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TOIMITUSJOHTAJAN KATSAUS

untien takauskeskuksen kuluneen vuoden toiminta keskittyi rahoitusalan saantelysta johtu-
viin muutoksiin. Muutosten taustalla oli Kuntarahoituksen kasvu sellaiseksi luottolaitokseksi,
jota valvoo Euroopan keskuspankkijarjestelma yhdessa kansallisen Finanssivalvonnan kanssa ja
muuttunut luottolaitoslainsaadanto. Tama aiheutti muutoksia myos takauskeskuksen ja Kunta-
rahoitus Qyjin valiseen panttaustoimintaan. Muutokset vietiin takauskeskuslakiin, jonka edus-
kunta hyvaksyi 2017 vuoden lopulla.

Muu kehittamistoiminta kohdistui maakunta- ja sote-uudistukseen. Uudistus vaikuttaa merkit-
tavasti kuntayhteisojen asemaan Suomessa. Takauskeskuksen piirissa tarkasteltiin uudistuksen
vaikutuksia kuntien asemaan luottolaitossaantelyssa. Tarkastelu kohdistui kuntien verotusoike-
uden ja omaisuuden asemaan Suomen perutuslaissa. Takauskeskusta kuultiin lakipaketin kasit-
telyn yhteydessa eduskunnan perustuslaki-, hallinto- ja valtiovarainvaliokunnissa. Vuorovaikutus
suoraan poliitikkojen kanssa on tarpeen, jotta takauskeskus voi menestykselld suoriutua edus-
kunnan sille osoittamasta tehtavasta myos silloin, kun tehtavan toimiala ja luonne muuttuvat.

Tassa vaiheessa on vield avointa, mika tehtava Kuntien takauskeskuksen ja Kuntarahoitus Oyj:n
muodostamalla kuntien yhteiselld varainhankintajarjestelmalla on tulevaisuudessa maakuntayh-
teisojen rahoituksessa. Nykynakymin jarjestelma ei rahoittaisi maakuntia ja maakuntayhteisoja
muuten kuin siirtyvien velkojen ja rahoitussopimusten osalta. Mikali maakunnille luodaan vero-
tusoikeus, maakuntien tulo Kuntien takauskeskuksen jasenyhteisoiksi ja Kuntarahoitus Oyjin
rahoitustoimen piiriin tulisi iimeisesti uudelleen harkittavaksi.

Maakuntauudistuksessa myds kuntien tehtavat muuttuvat ja painottuvat uudelleen kuntien
elinvoimahankkeisiin. Kuntien yhteisen varainhankintajarjestelman rooli sdilyy edelleen merkit-
Tavana sosiaalisessa asuntotuotannossa ja kuntien rahoituksessa, joka liittyy kuntien muihin
kuin sosiaali- ja terveysalan tehtaviin. Kokonaisuudessaan jarjestelman markkinaosuus Suomen
julkisen sektorin rahoittajana sailyy vahvana.

Kuntien yhteisen varainhankintajarjestelman toiminta oli kuluneena vuonna menestyksellinen.
Kiitos tasta kuuluu osaavan henkilokunnan lisaksi myos jarjestelmalle palveluja muutostilantees-
sa antaville asiantuntijoille. Maakunta- ja sote-uudistuksen yhteydessa naita asiantuntijoita ovat
erityisesti valtiosaantdoikeuden asiantuntijat ja toimijat.

HEIKKI NIEMELAINEN
Toimitusjohtaja
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akauskeskuksen tehtavana on kuntien yhteisen varain-
hankinnan turvaaminen ja kehittaminen. Tehtavan piiriin
kuuluu myos sosiaalisen asuntotuotannon rahoitus. Ta-
kaustoimintaa saantelee takauskeskuslaki. Lakiin tehtiin
kuluvana vuonna muutos, joka astui voimaan 8.11.2017.

Takauskeskuslain muutoksessa siirrettiin valtuuskunnan
toimikausi vastaamaan uudistunutta kuntavaalien ai-
kataulua ja tasmennettiin riittavan vakuuden kasitetta.
Muutoksen taustalla oli luottolaitosten kiristynyt vaka-
varaisuussaantely, Kuntarahoitus Oyj:n siirtyminen Euroo-
pan keskuspankkijarjestelman valvontaan ja siita aiheutu-
va tarve siirtaa takauskeskukselle pantattuja vakuuksia
sopimusvakuuksien piiriin. Lakimuutosta on kuvattu tar-
kemmin jaljempana kohdassa “Takauskeskuslainsaadanto”,

Kuntien takauskeskuksen vuoden 2017 toiminnasta mer-
kittava osa keskittyi maan hallituksen vireille saattamaan
maakunta- ja soteuudistukseen. Takauskeskuksen kasi-
tyksen mukaan uudistuksessa oli saantelyriskin muo-
dostavia kohtia. Saantelyriskin realisoituminen voisi joh-
taa Suomen julkisen sektorin toimintojen padaomahuollon
kustannusten tarpeettomaan kasvuun, mikali kuntien ja
kuntayhteisojen nollariskipaino menetettaisiin. Saante-
lyriski liittyi kuntien verokattoon ja omaisuuden suojaan.

Perustuslakivaliokunnalle osoittamassaan lausunnossa
takauskeskus katsoi tarpeelliseksi todeta, etta maakun-
tauudistukseen liittyvat omaisuusjarjestelyt tulee tehda
kuntien vakiintunutta omaisuuden ja perustuslaillista ve-
rotuksen suojaa kunnioittavalla tavalla. Lausunnossaan
perutuslakivaliokunta puolestaan edellytti, etta omai-
suusjarjestelyihin litetaan kuntien itsehallinnon turvaa-
va kompensaatiosaantely.

