempaan ajankohtaan, esimerkiksi uuden
asunnon myohemman myynnin yhteyteen. Lykkdyksen saaminen edellyttda myds, etta
myyja on esimerkiksi asunut asunnossa vahintadn yhden vuoden ennen myyntia tai
vahintaan kolme vuotta viimeisen viiden vuoden aikana (Skatteverket, n.d.).

Varsinaisten julkisten tukimuotojen sijaan Ruotsissa on tarjolla lahinna pankkien omia
kaupallisia etuja, kuten energiatehokkaille asunnoille myonnettavia vihreita
asuntolainoja (gréna bolan), joihin voi liittyd tavanomaista alempi korko. Lisédksi osa
pankeista tarjoaa ensiasunnon ostajille suunnattuja etuohjelmia. Esimerkiksi Swedbank
markkinoi Bo-start-pakettia, jossa 18-35-vuotiaat ensimmaistd asuntoaan ostavat
asiakkaat voivat saada alennetun koron kolmen vuoden korkosidonnaisuudella.
Haastatteluiden perusteella etuuksia ensiasunnon ostajille tai nuorille on tarjolla myos
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muissa pankeissa, mutta niita ei valttamatta mainosteta laajemmin, vaan niita voidaan
tarjota lainaneuvottelujen yhteydessa.

Myds asuntorakennuttajat ja asumistoimijat ovat Ruotsissa kehittdneet malleja, joiden
tarkoituksena on helpottaa erityisesti ensiasunnon ostajien paasya omistusasumiseen.
Yksi esimerkki tallaisesta mallista on HSB:n tarjoama HSB Dela-jarjestely, jossa HSB
osallistuu asunnon hankintaan 50 prosentin osaomistajana. Mallissa HSB ja asunnon
ostaja jakavat asunnon hankintaan liittyvat kustannukset, kuten kasirahan,
omarahoitusosuuden ja mahdolliset liittymismaksut. Osapuolten valille laaditaan
yhteisomistussopimus, joka on voimassa enintddn kymmenen vuotta asunnon
kayttdonotosta lukien. Asunnon ostajalla on mahdollisuus myyda asunto milloin tahansa
hallinnan siirtymisen jalkeen, jolloin mydés HSB:n omistusosuus myydaan
samanaikaisesti. Aikaisintaan viiden vuoden kuluttua ostajalla on mahdollisuus lunastaa
HSB:n omistusosuus itselleen. Viimeistdan kymmenen vuoden kuluttua asunto on joko
myytava tai ostajan on lunastettava HSB:n osuus kokonaisuudessaan. (HSB, n.d.).

Naissa kyse on kuitenkin pankkien tai muiden markkinatoimijoiden omista kaupallisista
tuotteista eika valtion tukijarjestelmasta.

4.5.3 Tanska

Tanskassa ei ole Suomen ASP-jarjestelmaa vastaavia laajoja valtion tukimuotoja
ensiasunnon ostajille.

Julkisten tukijarjestelmien sijaan asunnon hankintaa helpottavat paaosin pankkien
markkinaehtoiset ratkaisut. Tunnettu esimerkki on niin sanottu foraeldrekob-jarjestely,
jossa vanhemmat ostavat asunnon ja vuokraavat sen lapselleen. Jarjestelya on
hyodynnetty erityisesti suurissa kaupungeissa opiskelijoiden ja nuorten aikuisten
asumisen tukena. Kyse ei kuitenkaan ole varsinaisesta valtion tukimuodosta, vaan
yksityisesta rahoitusjarjestelysta.

Foraeldrekob-jarjestelyyn liittyi aiemmin verotuksellisia etuja, mutta niitd rajoitettiin
vuodesta 2021 alkaen. Muutosten myota virksomhedsordningen- ja
kapitalafkastordningen-jarjestelmien hyddyntadmiseen foraeldrekob-asuntojen
yhteydessa asetettiin rajoituksia, jotka heikensivat jarjestelyyn liittyvid verohyotyja
(Baekmark, 2020).

Tanskassa on kayty myos poliittista keskustelua uusista mekanismeista, joilla nuorten ja
ensiasunnon ostajien paasya omistusasuntomarkkinoille voitaisiin helpottaa.
Folketingetissé on esimerkiksi ehdotettu asiantuntijaryhman perustamista
luottokelpoisuusarvioinnin ja lainamahdollisuuksien parantamiseksi (Folketinget, 2025).
Hallitus julkaisi marraskuussa 2025 asuntopoliittisen paketin, jossa ehdotettiin, etta
ensiasunnon ostajat voisivat ottaa kiinnitysluoton, jonka lyhennykset mitoitetaan 40
vuoden mukaan tavanomaisen 30 vuoden sijaan. Lisaksi luottokelpoisuusarviointia
joustavoitettaisiin niin, ettd myods tulevat tulot voidaan ottaa huomioon, ja
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asuntolainasaantelya tarkasteltaisiin laajemmin tyéryhmassa.
Luottokelpoisuusarviointia koskeva muutos on toteutettu marraskuussa 2025 annetulla
ohjeella (ks. luku 4.2.3), mutta pidennettya lyhennysaikaa koskeva muutos edellyttaa
lainsdddanndn muuttamista (Finans Danmark, 2025). Uusia valtion rahoittamia
tukijarjestelmia ensiasunnon ostajille ei ole otettu kayttoon.

Tanskassa asunnon omistamista tuetaan kuitenkin verojarjestelman kautta, aivan kuten
Ruotsissakin, silld asuntolainojen korkomenot ovat osittain verovahennyskelpoisia.
Yksin verotettavalla korkomenojen verovahennyksen arvo on noin 33 prosenttia
ensimmaiseen 50 000 Tanskan kruunuun asti vuodessa. Aviopuolisoilla vastaava raja on
yhteensa noin 100 000 Tanskan kruunua vuodessa. Taman rajan ylittavien korkomenojen
verovahennyksen arvo on alempi, noin 25 prosenttia (Skatteministeriet, 2024).

Esimerkkeja muista maista
Esimerkiksi Norjassa on nuorille suunnattu asuntosaastaminen (BSU, Boligsparing for
ungdom), joka on alle 34-vuotiaille tarkoitettu saastdmismuoto, joka mahdollistaa
saastamisen verovahennysoikeudella. Vuosittain voi saastaa korkeintaan 27 500 NOK,
ja maksimisaastosumma on 300 000 NOK. Vain henkilo, joka ei vield omista asuntoa,
voi saada verovahennyksen BSU-saastamisesta. Verovuonna 2025 vahennyksen
suuruus oli 10 % sdastésummasta (The Norwegian Tax Administration, n.d.).

Lisaksi Norjassa on valtion Husbankenin kautta toteutettava starttilainajarjestelma
(startlan). Starttilainaa voivat hakea henkilot, joilla ei ole riittdvda omaa padomaa
saadakseen asuntolainan tavanomaiselta pankilta. Aiemmin starttilainaa saattoi
hakea kuka tahansa.

