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TOIMITUSJOHTAJAN KATSAUS

Vuosi 2018 oli Kuntien takauskeskuksen historiassa poikkeuksellisen vilkas. Takauskeskuksen toimintaymparisté muut-
tui niin kansallisesti kuin kansainvalisesti. Iso muutos tapahtui myos hallinnollisesti, kun takauskeskuksen hallitus vaih-
tui kokonaisuudessaan kevadn 2018 aikana.

Eniten kehitystyota aiheutti Sipilan hallituksen sittemmin rauennut sote- ja maakuntauudistus ja erityisesti valtionta-
kauksiin liittyvat EU-kilpailuoikeudelliset nakékohdat.

Valtiontakauksilla oli uudistuksessa keskeinen merkitys, koska perustettaville maakunnille ei ollut tarkoituksena antaa
verotusoikeutta. Verotusoikeuden mydta maakuntien omat tai niiden takaamat lainat olisivat saaneet niin sanotun nol-
lariskiominaisuuden (Vakavaraisuusasetus 575/201 3/EU). Puuttuvaa verotusoikeutta olisi korvattu valtiontakauksilla,
Kysymyksena oli, miten valtiontakaus kasitellaan EU-saantelyssa.

Sote- ja maakuntauudistuksessa takauskeskuslakiin esitettiin muutosta, jonka mukaan takauskeskuksen takaamalla
varainhankinnalla voitaisiin rahoittaa myos uusia maakunnallisia toimintoja ja oikeushenkiloitd, joita ei ole mukana ta-
kauskeskuslain vuoden 2004 EU-notificinnissa.

Tarkistaakseen lakiesityksen yhteensopivuuden EU-oikeuden kanssa Kuntien yhteisessa varainhankintajarjestelmassa
aloitettiin syvallinen tutkimus- ja kehitystyo. Takauskeskus turvautui laaja-alaisesti rahoitusalan saantelyn, keskus-
pankkitoiminnan ja EU-oikeuden asiantuntijoihin.

Tutkimustyossa nousi keskeisesti esiin EU-kilpailuviranomaisten, rahoitusalan valvojien ja Euroopan keskuspankkijar-
jestelman valinen yhteistydvelvoite. Rahoitusalan valvonnasta vastaavat viranomaiset ja keskuspankit voivat tunnus-
taa patevaksi vain sellaiset valtiontakaukset, jotka EU-kilpailuoikeuden viranomaiset ovat tutkineet ja hyvaksyneet
EU-kilpailuoikeuden mukaisiksi.

Selvityksiin nojaten takauskeskuksen hallitus katsoi lakiesitysta koskevassa kannanotossaan, etta uusia oikeushen-
kiloita koskevasta takauskeskuslain laajennuksesta tulee saada EU-oikeusvarmuus asiassa toimivaltaiselta taholta.

Tassa yhteydessa on hyva kiittaa henkiloita, jotka ovat panoksellaan myotavaikuttaneet takauskeskuksen menestyk-
seen tehtavien hoidossa. Koska EU-pankkiunioni etenee, EU-sdantely muuttuu ja kotimaisia uudistuksia tehdaan, on
asiantuntijoille tarvetta jatkossakin.

Sipilan hallituksen sote- ja maakuntauudistus raukesi maaliskuussa 2019, Sen yhteydessa tehty kehitystyo on mer-
kittavasti syventanyt kuntien yhteisen varainhankintajarjestelman toimintaa suhteessa EU-kilpailuoikeuteen. Takaus-
keskus on kartoittanut reunaehdot, joiden sisalla se voi menestyksellisesti suoriutua niista uusista rahoitustehtavista,
joita eduskunta sille katsoo tulevaisuudessa perustelluksi antaa.

HEIKKI NIEMELAINEN
Toimitusjohtaja
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Kuntien takauskeskuksen tehtavana on turvata ja ke-
hittaa kuntien yhteista varainhankintaa. Tehtava kattaa
myos sosiaalisen asuntotuotannon rahoituksen.

Toimintavuosi 2018 oli takauskeskukselle poikkeuksel-
lisen vilkas. Takauskeskuksen kansallisessa ja kansain-
valisessa toimintaympadristdssa tapahtui merkittavia
muutoksia.

Kansallisista muutoksista merkittavin oli paaministeri Si-
pilan hallituksen esitys sote- ja maakuntauudistukseksi
seka siihen liittyva takauskeskuslain muutosesitys. Esi-
tyksen mukaan takauskeskuksen takaamalla varainhan-
kinnalla voitaisiin rahoittaa nykyisilta sairaanhoitopiireilta
maakuntayhteisoille siirrettavia lainoja.

Takauskeskus kartoitti takaustoimintansa edellytyksia
suhteessa EU:n vakavaraisuus- ja keskuspankkisaante-
lyyn ja EU-kilpailuoikeuteen ja muodosti taman pohjalta
kantansa hallituksen esitykseen. Takauskeskuksen halli-
tuksen kannanoton mukaan siirtyvien lainojen valtion ta-
kausten tulee olla vakavaraisuusasetuksen 575/201 3 ar-
tiklojen 213 ja 215 mukaisesti toimeenpantavissa kaikilla
merkityksellisilla lainkayton alueilla. Lisaksi takauskeskus-
lain muutoksesta tulee saada oikeusvarmuus suhteessa
EU-kilpailuoikeuteen.