Oikeuskanslerille ja eduskunnan valiokunnille osoittamis-
saan kannanotoissa takauskeskus painotti, etta Sipilan
hallituksen lakiesityksen kasittelyyn on perusteltua saa-
da ja liittaa Finanssivalvonnan lausunto, jossa kasitel-
laan Euroopan parlamentin ja neuvoston asetuksen N:o
575/2013 tarkoittama, kuntien veronkanto-oikeuden ja
erityisten maksuvalmiuteen liittyvien institutionaalisten
jarjestelyjen yhteys kuntien ja kuntayhteisojen riskipai-
noon. Hallintovaliokunnalle antamassaan lausunnossa
Finanssivalvonta katsoi, etta mikali perustuslakivalio-
kunnan edellyttama kompensaatiosaantely toteutetaan
ja silla voidaan turvata kuntien mahdollisuudet paattaa
omasta taloudestaan ja niiden itsehallinto omaisuusjar-
jestelyista huolimatta, hallituksen esityksen ehdotetuilla
omaisuusjarjestelyilla ei valttamatta olisi vaikutusta kun-
tien riskipainoon.

Finanssivalvonnan lausunnon myo6ta eduskunnalla
on mahdollisuus yhdistaa kuntien perustuslaillinen

verotusoikeus ja perustuslakivaliokunnan edellyttama
kompensaatiomenettely riskipainoja koskevaan euroop-
palaiseen saantelyyn. Suomen perustuslain yhdistaminen
eurooppalaiseen saantelyyn selkeyttaad ja vahvistaa kun-
tien yhteisen varainhankintajarjestelman institutionaalis-
ta viitekehysta ja luo edellytykset kuntien ja kuntayhtei-

sojen nollariskipainon jatkuvuudelle.

Maakuntauudistuksen my6ta kuntien ja kuntayhteisojen
velka- ja omaisuussuhteissa tapahtuu muutoksia muun
muassa tase-erien siirtyessa kunnilta ja kuntayhtymilta
maakunnille. Siirtojen yhteydessa lainojen velkojat voi-
vat vedota lainojen erityisiin ehtoihin, joiden myota lai-
noihin voi tulla lisakustannuksia tai ne voidaan irtisanoa.
Takauskeskus selvitti yhdessa Kuntaliiton kanssa kunti-
en lainakannan ehdot. Selvityksen myota on iimeista, etta
kuntien riskipainon muutos aiheuttaisi kuntien lainakan-
nassa lainaehtoihin perustuvan kustannuspaineen.

Kuntien takauskeskuksen luottoluokitukset sailyivat edel-
lisen vuoden tasolla. Kuntien takauskeskuksen ja Kuntara-
hoitus Oyj:n kyky huolehtia asiakaskuntansa rahoitukses-
ta sailyi edellisvuosien tapaan erinomaisena.

Kuntien takauskeskuksen jasenyhteisémaara oli toiminta-
vuoden lopussa 295, Jasenyhteisojen asukasluku edustaa
100 prosenttia Suomen siita asukasluvusta, jossa Ahve-
nanmaan kunnat eivat ole mukana. Ahvenanmaan kun-
nat eivat ole perustuslaillisista syista takauskeskuksen
jasenyhteisoja.

Kuntien takauskeskuksen yhteisGvastuu on kiinted osa
sen tarkoitusta. Kuntarahoitus Oyj:n ja Kuntien takaus-
keskuksen muodostama yhteinen varainhankintajarjes-
telma on keskeinen osa Suomen kuntasektorin ja sosi-
aalisen asuntotuotannon rahoitusjarjestelmaa, ja se on
toiminut hairiottomasti perustarkoituksessaan kaikissa
markkinatilanteissa historiansa aikana. Yhteiseen varain-
hankintajarjestelmaan kuuluu kuntien yhteisvastuulliseen
toimintaan perustuvan taloudellisen edun muodostami-
nen, edun liittaminen eri varainhankinta- ja rahoitustuot-
teisiin ja sen valittaminen lainansaajille takauskeskuslain
edellytysten mukaisesti. Kuntien takauskeskusta koskeva
laki on EU-notifioitu.

Kuntien yhteisen varainhankintajarjestelman onnistunut
toiminta ja kyky reagoida nopeasti toimintaympariston
muutoksiin perustuu motivoituneeseen henkilostoon, ke-
hittyneisiin liketoimintamenettelyihin ja vakiintuneisiinja
pitkaaikaisiin yhteistydsuhteisiin koti- ja ulkomailla. Jarjes-
telman kyky toteuttaa takauskeskuslain tehtavaa kuntien
ja tarvittaessa myos muiden julkisyhteisojen varainhan-
kinnan turvaajana ja kehittajana on hyva myos tulevina
vuosina.
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TAKAUSKESKUSLAINSAADANTO

akiKuntien takauskeskuksesta hyvaksyttiin eduskunnassa
18.6.1996. Laki (487/13996) tuli voimaan 1.7.1996. Lain
mukaan takauskeskuksen tarkoituksena on turvata kun-
tien yhteinen varainhankinta ja kehittaad sita. Tarkoituk-
sen toteuttamiseksi takauskeskus voi myéntaa takauk-
sia kuntien suoraan tai vdlillisesti omistamien tai kuntien
maaraamisvallassa olevien luottolaitosten sellaiselle va-
rainhankinnalle, jota kdytetaan antolainaukseen kunnille
ja kuntayhtymille seka kuntien kokonaan omistamille tai
niiden maaraamisvallassa oleville yhteisoille. Toimintavuo-
desta 2001 alkaen takauskeskuslain vaatimukset taytta-
via luottolaitoksia on ollut yksi, Kuntarahoitus Qyj.

Eduskunta muutti lakia Kuntien takauskeskuksesta en-
simmaisen kerran 25.4.1997. Muutettu laki tuli voimaan
1.5.1997. Lainmuutoksen jalkeen takauskeskus on voi-
nut myontda takauksia myos luottolaitoksen sellaiselle
varainhankinnalle, jota kaytetadn antolainaukseen val-
tion viranomaisten nimeamille asuntojen vuokraamista
tai tuottamista ja ylldpitoa sosiaalisin perustein harjoit-
taville yhteisoille tai niiden madraamisvallassa oleville
yhteisoille.