Vastaavanlainen jarjestelma on myds esimerkiksi Alankomaissa, jossa kunnat
tarjoavat starttilainoja ensiasunnon ostajille (starterslening). Lainan tarkoituksena on
kattaa se osa asunnon hankintahinnasta, joka ylittad kansallisen asuntolainakaton
(NHG, National Mortgage Guarantee) enimmaisrajan. Starttilaina mahdollistaa
suuremman kokonaisrahoituksen ensiasunnon hankintaan, ja se voi kunnan mukaan
sisaltda alkuvaiheen korko- ja lyhennysvapautta. Lainan ehdot, kohderyhmat ja
enimmaismaarat vaihtelevat kunnittain, mutta jarjestelma on yleensa suunnattu
ensiasunnon ostajille, joilla on rajallinen maksukyky tai paasy rahoitukseen.
Kaytanndssa starttilaina toimii kunnallisena tukimuotona, joka taydentaa kansallista
asuntolainajarjestelmaa ja helpottaa ensiasunnon ostamista erityisesti korkeamman
hintatason alueilla.

4.5.4 Vertailu maiden valilla

Ensiasunnon ostajien tukimuodoissa Suomi erottuu valtakunnallisella ASP-
jarjestelmalla, jollaista ei Ruotsissa tai Tanskassa ole. Seka Ruotsi etta Tanska ovat sen
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sijaan pidattaytyneet valtakunnallisista tukimalleista ja nojaavat markkinaehtoisiin
ratkaisuihin (esim. Ruotsin HSB Dela -osaomistusmalli, Tanskan foraeldrekab-jarjestely),
joita molempia on syyta pitaa yksityisina rahoitusjarjestelyina, ei julkisena tukena.

Korkovahennysoikeus on keskeinen ero Suomeen verrattuna: seka Ruotsissa (30 %
korkomenoista 100 000 SEK:iin asti, ylittavalta osalta 21 %) ettd Tanskassa (noin 33 % 50
000 DKK:iin asti yksin verotettavalla, ylittavaltd osalta noin 25 %) korkovdhennys on
edelleen kaytossa, kun taas Suomessa se poistui kokonaan vuoden 2023 alussa.
Vahennys alentaa kotitalouksien todellista korkokustannusta ja vaimentaa korkojen
nousun vaikutusta lainanhoitomenoihin. Tanskassa se koskee myds taloyhtion
yhteislainan korkoja osakkaan omalta osuudelta. Taulukossa 10 esitetaan yhteenveto.

Taulukko 10 Yhteenveto maiden vélisisté eroista ja yhtélaisyyksistd asunnon ostamisen tukimuotoihin liittyen.

Aihe Suomi Ruotsi Tanska
VELREUOLHLGEIIGE M ASP-jarjestelma Eivastaavaa Ei vastaavaa
ensiasunnon valtakunnallista mallia valtakunnallista mallia
tukijarjestelma

Korko- Eiole Kylla Kylla
vdhennysoikeus

4.6 Rahoituslahteet

Tassa luvussa tarkastellaan asuntorahoituksen rahoituslahteita Suomessa, Ruotsissa ja

Tanskassa. Maiden rahoitusjarjestelmat  ovat rakenteellisesti poikkeavia
eurooppalaisessa vertailussa, mika nakyy erityisesti luottolaitosten luottojen ja
talletusten valisessa suhteessa (katso Kuvio 20). Luottojen ja talletusten suhteella (loan-
to-deposit ratio) tarkoitetaan luottolaitosten mydntamien luottojen suhdetta niiden
vastaanottamien talletusten maaraan. Yli 100 prosentin suhde tarkoittaa, etta
luottokanta ylittda talletuskannan ja etta osa luotonannosta on rahoitettava muilla
rahoituslahteilla, kuten markkinaehtoisella tukkurahoituksella’.

Seka Suomessa, Ruotsissa etta Tanskassa kotitalouksien asuntolainakannat ovat suuret
suhteessa talletuspohjaan, ja rahoitus taydentyy laajasti katetuilla joukkovelkakirjoilla.
Tanskassa erikoistuneet kiinnitysluottolaitokset eivat edes harjoita
talletuspankkitoimintaa, vaan rahoittavat lainat taysin katetuilla joukkovelkakirjoilla.
Taman vuoksi jarjestelmatasolla talletusrahoitus kattaa vain osan luottokannasta ja
rahoitusvaje on rakenteellisesti korkea. Ruotsissa yleispankit rahoittavat suuren
asuntolainakannan seka talletuksilla etta vakuudellisilla joukkovelkakirjamarkkinoilla,
mika pitda rahoitusvajeen eurooppalaisittain korkeana. Suomessa rahoitusvaje on
tyypillisesti matalampi kuin Ruotsissa tai Tanskassa, mutta silti euroalueen keskiarvoa

STukkurahoituksella tarkoitetaan markkinaldhtoista varainhankintaa, jota kdytetdan taydentamaan tai
korvaamaan talletuspohjaa, pidentamaan rahoituksen maturiteettia ja hajauttamaan rahoituslahteita.
Tukkurahoitus voi olla joko velkapohjaista tai vakuudellista.
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huomattavasti korkeampi: talletukset kattavat merkittdvan osuuden, ja loput
taydennetaan katetuilla joukkovelkakirjoilla ja muulla tukkurahoituksella.
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* Painottamaton mediaani.

Lihde: Euroopan keskuspankki. 11.2.2025

Kuvio 20 Luottolaitossektorin rahoitusvaje EU-maissa (Lahde: Finanssivalvonta (2025)).

4.6.1 Suomi

Suomessa kaikki asuntorahoitus tapahtuu kaytannossa luottolaitosten toimesta
(European Mortgage Federation, 2025). Suomen kotitalouksien asuntoluottomarkkina on
keskittynyt neljalle suurelle luottolaitosryhmalle, jotka yhdessa hallitsevat valtaosaa
(selvasti yli kolme neljasosaa) lainakannasta. OP Ryhma ja Nordea muodostavat kaksi
suurinta toimijaa, ja niiden yhteenlaskettu osuus kattaa merkittavan enemmiston
markkinasta. Danske Bank on vakiintunut kolmas toimija, ja neljanneksi suurimman
paikan on viime vuosina ottanut S-Pankki (Kuvio 21).
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m OP Pohjola = Nordea = Danske Bank S-Pankki Muut

Kuvio 21 Neljén suurimman Suomessa toimivan luottolaitoksen markkinaosuudet (Ldhde: Suomen Pankki (2026g).
Suomessa toimivien luottolaitosten markkinaosuudet.)

Suomessa asuntoluotonanto  perustuu yleispankkimalliin, jossa pankkien
asuntoluottokannan rahoitus nojaa talletuksiin ja katettuihin joukkovelkakirjoihin.
Talletukset muodostavat pankkien taseen suurimman yksittaisen rahoituslahteen, kun
taas katetut joukkovelkakirjat toimivat keskeisend tukkurahoituskanavana
asuntolainakantaa vastaan. Katetut joukkovelkakirjat ovat vakuudellisia, kiintea- tai
vaihtuvakorkoisia ja paasaantoisesti porssilistattuja velkakirjoja.

Katettujen joukkolainojen merkitystd suomalaisessa pankkijarjestelméassd on
vahvistanut sdantelyn kehitys. Ennen vuoden 2010 uudistusta katettujen joukkolainojen
liikkeeseenlasku oli Suomessa rajattu kiinnitysluottopankeille. Elokuussa 2010 voimaan
tullut laki kiinnitysluottopankkitoiminnasta (688/2010) laajensi mahdollisuutta harjoittaa
kiinnitysluottopankkitoimintaa myos talletuspankeille ja luottoyhteisoille, joille
Finanssivalvonta oli myontanyt siihen luvan. Uudistus laajensi katettujen joukkolainojen
liikkeeseenlaskijoiden joukkoa ja tuki katettujen joukkolainamarkkinoiden kehitysta
Suomessa (Putkuri, 2020). Nykyisin katettujen joukkolainojen liikkeeseenlaskua ja
kiinnitysluottopankkitoimintaa saannelldan lailla kiinnitysluottopankeista ja katetuista
joukkolainoista (151/2022), joka tuli voimaan 8.7.2022 ja jolla pantiin taytantéon EU:n
katettuja joukkolainoja koskeva saantelykehys. Vuonna 2025 asuntoluottovakuudellisten
katettujen joukkolainojen kanta oli Suomessa noin 53 miljardia euroa (European
Mortgage Federation, 2026).

Vaikka katettujen joukkolainojen merkitys on kasvanut viime vuosina, talletusrahoitus
muodostaa edelleen keskeisen osan pankkien varainhankintaa. Esimerkiksi Nordean
varainhankinnassa katetut joukkolainat muodostavat keskeisen pitkdn aikavalin
rahoituslahteen erityisesti asuntoluotonannossa. Vuoden 2025 lopussa katettujen
joukkolainojen osuus Nordea Kiinnitysluottopankin kokonaisrahoituksesta oli 62
prosenttia, joka vastaa noin 21,7 miljardia euroa (Nordea Kiinnitysluottopankki Oyj,
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2025). Hypoteekkiyhdistyksen mukaan noin 53 prosenttia niiden kokonaisrahoituksesta
katetaan joukkolainoilla ja noin 44 prosenttia talletuksilla (Hypo, 2026).

Rahoituslahteiden ohella asuntorahoitusjarjestelman kannalta on keskeista se, mihin
luottoriski sijoittuu ja missd maarin se on realisoitunut. Suomessa asuntolainat
mydnnetdan paaosin talletuspankkien kautta ja lainat pysyvat suurelta osin pankkien
omissa taseissa. Taman vuoksi kotitalouksien asuntoluottoihin liittyvat luottotappiot
kohdistuvat ensisijaisesti luottolaitossektoriin.

Suomessa kotitalouksien luottotappiot ovat kokonaisuudessaan olleet vahaisia, ja
kotitaloudet ovat p&aosin suoriutuneet lainojensa hoidosta hyvin (Suomen Pankki,
2024). Korkojen ja elinkustannusten nopea nousu vuosina 2022-2023 kavensi erityisesti
velkaantuneimpien  kotitalouksien taloudellista liikkumavaraa. @ Suomalaisten
luottolaitosten jarjestamattomien saamisten osuus kaikista saamisista (NPE-osuus, non
performing exposures) oli vuoden 2025 lopussa 1,3 prosenttia (Finanssivalvonta, n.d.).
Svenska Bankfdreningenin (2025b) mukaan yksityisasiakkaiden luottoihin liittyva
keskimaarainen luottotappiotaso vuosina 2017-2024 oli Suomessa 0,0 prosenttia’®.

4.6.2 Ruotsi

Ruotsissa asuntolainojen myontamista ei ole rajattu tiettyihin toimijaryhmiin
lainsaadannollisesti, mutta kaytanndssa markkina on erittdin keskittynyt: noin 99
prosenttia asuntoluotoista mydnnetdan pankkien ja kiinnitysluottolaitosten kautta.
Viime vuosina Ruotsin asuntoluottomarkkinoille on tullut uusia pankkisektorin
ulkopuolisia toimijoita, kuten kiinnitysluottoyhtidita ja vaihtoehtoisia sijoitusrahastoja
(AIF). Naiden markkinaosuus oli vuonna 2024 kuitenkin edelleen melko pieni, noin yksi
prosentti koko asuntoluottomarkkinasta (European Mortgage Federation, 2025).

Markkina on keskittynyt suurten toimijoiden ymparille. Kesdkuussa 2025 suurimmat
asuntoluotottajat olivat Swedbank (Swedbank Hypotek) 23 prosentin, Handelsbanken
(Stadshypotek) ja Nordea (Nordea Hypotek) kumpikin 15 prosentin seka SBAB 13
prosentin markkinaosuudella. SBAB on valtion kokonaan omistama asuntoluotottaja,
joten Ruotsin valtiolla on suomalaisesta ja tanskalaisesta jarjestelmasta poiketen suora
rooli asuntolainamarkkinalla. SEB:lla ei ole erillista hypoteekkilaitosta, vaan se myontaa
asuntoluottoja suoraan pankin taseesta. Lisdksi asuntolainoja tarjoavat useat
pienemmat toimijat (Svenska Bankfdoreningen, 2025a).

Viime vuosien aikana markkinoille on tullut myds asuntoluottoyhtidita, jotka rahoittavat
luotonantoaan vaihtoehtorahastorakenteiden (AIF) kautta. Ruotsissa tallaisia toimijoita
ovat olleet esimerkiksi Stabelo (yhteistyossa Avanza Bankin ja Nordnet Bankin kanssa) ja
Hypoteket. Asuntoluottoyhtiot voivat harjoittaa asuntoluotonantoa ilman pankki- tai

8 Luku on laskettu EBA:n Risk Dashboard -aineiston perusteella kertomalla ajanjakson painotettu
keskimaarainen maksukyvyttomyysaste (default rate) painotetulla keskimaaraisella tappioasteella (loss
rate).

77



luottolaitoslupaa, joten niihin ei sovelleta taysin samaa saantelya kuin pankkeihin. Ne
toimivat Finansinspektionenin (FI) mydntaman muun tyyppisen luvan puitteissa:
luotonanto rahoitetaan institutionaalisille sijoittajille tarjottavilla sijoitustuotteilla AlF-
kehyksessa. AlF-rahastoja hallinnoivat yhtiot, jotka ovat sidoksissa
asuntoluottoyhtidihin; ndméa puolestaan hoitavat lainaprosessin  suhteessa
lainanottajiin.