Toisen kerran eduskunta muutti takauskeskuslakia merkit-
tavasti, kun laki Kuntien takauskeskuksesta annetun lain
muuttamisesta hyvaksyttiin eduskunnassa 18.10.2006.
Laki tuli voimaan 1.1.2007. Lain muutoksessa tasmen-
nettiin niiden saatavien piiria, joiden vakuutena voidaan
kayttaa takauskeskuksen myontamaa takausta. Takaus-
keskuksen toimintaa ohjaavasta valtiovarainministerion
vahvistamasta ohjesaannosta luovuttiin ja samalla osa
ohjesaantoon sisaltyvista madrayksista siirtyi lainsdaa-
dannon alaan kuuluvina takauskeskuslakiin. Tallaisia ovat
madaraykset, jotka koskevat takauksen myontamisen edel-
lytyksid ja takauksen suhdetta Euroopan yhteison valtion-
tukisaannoksiin, takauskeskuksen rahastoon siirrettyjen
varojen sijoittamista ja kayttoa seka takauskeskustarkas-
tajan toimivaltuuksia.

Lain muutoksen jalkeen takauskeskuksen rahastoa voi-
daan kayttaa tilapdisesti myos jarjestelyihin, joilla este-
taan takauskeskusta valittomasti uhkaavan maksuvel-
voitteen syntyminen.

Takauskeskuksen hallinnon ja tilien tarkastusta varten
valittava tilintarkastusyhteiso ja takauskeskuksen val-
vonnasta vastaava takauskeskustarkastaja voidaan vali-
ta vuotta pidemmaksi ajaksi, kuitenkin enintaan neljaksi
vuodeksi. Lain muutoksessa tasmennettiin myos takaus-
keskuksen jasenyhteisdind olevien kuntien oikeutta hakea
muutosta takausvastuun kattamiseksi kunnilta perittaviin
maksuosuuksiin.

Viimeisin takauskeskuslain muutos toteutui 211.2017,
kun eduskunta paatti takauskeskuslain 5 ja 8 §:n muut-
tamisesta. Vuonna 2015 voimaan tulleella uudella kunta-
lailla kuntavaalien ajankohta siirtyi syksysta 2016 vuoden
2017 kevaalle, mika olisi aiheuttanut takauskeskuksen
valtuuskunnan toimikauden alkamisen vasta lahes puo-
litoista vuotta kuntavaalien toimittamisen jalkeen. Nain
ollen takauskeskuslain 5 § muutettiin siten, etta valtuus-
kunnan toimikausi alkaa kuntavaalien jalkeisen vuoden
tammikuun 1 pdivana. Istuvan valtuuskunnan toimikaut-
ta jatkettiin kolmella kuukaudella vuoden 2017 loppuun
saakka.

Samassa yhteydessa muutettiin takauskeskuslain 8 § si-
ten, etta takauskeskuksen takaukselle annettu vakuus
voidaan antaa myos sopimusvakuutena ilman erillista vas-
tavakuutta. Sopimusvakuuksien on tulkittu sisaltyvan 8
§:ssd edellytetyn riittdvan vakuuden madritelmadn, mutta
mahdollisten tulkintaongelmien valttamiseksi asiasta oli
perusteltua sdataa laissa. Sopimusvakuuksien merkitys on
kasvanut finanssikriisin seurauksena ja Kuntarahoituksen
siirryttya Euroopan keskuspankkijarjestelman valvonnan
piiriin rahoitusjarjestelman kannalta keskeisena luottolai-
toksena. Saantely painottaa luottolaitoksilta likvideja va-
roja maksuvalmiutensa turvaamiseksi.

Sopimusvakuuksien nimenomainen mainitseminen laissa
ei kuitenkaan muuta sitd perusperiaatetta, etta terveiden
ja varovaisten liikeperiaatteiden seka Kuntien takauskes-
kuksen jasenyhteisojen edun nakokulmasta riittdvan va-
kuuden on perusteltua muodostua ensisijaisesti saamisiin
perustuvista vakuuksista ja sopimusvakuuksia voidaan
kdyttaa siind madrin kuin se on toiminnan tarkoituksen
kannalta perusteltua.




Timo Kotineva
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HALLINTO JA HENKILOSTO

untien takauskeskuksella on lain mukaan valtionvarainmi-
nisterion maaraama valtuuskunta, jossa on 10-15 jasenta
ja jokaisella heista henkilokohtainen varajasen. Valtuus-
kunta paattda takauskeskuksen toiminnan ja talouden
keskeisista tavoitteista, valitsee hallituksen, hyvaksyy
tilinpaatoksen ja paattaa hallituksen jasenten ja toimi-
tusjohtajan vastuuvapaudesta. Toimikautensa pdatta-
nyt valtuuskunta aloitti nelivuotiskautensa 1.10.2013
ja sen toimikautta jatkettiin takauskeskuslain muutok-
sen yhteydessa kolmella kuukaudella vuoden 2017

loppuun saakka. Puheenjohtajana toimi kunnallisneuvos
Mika Munkki \Vehmaalta ja varapuheenjohtajina apu-
laisjohtaja Reijo Vuorento Helsingista ja projekti- TARKASTUSTOIMINTA JA VALVONTA

johtaja Matti Kankare Espoosta. Valtuuskunta kokoontui
toimintavuonna kaksi kertaa.

Valtiovarainministerié madrasi 28.11.2017 padivatylla
padtokselldan uuden valtuuskunnan 1.1.2018-
31.12.2021 paattyvaksi toimikaudeksi. Valtuuskunta
jarjestaytyy ja valitsee takauskeskukselle hallituksen

kevatkokouksessaan. altuuskunta valitsee enintaan toimikauttaan
vastaavien vuosien tilien ja hallinnon tarkas-
Takauskeskuslain mukaan takauskeskuksella on 5-7- tusta suorittamaan Keskuskauppakamarin
jaseninen hallitus, joka vastaa takauskeskuksen hallin- hyvaksyman tilintarkastusyhteison tai julki-
nosta, takausten myontamisestd ja valtuuskunnan paa- shallinnon ja -talouden tilintarkastuslauta-
tosten valmistelusta ja toimeenpanosta. Hallitus kayttaa kunnan hyvdksyman tilintarkastusyhteison.
takauskeskuksen puhevaltaa. 1.1.2016 kaksivuotisen Vuonna 2016 takauskeskuksen tilintarkas-
toimikautensa aloittaneen hallituksen puheenjohtaja- tusyhteiséna toimi KPMG Oy Ab, jonka ta-
na toimi Jari Blom Jyvaskyldsta ja varapuheenjohtajana kauskeskuksen valtuuskunta on valinnut
Janne Laine Savonlinnasta. Jdsenina toimivat Paula myads vuodelle 2017,
Aikio-Tallgren Torniosta, Pekka Alanen Tampereelta,
Sari Innanen Kokkolasta, Jaana Karrimaa Tampereelta Takauskeskuksen toimintaa valvoo takaus-
ja Jaakko Niinistd Vantaalta. Hallitus jatkaa tehtdvds- keskustarkastaja, jonka valtiovarainminis-
saan uuden valtuuskunnan ensimmaiseen kokoukseen terio madraa takauskeskuksen hallituksen
saakka, jolloin valtuuskunta valitsee uuden hallituksen. esityksesta. Kuluneen valtuuskuntakau-
den aikana vuosina 2014-2017 takauskes-
Takauskeskuksen toimitusjohtajana toimi Heikki Nieme- kustarkastajana on toiminut DHS Oy Audit
Idinen ja toimitusjohtajan varahenkilond johtaja Tuukka Partners -niminen tilintarkastusyhteiso, jon-
Salminen. Kuluneena vuonna henkildston lukumaara ka valtiovarainministerio madrasi jatkamaan
oli yhteensd kolme. tehtavassaan myos vuosina 2018-2021.
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RISKIENHALLINTA
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TAKAUSTOIMINNAN RISKIT

Takauskeskuslain mukaan takauskeskus voi myontaa ta-
kauksia riittavaa vakuutta vastaan. Vakuuksien maara on
ollut kuluneen vuoden aikana riittava. Takaustoiminta
on padsaantoisesti jarjestetty siten, etta takauskeskuk-
sen hallitus myontaad takaukset varainhankintaohjelmille,
joista MTN-ohjelma on keskeisin. Varainhankintaohjelmien
sisalla takauskeskuksen toimitusjohtaja tai toimitusjohta-
jan varahenkilo paattaa yksittaisten varainhankintaerien
takauksista. Takauskeskuksen Kuntarahoituksen varain-
hankinnalle myontamia takauksia oli kaytossa vuoden
2017 lopussa 30.644.791.875,68 euroa.

Takauskeskuslain mukaan Kuntarahoitus Oyj:n saatavien
vakuudeksi myonnetyt takaukset saavat takauksen
myontamisajankohtana olla yhteensa enintaan nelja pro-
senttia takauskeskuksen takausvastuiden kokonaismaa-
rasta. Naiden takausvastuiden yhteismaara 31.12.2017
oli 2.563.903,00 euroa, yhteensa 0,8 prosenttia
takausvastuiden kokonaismaarasta. Kuntien takauskes-
kuksen takausvastuiden kokonaismaara oli yhteensa
30.647.355.778,68 euroa.

Takausvastuiden valuuttamaardinen jakauma oli
31.12.2017 seuraava: USA:n dollarimaarainen 38 %,
euromaarainen 22 %, Japanin jenimaarainen 18 %, Turkin
liramaarainen 8 %, Englannin puntamaarainen 5 %, Norjan
kruunumaarainen 4 % ja muissa valuutoissa yhteensa 5 %.
Takauskeskuksen saamat vakuudet olivat euromaaraisia.
Muodostuvan valuuttaposition sulkee Kuntarahoituksen
suojaustoiminta.

OPERATIIVISET RISKIT

Takauskeskuksen operatiivisia riskeja on kasitelty johto-
saannon lisaksi takauskeskuksen hallituksen hyvaksymas-
sa takaus- ja toimintapolitiikassa, jossa takauskeskuksen
eri toimijoiden toimintavaltuudet ja -oikeudet on maaritel-
ty. Takauskeskuksella on jatkuvuussuunnitelma, jolla va-
raudutaan poikkeustilanteisiin siten, etta takauskeskus
pystyy jatkamaan toimintaansa ja rajoittamaan vaurioita
erilaisissa toimintaa kohtaavissa hairiotilanteissa. Riskeja
on pyritty hallitsemaan ulkoistamalla toimintoja, kehitta-
malla tietojarjestelmia ja luomalla varahenkilojarjestelmat,

SIJOITUSTOIMINNAN RISKIT

Takauskeskuksen maksuvalmius turvataan rahastolla ja
riittavilla valmiusluottojarjestelyilla. Valtuuskunnan paat-
taman strategian mukaan rahaston kasvattamisen tulee
perustua lahinna suojaustoiminnan vastapuolitakauksien
riskiperusteiseen rahastointitarpeeseen ja tilapaisen paa-
omittamisen korko- ja hallinnointikuluihin.