Vaikka asuntoluottoyhtididen osuus koko asuntoluottokannasta on pieni'’, niiden
kilpailuvaikutus on kuitenkin ollut tuntuva uusien lainojen virrassa: kotitalouksille
mydnnetystd uusluotonannosta niiden osuus oli noin 5 prosenttia aina vuoden 2023
alkuun saakka. Korkoympaéariston muutos heikensi kuitenkin taman ryhman
kilpailuasemaa suhteessa pankkeihin, jotka hyddyntavat monipuolisempaa
rahoitusrakennetta (talletukset ja paadaomamarkkinarahoitus). Asuntoluottoyhtididen
paaosin paaomamarkkinariippuvainen rahoitus kallistui suhteellisesti enemman, mika
johti vuonna 2023 uusluottojen vahenemiseen ja lainakannan supistumiseen
suurimman osan vuodesta 2023 alkaen (Svenska Bankféreningen, 2025a).

Ruotsissa asuntoluotonanto rahoitetaan laajasti katettujen joukkovelkakirjojen avulla, ja
markkinaehtoisen varainhankinnan merkitys on selvasti suurempi kuin Suomessa.
Vuonna 2025 Ruotsissa liikkeeseen laskettujen katettujen joukkovelkakirjojen kanta oli
noin 242 miljardia euroa, kun Suomessa vastaava kanta oli noin 53 miljardia euroa
(European Mortgage Federation, 2026). Tasta markkinaehtoisesta rahoitusmallista
huolimatta kotitalousluottoihin liittyvat toteutuneet luottoriskit ovat olleet Ruotsissa
matalia. Ruotsalaisten pankkien yksityisasiakkaiden luottoihin liittyva keskimaarainen
luottotappiotaso oli vuosina 2017-2024 0,0 prosenttia, mika kuvastaa tehokasta ja
vakaata jarjestelmaa (Svenska Bankforeningen, 2025b).

4.6.3 Tanska

Tanskassa asuntolainojen rahoitus poikkeaa selvasti Suomen ja Ruotsin pankkivetoisista
jarjestelmistd. Tanskan asuntorahoitus perustuu ensisijaisesti erikoistuneisiin
kiinnitysluottolaitoksiin (realkreditinstitutter) ja niiden liikkeeseen laskemiin katettuihin
joukkovelkakirjoihin. Kiinnitysluottolaitokset keskittyvat kiinnitysluottojen
myontamiseen, eivatka ne harjoita tavanomaista talletuspankkitoimintaa. Asuntolainoja
ei siten rahoiteta ensisijaisesti pankkien talletuspohjasta, vaan suoraan
paaomamarkkinoilta sijoittajille myytavien joukkovelkakirjojen avulla.

Jarjestelman keskeinen periaate on, ettd kiinnitysluottolaitos rahoittaa myontamansa
lainan laskemalla liikkeeseen sitd vastaavan katetun joukkovelkakirjan (match funding).
Kiinnitysluottolaitokset rahoittavat lainoja tyypillisesti juoksevasti: ne eivat yleensa myy
tarvittavia joukkovelkakirjoja ennen kuin laina maksetaan asiakkaalle. Joukkovelkakirjan
markkinahinta myyntihetkelld maarittda siten asiakkaan lainan ehdot ja efektiivisen

7 Kesédkuussa 2025 osuus oli noin 0,8 prosenttia (Svenska Bankféreningen, 2025a).
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korkotason. Koska wuusia lainoja mydnnetadn paivittain, myds joukkovelkakirjoja
lasketaan liikkeeseen jatkuvasti. Tatd kutsutaan jatkuvaksi liikkeeseenlaskuksi (tap
issuance), ja se on Tanskan kiinnitysluottomarkkinoilla tavallisin liikkeeseenlaskutapa.
(Finans Danmark, 2021)

Tanskan mallin ytimessa on niin sanottu tasapainoperiaate (balance principle). Sen
mukaan mydnnettyjen lainojen kassavirrat ja niitd rahoittavien joukkovelkakirjojen
kassavirrat sovitetaan mahdollisimman tarkasti yhteen. Kaytdnndssa tama tarkoittaa,
ettd lainan korko-, lyhennys- ja takaisinmaksurakenne heijastuu sitd vastaavaan
joukkovelkakirjaan. Taman seurauksena korkoriski ja ennenaikaiseen takaisinmaksuun
liittyva riski siirtyvat suurelta osin joukkovelkakirjasijoittajille. Kiinnitysluottolaitos sen
sijaan sailyttaa lainan taseessaan ja kantaa lainanottajaan liittyvan luottoriskin. Tanskan
kiinnitysluottojarjestelmalle onkin ominaista erittdin alhaiset luottotappiot. Vuosina
2017-2024 keskimaardinen luottotappiotaso oli Tanskassa 0,1 prosenttia
yksityisasiakkaiden luotoissa (Svenska Bankféreningen, 2025b)".

Tata jarjestelmaa voidaan pitaa erikoistuneena, tasapainoperiaatteeseen perustuvana
rahoitusmallina (pass-through). Kiinnitysluottolaitokset eivat rahoita toimintaansa
talletuksilla, vaan niiden on kaytdnnossa rahoitettava myontdmansa asuntolainat
katettujen joukkovelkakirjojen liikkeeseenlaskulla. Tama poikkeaa perustavanlaatuisesti
talletuspohjaisesta pankkimallista: kiinnitysluottolaitoksella ei ole talletussuojan piiriin
kuuluvaa passiivapuolta lainkaan, vaan sen rahoitus on kokonaan markkinaehtoista ja
suoraan sidottu vastaavaan luottokantaan. Samalla riskienjako on selkea: korko- ja
takaisinmaksuriskit siirtyvat padomamarkkinoille, kun taas kiinnitysluottolaitos kantaa
luottotappioriskin. Katettujen joukkolainojen vahva vakuusrakenne ja saantely tekevat
niistd sijoittajille matalariskisen instrumentin, mika puolestaan mahdollistaa
asuntoluottojen tehokkaan ja lapindkyvan rahoituksen. (IMF, 2020)

Tanskan  jarjestelma mahdollistaa myds sellaisia lainatuotteita, joita
talletuspankkivetoisissa jarjestelmissa on vaikeampi tarjota laajamittaisesti. Erityisen
merkittdva piirre on pitkien, esimerkiksi 30 vuoden, kiintedkorkoisten lainojen laaja
saatavuus. Koska lainaa vastaavat joukkovelkakirjat ovat markkinoilla vaihdettavia,
lainanottaja voi tietyissa tilanteissa hydtya korkojen muutoksista. Jos korot nousevat ja
lainaa vastaavan joukkovelkakirjan markkinahinta laskee, lainanottaja voi ostaa lainansa
takaisin markkinahintaan, jolloin velan nimellisarvoa voidaan kaytanndssa pienentaa.
Lisaksi lainojen siirrettavyys asuntokaupan yhteydessa voi vahentda kotitalouksien
lukkiutumista tilanteissa, joissa korkotaso on muuttunut. Nama ominaisuudet liittyvat
olennaisesti Tanskan joukkolainapohjaiseen rahoitusmalliin, jossa korko- ja

8 Luku on laskettu EBA:n Risk Dashboard -aineiston perusteella kertomalla ajanjakson painotettu
keskimaarainen maksukyvyttomyysaste (default rate) painotetulla keskimaaraisella tappioasteella (loss
rate).
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takaisinmaksuriskit on mahdollista siirtaa sijoittajille, eika niita tarvitse pitda pankin
taseessa samalla tavalla kuin talletuspohjaisessa rahoituksessa.