Hallitus on maarannyt varojen sijoittamisesta takaus- ja
toimintapolitiikassaan. Taman mukaan sijoitustoiminta
kohdennetaan kohteisiin, jotka tukevat kuntien yhteisen
varainhankintajarjestelman toimintaa; sijoitustoiminnan
tarkoituksena on hankkia rahaston varoille mahdollisim-
man hyva tuotto turvallisiin sijoituskohteisiin sijoittamal-
la; takauskeskus sijoittaa vain likvideihin instrumentteihin,
jotka ovat nopeasti muunnettavissa rahaksi maksuval-
miustarpeen mukaan. Johdannaissopimuksia sijoitustoi-
minnassa ei ole tehty, mutta niita voidaan kayttaa eri-
tyistilanteissa riskeilta suojautumiseen.

Takauskeskus kohdentaa 50 % sijoituksistaan julkisen
vallan ja pankkien tavanomaisiin velkasitoumuksiin (luot-
toluokitusvaade S&P BBB / Moody's Baa3) ja 50 % pank-
kien muihin velkasitoumuksiin, yritysten velkasitoumuk-
siin, Helsingin porssissa listattujen yritysten osakkeisiin,
sijoitusrahastoihin ja asunto- ja kiinteistoyhticiden osak-
keisiin. Vaihteluvali on +/- 10 prosenttiyksikkoa, jota suu-
remmat poikkeamat tulee erikseen perustella.
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TAKAUSKESKUKSEN TALOUS

akauskeskuksen varsinaisen toiminnan tuottoa kertyi ta-
kausprovisiosta 2.300.000,00 euroa. Takauskeskuksen
varsinaisen toiminnan kulut olivat yhteensa 2.077.015,49
euroa, jotka jakaantuivat henkilostokuluihin 716.510,28
euroa, poistoihin 20.036,59 euroa ja muihin kuluihin
1,340,468,62 euroa. Muissa kuluissa merkittavin yksittai-

nen era ovat luottoluokituskustannukset, jotka ovat osit-
tain sidoksissa Kuntarahoitus Oyjn varainhankinnan maa- N N
raan. Varsinaisen toiminnan tulos oli 222.984,51 euroa. TU LEVAIS U U D E N NAKYMAT

Vuonna 2017 ei maksettu takauskorvauksia eika perit-
ty takaisinperintamaksuja. Takauskeskuksen toiminnan
luonne huomioon ottaen on todenndkoista, etta tulevai-
suudessakaan takauskeskukselle ei koidu maksettavaksi

takauskorvauksia, eika kerry takaisinperintatuottoja. untien takauskeskuksen tulevaisuudennaky-
mat ovat takauskeskuksen nykyisten omien

Sijoitustoiminnan tuotot olivat 327.188,41 euroa ja toimintojen osalta vakaat erityisesti, kun ta-

kulut 43.219,16 euroa, joten sijoitustoiminnan tulosta kauskeskuksen vakuustoiminta on saatettu

kertyi 283.969,58 euroa. Takauskeskus arvostaa sijoi- yhteensopivaksi Kuntarahoitus Oyj:td koske-

tukset taseessa kaypaan arvoon. Kdyvan arvon rahasto van luottolaitossaantelyn kanssa.

oli 1.644.989,23 euroa ja sen positiivinen arvonmuutos

edellisvuodesta 100.558,82 euroa. Sijoitusomaisuuden Kuntien takauskeskuksen ja Kuntarahoitus

tuottooli 2,31 %.* Oyjin toimintoja voidaan kehittaa edelleen
suhteessa perustattavien maakuntayhtei-

Tilivuoden tulos elivarsinaisen toiminnan ja sijoitustoimin- sojen rahoitushuoltoon ja kuntien uusiin

nan tulos yhteensa ennen rahastosiirtoa oli 506.954,09 elinvoimatoimintoihin.

euroa. Tilikauden tulos esitetaan siirrettavaksi koko-

naisuudessaan rahastoon, jonka jalkeen rahaston koko- Muutoksen yhteydessa tulee varmistaa, ettd

naismaaraksi 31.12.2017 muodostuu 18.608.5398,07 kuntien verotusoikeus ja omaisuuden suojan

euroaja oman padoman kokonaismaaraksi 20.253.587,30 vakiintuneet tulkinnat vahvistuvat ja niiden

euroa. Toimintavuonna takauskeskuksella oli sopimus yhteys luottolaitostoimintaa koskevaan EU-

kassatilanteen turvaamiseksi 150 miljoonaan euroon asti. asetukseen selkiytyy.

LSijoitusomaisuuden tuotto =
(sijoitustoiminnan tulos + kdyvan arvon rahaston muutos) /
sijoitukset (vuoden alun ja lopun keskiarvo) * 100
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TULOSLASKELMA
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Euro

VARSINAINEN TOIMINTA

Tuotot

Takausprovisiot

Kulut

Henkilostokulut (1)

Poistot (2)
Muut kulut

Varsinaisen toiminnan tulos

SIJOITUSTOIMINTA

Tuotot
Kulut

1.1.-31.12.2017

1.1-31.12.2016

Sijoitustoiminnan tulos

TULOS ENNEN RAHASTOSIIRTOA (3)

SIIRTO RAHASTOON

Tilikauden tulos

2300000,00 2300000,00
-716510,28 -61575243
-20036,59 -30813,77
-1 340 468,62 -1217856,01
22298451 435577,79
32718874 405 845,65
-4321916 -906¢21,35
283 969,58 31522430
506 954,09 750 802,09
-506 954,09 -750802,09
0,00 0,00

TULOSLASKELMAA JA TASETTA VASTAAVAT ERAT LIITETIEDOISSA (NUMEROITU)

(1)
(2)
(3)
(4)
(5)
(6)
(7)

TULOSLASKELMA JA TASE

Henkilostokulut
Poistot

Tulos ennen rahastosiirtoa
Aineelliset ja aineettomat hyodykkeet
Muut osakkeet ja osuudet

Rahasto
Kdyvan arvon rahasto

LITETIEDOT

Henkilostokulut yhteensa

Tilikauden poistot

Rahastosiirto 31.12.

Aineelliset hyodykkeet, kirjanpitoarvo 31.12.