Asuntorahoituksen institutionaalinen rakenne nakyy myos lainakannan jakaumassa.
Vuosina 2024-2025 omistusasuntoihin myonnetyista lainoista noin 85 prosenttia oli
kiinnitysluottolaitosten mydntamia ja noin 15 prosenttia pankkien myontamia. Pankeilla
on siten Tanskassakin rooli asuntorahoituksessa, mutta se on paaosin taydentava.
Pankkilainoja kaytetadn usein esimerkiksi omarahoitusosuuden ja Kkiinnitysluoton
enimmaisrajan valiin jadvan rahoitustarpeen kattamiseen. Varsinainen pitkaaikainen
asuntolainarahoitus on kuitenkin edelleen selvasti kiinnitysluottolaitosvetoista. Vuonna
2024 Tanskassa toimi kuusi kiinnitysluottolaitosta, joista suurin oli Totalkredit/Nykredit
noin 42 prosentin osuudella (katso Kuvio 22). (European Mortgage Federation, 2025)

5.60%

10.60%

41.80%

14.20%

26.20%

m Nykredit = Realkredit = NordeaKredit = Jyske Realkredit DLR kredit

Kuvio 22 Viiden suurimman Tanskassa toimivan kiinnitysluottolaitoksen markkinaosuudet (Ldhde: Larsen (n.d.))

Tanskan katettujen joukkolainojen markkina on kansainvalisesti poikkeuksellisen suuri.
Tanskan katettujen joukkolainojen kanta oli vuonna 2025 noin 450 miljardia euroa, mika
vastasi noin 103 prosenttia bruttokansantuotteesta (European Mortgage Federation,
2026). Valtaosa katetuista joukkolainoista oli kiinnitysluottolaitosten liikkeeseen
laskemia, vaikka myos yksi liikepankki laski liikkeeseen katettuja joukkolainoja. Tama
kuvaa sita, kuinka keskeinen asema joukkolainarahoituksella on Tanskan koko
rahoitusjarjestelmassa (IMF, 2020).

Tanskan erityisyytta korostaa myos kansainvalinen vertailu. Monissa muissa Euroopan
maissa katetut joukkolainat ovat tdrkea mutta taydentdva asuntorahoituksen lahde:
niiden osuus asuntolainojen rahoituksesta on tyypillisesti huomattavasti pienempi,
usein noin 30-55 prosenttia lainakannasta (IMF, 2020). Tanskassa katetut joukkolainat
muodostavat sen sijaan asuntorahoituksen keskeisen perustan. Tama tekee

80



jarjestelmastad poikkeuksellisen markkinaehtoisen ja lisda katettujen joukkolainojen
markkinan toimivuuden merkitysta koko asuntorahoituksen kannalta.

Katettujen joukkolainojen omistuspohja on myos laaja-alainen ja kansainvalinen, mika
osaltaan yllapitada markkinan likviditeettia. Heindkuussa 2026 ulkomaiset sijoittajat
omistivat noin 22 prosenttia joukkolainojen nimellisestd kannasta. Tanskalaisista
sijoittajaryhmista suurimpia ovat vakuutus- ja eldkelaitokset (noin 25 %), rahalaitokset
(noin 24 %) seka sijoitusrahastot (noin 10 %). Loppuosa kannasta jakautuu muille
sijoittajaryhmille, kuten kotitalouksille ja muille rahoituslaitoksille. (Danmarks
Nationalbank, n.d.)

Match funding -periaate
Kuvitellaan tilanne, jossa asiakkaalle myodnnetdan 30 vuoden kiinteakorkoinen

asuntolaina yhden prosentin korolla. Kiinnitysluottopankki rahoittaa lainan
laskemalla liikkeeseen 30 vuoden joukkovelkakirjalainan, jonka korko on myos yksi
prosentti.

Kun lainanottaja maksaa lainaa takaisin, myds joukkovelkakirjan sijoittajille
maksetaan vastaavat korot ja lyhennykset. Jos lainanottaja maksaa lainan
ennenaikaisesti takaisin, myos sijoittajat saavat sijoituksensa takaisin lainan
lunastamisen yhteydessa.

Taman niin sanotun match funding -periaatteen vuoksi asuntoluottopankille ei synny
merkittavaa korkoriskia tai muuta markkinariskia, koska lainan ja sen rahoituksen
ehdotvastaavat toisiaan. Samalla lainan hinnoittelu on lapinakyvaa myos asiakkaalle,
silld lainan taustalla olevien joukkovelkakirjojen markkinahintoja voidaan seurata
avoimesti.

Periaate koskee my0s vaihtuvakorkoisia lainoja. Talldin rahoitus sovitetaan
vastaamaan korkojaksoa, esimerkiksi kolmen vuoden valein uudelleen hinnoiteltavaa
lainaa. (Finans Danmark, 2021)

4.6.4 Vertailu maiden valilla

Rahoitusrakenteessa Tanska poikkeaa periaatteellisesti Suomesta ja Ruotsista.
Suomessa ja Ruotsissa asuntoluotonanto on yleispankkimallin mukaista: pankit
rahoittavat lainat talletuksilla, katetuilla joukkolainoilla ja muulla markkinarahoituksella,
ja laina pysyy pankin taseessa koko laina-ajan. Tanskassa kiinnitysluottolaitokset eivat
ota vastaan talletuksia, vaan rahoittavat lainansa katetuilla joukkolainoilla, joiden ehdot
vastaavat lainojen ehtoja (tasapainoperiaate).
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Rakenne vaikuttaa siihen, miten asuntolainan riskit jakautuvat. Suomessa ja Ruotsissa
valtaosa asuntolainoista on vaihtuvakorkoisia, joten korkoriski on paaosin
kotitalouksilla, kun taas pankki kantaa luottoriskin sekd varainhankintaan ja
maksuvalmiuteen liittyvan riskin. Tanskassa luottoriski jda kiinnitysluottolaitokselle,
mutta tasapainoperiaatteen vuoksi sen varainhankintariski on pieni. Pitkissa
kiintedkorkoisissa lainoissa korkoriski siirtyy joukkolainasijoittajille, mika on Tanskan
jarjestelman keskeinen erityispiirre. Vaihtuvakorkoisissa lainoissa, joita oli vuoden 2024
lopussa hoin 63 prosenttia kannasta, korkoriski on Tanskassakin lainanottajalla.