Muut osakkeet ja osuudet yhteensa

Oman paaoman muutokset, rahasto 31.12.

Oman paaoman muutokset, kdyvan arvon rahasto 31.12.



TASE

Euro
VASTAAVAA

Pysyvat vastaavat
Aineelliset hyodykkeet (4)
Muut osakkeet ja osuudet (5)

Sijoitukset
Muut sijoitukset
Osakkeet ja osuudet
Sijoitustodistukset
Joukkovelkakirjalainat

Vaihtuvat vastaavat
Saamiset
Provisiosaamiset
Siirtosaamiset

Rahat ja pankkisaamiset
Vastaavaa yhteensa

VASTATTAVAA

Oma paaoma
Rahasto (6)
Kdyvan arvon rahasto (7)

Vieras padoma
Lyhytaikainen
Ostovelat
Siirtovelat
Muut lyhytaikaiset velat

Vastattavaa yhteensa

1.1.-31.12.2017

192 006,67
2276896,60

8631 928,80
198217548
6168840,08

0,00
101 988,26

105892391

20412 759,80

18608 598,07
1644 989,23

57 066,94
10210556
0,00

20412 759,80

1.1.-31.12.2016

21204326
2 276896,60

914543724
66990731
6655 260,08

575000,00
199 403,06

90 967,06

19824 914,61

18101 643,98
154443041

1279856
166 041,66
0,00

19824 914,61
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Timo Ojala




RAHOITUSLASKELMA

Euro 1.1.-31.12.2017 1.1.-31.12.2016

VARSINAISEN TOIMINNAN RAHAVIRTA

-Maksut liikketoiminnan tuloista 2875 000,00 2 300 000,00

-Maksut liiketoiminnan kuluista -2 002 454,97 -1852158,03
Varsinaisen toiminnan rahavirta 872 545,03 44784197
Investointien rahavirta 0,00 -27 372,59
Sijoitusten rahavirta 9541182 -466 859,19
RAHAVAROJEN MUUTOS 967 956,85 -46 389,81
Rahavarat tilikauden alussa 90 967,06 137 356,87
Rahavarat tilikauden lopussa 105892391 90967,06
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LIITETIEDOT
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Kuntien takauskeskus noudattaa soveltuvin osin voimassa olevaa kirjanpitolakia ja -asetusta.

Sijoitukset arvostetaan taseessa kaypaan arvoon, jolloin sijoitusten kirjanpitoarvon ja kayvan
arvon realisoitumattomat erot on kirjattu omaan padomaan kayvan arvon rahastoon.
Sijoitustoiminnassa noudatetaan FIFO-periaatetta.

Pysyvat vastaavat on arvostettu hankintamenoon, josta tehdaan suunnitelman mukaiset poistot.

Poistoperiaatteet 1.1.2009 alkaen:

- koneet, tekniset laitteet ja ohjelmistot 3 vuoden tasapoisto
- kalusto 5 vuoden tasapoisto
- takauskeskuksen toimitilojen kalusto 10 vuoden tasapoisto

Tilinpaatodsluvut on esitetty euroina.

HENKILOSTOKULUT

1.1.-31.12.2017 Palkat ja palkkiot Elakekulut
Hallitus 12475448 906,68
Toimitusjohtaja ja toimitusjohtajan varahenkild 32869327 63462,34
Muut 15911947 2037153
Yhteensa (1) 612 567,22 92 860,55
PYSYVAT VASTAAVAT 2017
Aineelliset hyddykkeet
Hankintameno 1.1. 309 076,44
Vahennykset tilikautena -4 593,07
Lisaykset tilikautena 0,00
Hankintameno 31.1¢2. 304 483,37
Kertyneet poistot 1.1. -97 033,18
VVahennysten kertyneet poistot 45393,07
Tilikauden poistot (2) -20036,59
Kertyneet poistot 31.12. -112476,70
Kirjanpitoarvo 31.12. (4) 192 006,67
Muut osakkeet ja osuudet 2017
Koy Yrjonkatu 11 1487875,70
Nurmijarven golfkeskus (1 kpl) 2171355
As Oy Helsingin Eino Leinon katu 7 45720,00
As Qy Topeliuksenkatu 15 721 587,35
Yhteensa (5) 2 276896,60

Muut henkildsivukulut

571,78
8906,37
160436

11 082,51

2016

324 957,96
-32 331,54

16 450,02
30907644

-98 550,95
3233154
-30813,77
-97 03318

212 043,26

2016

1487 875,70
21 713,55
4572000
721 587,35

2276896,60



OMAN PAAOMAN MUUTOKSET 2017
Rahasto 1.1, 18101 643,88
Rahastosiirto 31.12. (3) 506 954,09
Rahasto 31.12. (6) 18608 598,07
Kayvan arvon rahasto 1.1. 154443041
Muutos tilikaudella 10055882
Kayvan arvon rahasto 31.12.(7) 1644 989,23
TAKAUKSET JA VAKUUDET 31.12.2017
Myonnetyt takauslimiitit 45103271 210,74
Takauksia kdytossa 30644 791 875,68
Saadut vakuudet ja

vakuusasemaan vaikuttavat erat 33413603 696,03
Laskennallinen ylivakuus 2768811 820,35

Kuntien takauskeskuksen Kuntarahoitukselle takaamien
johdannaissopimusten saamiset vastapuolilta, netto 2563903,00

Timo Kotineva

2016

1735084189
750802,09
18101 643,98

1145796,77
398 633,64
154443041

31.12.2016

39170238421, 49
26315920391,71

29407 48382905
308756343734

322174500
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Aarno Huovinen
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ALLEKIR]OITUKSET