Katettujen joukkolainojen asema on Tanskassa poikkeuksellisen keskeinen.
Omistusasuntojen asuntolainakannasta noin 85 prosenttia on kiinnitysluottolaitosten
myontamaa (European Mortgage Federation, 2025), ja ndma laitokset rahoittavat
lainansa lahes kokonaan katetuilla joukkolainoilla. IMF:n (2020) mukaan katettujen
joukkolainojen osuus asuntolainojen rahoituksesta on muissa Euroopan maissa selvasti
pienempi, tyypillisesti noin 30-55 prosenttia. Kotitalouksien Lluottoihin liittyvat
keskimaaraiset luottotappiotasot ovat kaikissa kolmessa maassa olleet vahaisia:
vuosina 2017-2024 luottotappiotaso oli Ruotsissa 0,0 prosenttia, Tanskassa 0,1
prosenttia ja Suomessa 0,0 prosenttia. Tama viittaa siihen, etteivat rahoitusrakenteiden
erot ole toistaiseksi nakyneet merkittavina eroina toteutuneessa luottoriskissa.
Taulukossa 11 esitetaan yhteenveto.

Taulukko 11 Yhteenveto maiden vélisisté eroista ja yhtalaisyyksista asuntolainojen rahoituslahteisiin liittyen.

Aihe Suomi Ruotsi LEL B €]

Rahoitusmalli Yleispankki: talletukset +  Yleispankki: talletukset + Kiinnitysluottolaitokset:

katetut joukkolainat katetut joukkolainat paaosin katetut
joukkolainat
(tasapainoperiaate)

Korkoriskin Paaosin kotitalous Paaosin kotitalous Sijoittajat (kiintedkorkoiset)

kantaja (vaihtuvakorkoiset) (vaihtuvakorkoiset) / kotitalous
(vaihtuvakorkoiset)

Katettujen 53 mrd. € 242 mrd. € 450 mrd. €

joukkolainojen

kanta (2025)

Keskimaaraiset JONIE% 0,0 % 0,1 %

luottotappiot
(2017-2024)
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5 Lopuksi

Tassa selvityksessa on tarkasteltu asuntorakentamisen ja asunnon ostamisen rahoitusta
Suomessa, Ruotsissa ja Tanskassa. Tavoitteena on ollut muodostaa ajantasainen ja
vertaileva kokonaiskuva rahoituksen saantelystd, rakenteista ja kaytanndista.
Selvityksen perusteella maiden jarjestelmat nojaavat pitkalti samoihin periaatteisiin —
pankkilainoitukseen, vaiheittaiseen rahoituksen vapauttamiseen ja EU:n yhteiseen
vakavaraisuuskehikkoon — mutta yhteisestd pohjasta huolimatta kansalliset erot ovat
merkittavia lapi koko rahoitusketjun.

Valvonnan ja paatoksenteon rakenne eroaa enemman kuin sdantelyn sisalto

Vaikka EU:n vakavaraisuuskehikko on yhteinen, makrovakausvalineiden kansallinen
paatoksenteko on jarjestetty maissa eri tavoin. Suomessa paatokset
makrovakausvalineiden kaytdsta tekee Finanssivalvonnan johtokunta. Ruotsissa
Riksbankille siirrettiin 1.4.2026 alkaen paatosvalta vastasyklisesta padomapuskurista,
kun taas muita keskeisid makrovakausvalineita koskevaa saantelyd on samalla siirretty
lainsdadantéon. Tanskassa elinkeinoministerid on makrovakausvalineiden nimetty
paatoksentekija, mutta Systemic Risk Council arvioi jarjestelmariskeja ja antaa
ministeriolle suosituksia makrovakaustoimista. Tanskan keskuspankilla on tassa
jarjestelmassa keskeinen rooli, sillda sen paajohtaja toimii Systemic Risk Councilin
puheenjohtajana, mutta neuvosto on luonteeltaan neuvoa-antava eika tee itse lopullisia
paatoksia makrovakausvalineiden kayttéonotosta.

Rakentamisvaiheen riski jakautuu eri tavoin rakennuttajan, rahoittajan ja ostajan
kesken

Suomessa rakentamisvaiheen rahoitus perustuu tyypillisesti ennakkovarauksiin, jotka
eivat sido ostajaa. Pankit edellyttavat usein, etta vahintdadn noin 60 prosenttia asunnoista
onvarattu, mutta myyntiriskijaa pitkalti rakennuttajalle ja rahoittajalle siihen asti, kunnes
sitovat kaupat tehdaan. Sitova rakentamisvaiheen kauppa puolestaan edellyttaa RS-
jarjestelman turva-asiakirjoja ja vakuuksia, jotka suojaavat ostajaa. Ruotsissa sitova
féorhandsavtal-ennakkosopimus tehdaan aikaisemmin, ja se siirtdad ostajalle hinta- ja
rahoitusriskid jo ennen rakentamisen alkua. Ostajan ennakkomaksut on kuitenkin
suojattu Bolagsverketille asetettavilla vakuuksilla, ja myymattdmien asuntojen riski jaa
tyypillisesti rakennuttajalle trygghetsgarantin kautta. Tanskan malli poikkeaa
rakenteellisesti kummastakin. Finanstilsynetin ohjeistus (115 prosentin
ennakkomyyntikate ja 25-35 prosentin oma rahoitusosuus hanketasolla) kohdistuu
ensisijaisesti rahoittajan riskienhallintaan. Ostajaa taas suojaa lakisdateinen

83



fortrydelsesret, jonka nojalla uudiskohteen ostaja voi peruuttaa kaupan kuuden
arkipaivan kuluessa ilman korvausta (ks. Taulukko 5).

Asuntolainan ehdot ovat muodollisesti samankaltaiset, mutta sdantelyn sitovuus
vaihtelee

Lainoituksen enimmaisrajat ovat samaa suuruusluokkaa (Suomessa 95 %, Ruotsissa 90
% ja Tanskassa kiinnitysluotolla 80 %, pankkilainan kanssa 95 %), mutta saantelyn keinot
eroavat. Suomessa maksukykyd ohjaa Finanssivalvonnan yhtendinen, kaytanndssa
tarkasti noudatettu hoitorasitesuositus (stressitesti). Koska suositus perustuu 25 vuoden
laina-aikaan, uusi 40 vuoden enimmaislaina-aika ei kasvata lainan enimmaismaaraa
silloin, kun suositus on rajoittava tekija. Ruotsissa pankit maarittavat laskentakoron itse,
ja takaisinmaksua ohjaa pakollinen lyhennysvaatimus. Tanskassa korkeasti
velkaantuneille ei lahtdkohtaisesti myonnetd riskialttimpia lainatyyppeja, mutta
lyhennysvapaat ja uudelleenrahoitus ovat muuten laajasti kaytdossa. Suomessa pankit
voivat lisaksi edellyttaa lisdvakuuksia, koska asunnon vakuusarvo on tyypillisestivain 70—
75 prosenttia sen arvosta. Siksi tosiasiallinen rahoituskynnys voi muodostua
lakisaateistd 5 prosentin omarahoitusosuutta korkeammaksi.

Ensiasunnon tuki ja verokohtelu

Suomen valtakunnallinen ASP-jarjestelma on ainutlaatuinen kyseisen kolmen maan
vertailussa — Ruotsissa ja Tanskassa vastaavaa mallia ei ole, ja kummassakin
tukeudutaan markkinaehtoisiin ratkaisuihin (esim. Ruotsin HSB Dela, Tanskan
foreeldrekab). Korkovahennysoikeus on kuitenkin pysyvampi ja laajempi etu
naapurimaissa: Ruotsissa ja Tanskassa asuntolainan korkoja voi yha vahentaa
verotuksessa, Suomessa vahennysoikeus poistettiin kokonaan vuonna 2023.

Rahoitusjarjestelman rakenne maarittaa, kenelle korkoriski paatyy

Suomi ja Ruotsi ovat pankkikeskeisia: yleispankit rahoittavat luotonantoaan talletuksilla,
markkinaehtoisella varainhankinnalla ja katetuilla joukkolainoilla, ja laina pysyy pankin
taseessa. Koska lainat ovat paaosin vaihtuvakorkoisia, korkoriski on naissa maissa
kotitalouksilla ja luotto- seka varainhankintariski pankeilla. Tanskassa asuntolaina ja sita
rahoittava katettu joukkolaina on kytketty toisiinsa tasapainoperiaatteella. Tama
mahdollistaa sen, ettd pitkissa kiintedkorkoisissa lainoissa korkoriski siirtyy
joukkolainasijoittajille, ja kiinnitysluottolaitosten varainhankintariski jaa pieneksi.
Vaihtuvakorkoisissa lainoissa korkoriski on  Tanskassakin kotitalouksilla.
Kiinnitysluottolaitosten osuus omistusasuntolainakannasta on noin 85 prosenttia.
Rakenteellisista eroista huolimatta yksityisasiakkaiden luottotappiot ovat kaikissa
kolmessa maassa olleet vahaisia (2017-2024 keskimaarin 0,0-0,1 %).
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Taulukko 12 Yhteenveto keskeisistd asunnon ostamisen rahoituskaytanndéistd Suomessa, Ruotsissa ja Tanskassa.

Enimmais-
LTV /

lainakatto

Enimmais-
laina-aika

Lainan Tyypillinen Ensiasunnon Asuntolainan
lyhennys- korko- ostamisen korko-
vaatimus sidonnaisuus tuki vahennys

95 %

90 %

LM Kiinnitysluotto
enintaan 80 %;
pankkilainalla
kokonais-
rahoitus voi
nousta 95 %:iin

Enintaan 40
vuotta

Ei lakisaateista
enimmais-
laina-aikaa

Enintaan 30
vuotta

Ei 12 kk euribor ASP-jarjestelma Ei
Kylla; 2% yli 3 kk (pankin Ei Kylla
70% LTVja1% oma korko)
50-70% LTV
Ei (lainatyyppi- Yleisia seka Ei Kylla
rajoituksia pitkat kiinteat
korkean korot, jopa 30
velkaantumisen vuotta, ettd
tilanteissa) lyhyemmat

korko-

sidonnaisuudet

Kokonaisuutena tarkasteltuna maiden erot heijastavat erilaisia tapoja jakaa riskeja

kotitalouksien, pankkien, sijoittajien ja julkisen sektorin valilla (ks. Taulukko 12). Samalla

ne osoittavat, etta yhteisesta eurooppalaisesta saantelykehikosta huolimatta kansalliset

rahoitusmarkkinat

ja toimintamallit vaikuttavat edelleen merkittavasti

asuntorahoituksen rakenteeseen ja toimintaan.
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Kasitteet

Kasite Selitys

ADC-vastuut (Acquisition, Development and
Construction)

Amorteringskrav (Ruotsi)

CCyB (Countercyclical Capital Buffer),

vastasyklinen paaomapuskuri

DSTI (Debt-Service-to-Income)

DTI (Debt-to-Income; tansk. geeldsfaktor)

Enimmaisluototussuhde / Lainakatto

Ennakkomarkkinointi / ennakkovaraus (Suomi)

EU:n vakavaraisuussaantelyssa kaytetty luokka
kiinteistdjen hankintaan, kehittamiseen ja
rakentamiseen liittyville vastuille.
Asuinkiinteistoihin liittyvien ADC-vastuiden
lahtokohtainen riskipaino on 150 %, mutta tietyt
riskienhallintaehdot tayttavien vastuiden
riskipaino voidaan alentaa 100 prosenttiin.
Ruotsin pakollinen asuntolainojen
lyhennysvaatimus. Lainaa on lyhennettava
vahintaan 2 % vuodessa, jos luototussuhde (LTV)
ylittéaa 70 %, ja vahintaan 1 % vuodessa, jos se on
50-70 %. Alle 50 %:n luototussuhteella
vaatimusta ei ole.

Luottolaitosdirektiiviin (CRD) perustuva pankkien
lisapadomavaatimus, joka asetetaan
prosenttiosuutena riskipainotetuista erista.
Puskuria kerrytetaan, kun luotonantoon liittyvat
jarjestelmariskit kasvavat, ja se voidaan purkaa
laskusuhdanteessa luotonannon turvaamiseksi.
Kotitalouden velanhoitomenojen (korot ja
lyhennykset) suhde sen tuloihin. Esimerkiksi
Suomessa Finanssivalvonnan suosituksen
mukaan asuntolainanhakijan velanhoitomenot,
rahoitusvastikkeet mukaan lukien, saavat olla
enintaan 60 % nettotuloista. Laskelmassa
kaytetdan vahintaan 6 %:n korkoa ja enintaan 25
vuoden takaisinmaksuaikaa. Suositus ei ole
muodollisesti sitova.

Kotitalouden velkojen suhde sen vuosituloihin,
tyypillisesti bruttotuloihin. Suomessa DTl:lle ei ole
lakisdateista ylarajaa. Ruotsissa pankit soveltavat
sisaisia rajoja, tyypillisesti noin 4,5-5-kertaisia
vuosituloihin ndhden. Tanskassa lainanottajalle,
jonka DTl ylittaa 4 ja luototussuhde 60 %, voidaan
myontaa vain tiettyja lainatyyppeja.
Kéoépenhaminan ja Aarhusin alueella korkeaan
DTl:hin liittyy lisaksi varallisuuden
stressitestivaatimuksia.