Helsingissa 15. paivana helmikuuta 2018

KUNTIEN TAKAUSKESKUS

Jari Blom Janne Laine

hallituksen puheenjohtaja hallituksen varapuheenjohtaja
Paula Aikio-Tallgren Pekka Alanen

hallituksen jasen hallituksen jasen

Sari Innanen Jaana Karrimaa

hallituksen jasen hallituksen jasen

Jaakko Niinisté Heikki Niemeldinen
hallituksen jasen toimitusjohtaja

TILINTARKASTUSMERKINTA

Suoritetusta tilintarkastuksesta on tanadn annettu kertomus
Helsinki 15. helmikuuta 2018

KPMG OY AB

Marcus Totterman, KHT
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TILINTARKASTUSKERTOMUS
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Kuntien takauskeskuksen valtuuskunnalle

TILINPAATOKSEN TILINTARKASTUS

LAUSUNTO
Olemme tilintarkastaneet Kuntien takauskeskuksen (y-tunnus 1075583-7) tilinpaatoksen tilikaudelta
11-3112.2017. Tilinpaatos sisaltaa taseen, tuloslaskelman, rahoituslaskelman ja liitetiedot.

Lausuntonamme esitamme, etta tilinpaatos antaa oikean ja riittavan kuvan takauskeskuksen toiminnan tuloksesta
ja taloudellisesta asemasta Suomessa voimassa olevien tilinpaatoksen laatimista koskevien saanndsten mukaisesti
ja tayttaa lakisaateiset vaatimukset.

LAUSUNNON PERUSTELUT

Olemme suorittaneet tilintarkastuksen Suomessa noudatettavan hyvan tilintarkastustavan mukaisesti. Hyvan tilintar-
kastustavan mukaisia velvollisuuksiamme kuvataan tarkemmin kohdassa Tilintarkastajan velvollisuudet tilinpaatoksen
tilintarkastuksessa. Olemme riippumattomia takauskeskuksesta niiden Suomessa noudatettavien eettisten vaatimus-
ten mukaisesti, jotka koskevat suorittamaamme tilintarkastusta ja olemme tayttaneet muut naiden vaatimusten mu-
kaiset eettiset velvollisuutermme. Kasityksemme mukaan olemme hankkineet lausuntomme perustaksi tarpeellisen
maaran tarkoitukseen soveltuvaa tilintarkastusevidenssia.

TILINPAATOSTA KOSKEVAT HALLITUKSEN JA TOIMITUSJOHTAJAN VELVOLLISUUDET

Hallitus ja toimitusjohtaja vastaavat tilinpaatoksen laatimisesta siten, etta se antaa oikean ja riittavan kuvan Suomessa
voimassa olevien tilinpaatoksen laatimista koskevien saanndsten mukaisestija tayttaa lakisaateiset vaatimukset. Hal-
litus ja toimitusjohtaja vastaavat myos sellaisesta sisaisesta valvonnasta, jonka ne katsovat tarpeelliseksi voidakseen
laatia tilinpadtoksen, jossa ei ole vaarinkaytoksesta tai virheesta johtuvaa olennaista virheellisyytta.

Hallitus ja toimitusjohtaja ovat tilinpaatodsta laatiessaan velvollisia arvioimaan takauskeskuksen kykya jatkaa toimin-
taansa ja soveltuvissa tapauksissa esittamaan seikat, jotka liittyvat toiminnan jatkuvuuteen ja siinen, etta tilinpaatos
on laadittu toiminnan jatkuvuuteen perustuen. Tilinpadtos laaditaan toiminnan jatkuvuuteen perustuen, paitsi jos ta-
kauskeskus aiotaan purkaa tai sen toiminta lakkauttaa tai ei ole muuta realistista vaihtoehtoa kuin tehda niin.

TILINTARKASTAJAN VELVOLLISUUDET TILINPAATOKSEN TILINTARKASTUKSESSA

Tavoitteenamme on hankkia kohtuullinen varmuus siita, onko tilinpaatoksessa kokonaisuutena vaarinkaytoksesta tai
virheesta johtuvaa olennaista virheellisyyttd, seka antaa tilintarkastuskertomus, joka sisaltaa lausuntomme. Kohtuul-
linen varmuus on korkea varmuustaso, mutta se ei ole tae siita, etta olennainen virheellisyys aina havaitaan hyvan
tilintarkastustavan mukaisesti suoritettavassa tilintarkastuksessa. Virheellisyyksia voi aiheutua vaarinkaytoksesta
tai virheesta, ja niiden katsotaan olevan olennaisia, jos niiden yksin tai yhdessa voisi kohtuudella odottaa vaikuttavan
taloudellisiin paatoksiin, joita kayttajat tekevat tilinpaatoksen perusteella.

Hyvan tilintarkastustavan mukaiseen tilintarkastukseen kuuluu, etta kaytamme ammatillista harkintaa ja sailytamme
ammatillisen skeptisyyden koko tilintarkastuksen ajan. Lisaksi:

- Tunnistamme ja arvioimme vaarinkdytoksesta tai virheesta johtuvat tilinpaatoksen olennaisen virheellisyyden riskit,
suunnittelemme ja suoritamme naihin riskeihin vastaavia tilintarkastustoimenpiteita ja hankimme lausuntomme perus-
taksi tarpeellisen maaran tarkoitukseen soveltuvaa tilintarkastusevidenssia. Riski siitd, etta vaarinkaytoksesta johtuva
olennainen virheellisyys jaa havaitsematta, on suurempi kuin riski siita, etta virheesta johtuva olennainen virheellisyys
jaa havaitsematta, silla vaarinkaytokseen voi liittya yhteistoimintaa, vaarentamista, tietojen tahallista esittamatta jat-
tamista tai virheellisten tietojen esittamista taikka sisaisen valvonnan sivuuttamista.



- Muodostamme kasityksen tilintarkastuksen kannalta relevantista sisdisesta valvonnasta pystyaksemme suunnit-
telemaan olosuhteisiin nahden asianmukaiset tilintarkastustoimenpiteet mutta emme siing tarkoituksessa, etta pys-
tyisimme antamaan lausunnon takauskeskuksen sisaisen valvonnan tehokkuudesta.