Kuvaa asuntolainan enimmaismaaraa suhteessa
vakuuksien kadypaan arvoon (LTV, loan-to-value).
Suomessa asuntoluottojen
enimmaisluototussuhde on 95 %.

Ennen sitovan kauppasopimuksen tekemista
tapahtuva uudiskohteen markkinointi ja siihen
liittyvd mahdollinen ei-sitova varaus. Ostaja voi
ennakkomarkkinointivaiheen varauksesta
lahtokohtaisesti vetaytya ilman seuraamuksia.
Ennakkomarkkinointivaiheen varausta ei tule
rinnastaa sitovaan rakentamisvaiheen kauppaan,
johon sovelletaan asuntokauppalain mukaisia
turva-asiakirjoja ja vakuuksia.
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F3-laina (Tanska) Tanskalainen kiinnitysluotto (rentetilpasningslan),
jonka korko maaraytyy uudelleen kolmen vuoden
valein, kun lainaa rahoittavat joukkovelkakirjat
jalleenrahoitetaan markkinoilla. Uusi korko
riippuu jalleenrahoitushetken markkinakorosta,
joten korkoriski kohdistuu lainanottajaan.
Vastaavasti F1- ja F5-lainojen korko tarkistetaan
vuoden tai viiden vuoden valein.
Jalleenrahoitusriskia rajataan lakisaateisella
maturiteetin jatkamisella (ks. luku 4.4.3).
Fortrydelsesret (Tanska) Kuluttajaostajan lakisdateinen oikeus peruuttaa
asunnon tai muun kiinteistén kauppa kuuden
arkipaivan kuluessa sopimuksen tekemisesta
(LBK nr 1123 af 22/09/2015). Paasaantoisesti
ostaja maksaa myyjalle korvauksena 1 %
kauppahinnasta, mutta korvausta ei makseta, kun
myyja on rakentanut kohteen myyntia varten tai
harjoittaa kiinteistokauppaa elinkeinonaan.
Maaraajan jalkeen kaupasta voi vetaytya vain
sopimukseen otetun varauman tai olennaisen
sopimusrikkomuksen perusteella.

Feelleslan ja fordelingstal (Tanska) Feelleslan on taloyhtion (ejerforening) ottama
yhteislaina esimerkiksi korjaushankkeen
rahoittamiseksi. Fordelingstal on jakoperuste,
jonka mukaan esimerkiksi yhteislainan
kustannukset jaetaan osakkaiden kesken.
Forhandsavtal (Ruotsi) Férhandsavtal on ostajan ja bostadsréattsférening-
yhdistyksen valinen sitova ennakkosopimus, joka
voidaan tehda ennen asunnon valmistumista.
KALP (kvar-att-leva-pa-kalkyl) (Ruotsi) Ruotsalaisten pankkien luotonmydnnén
yhteydessa tekema maksukykylaskelma. Siina
kotitalouden tuloista vahennetaan verot,
lainakulut, asumiskustannukset ja arvioidut
elinkustannukset. Lainakulut lasketaan todellista
korkoa korkeammalla laskentakorolla
(kalkylranta), joka on tyypillisesti noin 6-8 %.
Laskelman tuloksen on jaatava positiiviseksi.
Pankit maarittavat laskentakoron ja
elinkustannusoletukset itse, joten kaytannot
vaihtelevat pankeittain.

Katettu joukkovelkakirjalaina (covered bond) Pankin tai kiinnitysluottolaitoksen liikkeeseen
laskema joukkovelkakirja, jonka vakuutena on
erillinen, sadnnelty vakuuspooli, joka koostuu
tyypillisesti asuntoluotoista. Katetut
joukkovelkakirjalainat ovat keskeinen
varainhankinnan valine erityisesti Ruotsissa ja
Tanskassa.

(AL O I EN NI E G E RV CELL Gl 11 Ei7i{7i9) M  Erikoistunut luottolaitos, joka myontaa
kiinnitysluottoja ja rahoittaa niita laskemalla
liikkeeseen kiinnitysluottolain mukaisia katettuja
joukkovelkakirjoja. Tanskan
asuntorahoitusjarjestelman keskeinen toimija.
Kiinnitysluottoraja (Tanska) Tanskan kiinnitysluottojarjestelmassa osuus
kiinteiston arvosta, johon asti kiinnitysluottolaitos
voi myontaa kiinnitysluottoa. Omistusasuntojen
osalta raja on 80 %.
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NPE (Non-Performing Exposure) Jarjestamaton vastuu. Vastuu voidaan luokitella
jarjestamattomaksi esimerkiksi silloin, kun
olennainen vastuu on ollut yli 90 paivaa
erdantyneena tai velallisen arvioidaan olevan
epatodennakdisesti kykeneva suoriutumaan
velvoitteistaan kokonaisuudessaan ilman
vakuuden realisointia.

Positiivinen kassavirta (hanketaso) Tilanne, jossa rakennushankkeen tulot, kuten
myynti- tai vuokratulot, riittavat kattamaan
velanhoitomenot ja muut kulut hankkeen eri
vaiheissa. Positiivinen kassavirta voi olla yksi
rakentamisaikaisen rahoituksen myontamiseen
vaikuttavista tekijoista.

RS-jarjestelma (Suomi) Suomen asuntokauppalain mukainen turva- ja
vakuusjarjestelma, jota sovelletaan uusien
asuntojen rakentamisvaiheen myyntiin.
Perustajaosakkaan on toimitettava laissa
tarkoitetut turva-asiakirjat sailytettaviksi ja
asetettava laissa sdadetyt vakuudet ennen
rakentamisvaiheen kauppojen tekemista.
Stressitesti (asuntolainanannossa) Luotonannon yhteydessa tehtava laskelma, jolla
arvioidaan lainanhakijan maksukykyéa oletettua
korkeammalla korkotasolla tai muissa kielteisissa
skenaarioissa. Stressitestia voidaan kayttaa
osana pankin luottopaatosta ja riskienhallintaa.

Trygghetsgaranti (Ruotsi)

Rakennuttajan bostadsrattsférening-yhdistykselle
antama takaus, jolla rakennuttaja sitoutuu
vastaamaan tiettyjen myymatta jaaviin asuntoihin
liittyvien kustannusten kattamisesta tai ostamaan
asunnot sovittujen ehtojen mukaisesti.
Upplatelseavtal (Ruotsi) Upplételseavtal on lopullinen sopimus, jolla
ostaja saa oikeuden asuntoon (bostadsrétt) ja
jasenyyden yhdistyksessa.
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