- Arvioimme sovellettujen tilinpadtoksen laatimisperiaatteiden asianmukaisuutta seka johdon tekemien kirjanpidollisten
arvioiden ja niista esitettavien tietojen kohtuullisuutta.

- Teemme johtopaatoksen siita, onko hallituksen ja toimitusjohtajan ollut asianmukaista laatia tilinpaatos perustuen
oletukseen toiminnan jatkuvuudesta, ja teemme hankkimamme tilintarkastusevidenssin perusteella johtopaatoksen
siita, esiintyyko sellaista tapahtumiin tai olosuhteisiin liittyvaa olennaista epavarmuutta, joka voi antaa merkittavaa
aihetta epailla Kuntien takauskeskuksen kykya jatkaa toimintaansa. Jos johtopadtoksemme on, etta olennaista epavar-
muutta esiintyy, meidan taytyy kiinnittaa tilintarkastuskertomuksessamme lukijan huomiota epavarmuutta koskeviin
tilinpaatoksessa esitettaviin tietoihin tai, jos epavarmuutta koskevat tiedot eivat ole riittavia, mukauttaa lausuntom-
me. Johtopaatoksemme perustuvat tilintarkastuskertomuksen antamispaivaan mennessa hankittuun tilintarkastu-
sevidenssiin. Vastaiset tapahtumat tai olosuhteet voivat kuitenkin johtaa siihen, ettei takauskeskus pysty jatkamaan
toimintaansa.

- Arvioimme tilinpadatoksen, kaikki tilinpadatoksessa esitettavat tiedot mukaan lukien, yleista esittamistapaa, rakennet-
1a ja sisaltoa ja sita, kuvastaako tilinpadtos sen perustana olevia liikketoimia ja tapahtumia siten, etta se antaa oikean
jariittavan kuvan.

Kommunikoimme hallintoelinten kanssa muun muassa tilintarkastuksen suunnitellusta laajuudesta ja ajoituksesta seka
merkittavista tilintarkastushavainnoista, mukaan lukien mahdolliset sisaisen valvonnan merkittavat puutteellisuudet,
jotka tunnistamme tilintarkastuksen aikana.

MUUT RAPORTOINTIVELVOITTEET

MUU INFORMAATIO
Hallitus ja toimitusjohtaja vastaavat muusta informaatiosta. Muu informaatio kasittaa toimintakertomuksen. Tilinpaa-
t6sta koskeva lausuntomme ei kata muuta informaatiota.

Velvollisuutenamme on lukea muu informaatio tilinpaatoksen tilintarkastuksen yhteydessa ja tata tehdessamme arvi-
oida, onko muu informaatio olennaisesti ristiriidassa tilinpaatoksen tai tilintarkastusta suoritettaessa hankkimamme
tietamyksen kanssa tai vaikuttaako se muutoin olevan olennaisesti virheellista. Velvollisuutenamme on lisaksi arvioida,
onko toimintakertomus laadittu sen laatimiseen sovellettavien saannosten mukaisesti.

Lausuntonamme esitamme, etta toimintakertomuksen ja tilinpaatoksen tiedot ovat yhdenmukaisia ja etta toiminta-
kertomus on laadittu toimintakertomuksen laatimiseen sovellettavien saannosten mukaisesti.

Jos teemme suorittamamme tyon perusteella johtopaatoksen, etta toimintakertomuksessa on olennainen virheellisyys,
meidan on raportoitava tasta seikasta. Meilla ei ole taman asian suhteen raportoitavaa.

Helsingissa 15. helmikuuta 2018
KPMG QY AB
Marcus Totterman, KHT
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ERITTELY TAKAUKSISTA

Miljoonaa euroa

KUNTARAHOITUS 0Y] Takauslimiitit Kdytossa
31.12.2017

Kuntien Asuntoluotto Oyj (-30.4.2001)

MTN-ohjelma 15000 226
Yhteensa 15000 226

Kuntarahoitus Oyj (1.5.2001-)

MTN-ohjelma 30000,0 214429
AUD 2000 -ohjelma 13033 6425
Euro Commercial Paper -ohjelma 50000 38413
Kotimainen velkaohjelma 800,0 00
Muu kotimainen ja ulkomainen varainhankinta 65000 33320
Erillispaatokset 13634
Yhteensa 436033 306222
Yhteensa 451033 3064438
Kuntien takauskeskuksen Kuntarahoitukselle takaamien 26
johdannaissopimusten saamiset vastapualilta, netto Enintaan 4 % 08 %
Yhteensa 306474
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LUOTTAMUSHENKILOT

HALLITUS 1.1.2016-15.3.2018
Jari Blom, puheenjohtaja

Janne Laine, varapuheenjohtaja

Paula Aikio-Tallgren

Pekka Alanen

Sari Innanen

Jaana Karrimaa

Jaakko Niinisto

VALTUUSKUNTA 1.10.2013-31.12.2017

Jasenet Henkilokohtaiset varajasenet
Mika Munkki, puheenjohtaja Sinikka Kangas
Reijo Vuorento, varapuheenjohtaja Aarno Jdrvinen
Matti Kankare, varapuheenjohtaja Laura Manninen
Kimmo Behm Tero Rantanen
Markku Forss Marjo Heikkila
Pekka Heikkinen Eila Viljakainen
Hilkka Hiltunen Pertti Uusi-Erkkild
Erkki Kukkonen Markku Harju
Anni Laihanen Jorma Hydkyvaara
Maarita Mannelin Pirkko Valtola
Terhi Pdivdrinta Ninni Taavitsainen
Ossi Sandvik Juhani Pilpola
Riikka Slunga-Poutsalo Irma Kemppainen
Jaakko Stenhall Pasi Orava

\ 1 Virpi Ylitalo Annina Lehtid-Vainio

Riina Kairulahti
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