Kansainvalisen toimintaympariston muutoksista keskei-
simmat liittyivat Euroopan keskuspankkijarjestelman va-
kuushallintoon ja EU-kriisinratkaisumenettelyyn.,

EKP kiristi luottojen vakuuskelpoisuuden ehtoja (Euroo-
pan keskuspankin suuntaviivat (EU) 2018/570). Ehdoilla
maadrataan, millaisia luottoja keskuspankki hyvaksyy mak-
suvalmiusluottojensa vakuudeksi. Uusien ehtojen mukaan
sellaiset lainat, joiden korko luoton alkuperaisten ehtojen
mukaan voi olla negatiivinen tai sidottu lainanantajan
omaan viitekorkoon, eivat ole enda vakuuskelpoisia.

KERTOMUS VUODEN 2018 TOIMINNASTA

Muutoksella on merkitysta myos kuntien yhteiselle varain-
hankintajarjestelmalle, koska kuntalainoissa on ollut kay-
10ssa edella todettuja ehtoja.

Takauskeskus paatti perustaa aiempaa tarkemman seu-
rantajarjestelman keskuspankin vakuustoimintaa varten,
koska tulevaisuudessa keskuspankin oletetaan toteut-
tavan rahapolitiikkkaansa yha enemman vakuustoiminnan
ehtojen ja ehtojen muutosten kautta.

Takauskeskus keskusteli takauskeskuslain nakokulmasta
Kuntarahoitus Oyj:n kriisinratkaisumenettelysta yhdessa
EU:n yhteisen kriisinratkaisuneuvoston (SRB) ja kotimai-
sen rahoitusvakausviranomaisen (RVV) kanssa. Takaus-
keskus huomautti, etta kriisinratkaisumenettelyt on laa-
dittu yksityisen sektorin luotolaitoksiin soveltuviksi. Koska
julkisen ja yksityisen sektorin luottolaitosten rakenteet
poikkeavat toisistaan, takauskeskus korosti, etta euro-
alueelle tarvittaisiin myos julkisen sektorin luottolaitok-
siin soveltuva yhtenainen kriisinratkaisumekanismi,

Takauskeskuksen vuoden 2018 kehittamistoimintaa lei-
masi syvallinen paneutumien EU-kilpailuoikeuteen, va-
kavaraisuusasetukseen ja Euroopan keskuspankkijarjes-
telmaan eri asiantuntijoiden kanssa. Takauskeskuksen
toiminnan menestyksellisyys perustuu suurelta osin eri
asiantuntijoiden panokseen ja kuntien yhteisen varain-
hankintajarjestelman henkilokunnan kykyyn sopeuttaa
jarjestelman rakenteita muuttuvissa olosuhteissa.

Takauskeskus kiittaa asiantuntijoitaan ja toivoo heilta
jatkossakin kiinnostuneisuutta paneutua takaus- ja ra-
hoitustoiminnan vaikeisiin mutta samalla myos kiehtoviin
haasteisiin.
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TAKAUSKESKUSLAINSAADANTO

Laki Kuntien takauskeskuksesta (487/1996) hyvaksyt-
tiin eduskunnassa 18.6.1996. Laki tuli voimaan 1.7.1996.
Lain mukaan takauskeskuksen tarkoituksena on turvata
kuntien yhteinen varainhankinta ja kehittdad sita. Tarkoi-
tuksen toteuttamiseksi takauskeskus voi myontaa taka-
uksia kuntien suoraan tai vdlillisesti omistamien tai kun-
tien madraamisvallassa olevien luottolaitosten sellaiselle
varainhankinnalle, jota kaytetddn antolainaukseen kunnil-
le ja kuntayhtymille sekd 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-
simmdisen kerran 25.4.1997. Muutettu laki tuli voimaan
1.5.1997. Lainmuutoksen jalkeen takauskeskus on voi-
nut myontdd takauksia myos luottolaitoksen sellaiselle
varainhankinnalle, jota kaytetadn antolainaukseen val-
tion viranomaisten nimeamille asuntojen vuokraamista tai
tuottamista ja ylldpitoa sosiaalisin perustein harjoittaville
yhteisdille tai niiden madraamisvallassa oleville yhteisaille.
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 ohjesaanndsta luovuttiin ja samalla osa
ohjesaantoon sisaltyvistd maddrdyksista siirtyi lainsda-
dannon alaan kuuluvina takauskeskuslakiin, Tallaisia ovat
madaraykset, jotka koskevat takauksen myontamisen edel-
lytyksid ja takauksen suhdetta Euroopan yhteison valtion-
tukisadannoksiin, takauskeskuksen rahastoon siirrettyjen
varojen sijoittamista ja kayttoa sekd takauskeskustarkas-
tajan toimivaltuuksia.

Lain muutoksen jalkeen takauskeskuksen rahastoa voi-
daan kayttaa tilapdisesti myos jarjestelyihin, joilla este-
taan takauskeskusta valittomadsti 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 muutta-
misesta. Lakimuutos oli seurausta vuonna 2015 voimaan
tulleesta kuntalaissa sadadetystd kuntavaalien ajankohdan
siirtymisesta. Takauskeskuslain 5 § muutettiin siten, etta
valtuuskunnan toimikausi alkaa kuntavaalien jalkeisen
vuoden tammikuun 1 paivana.

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 sddtaa laissa. Sopimusvakuuksien merkitys on
kasvanut finanssikriisin seurauksena ja Kuntarahoituksen
siirryttyd 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
kdyttda siind madrin kuin se on toiminnan tarkoituksen
kannalta perusteltua.
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HALLINTO JA HENKILOSTO

Kuntien takauskeskuksella on lain mukaan valtionvarain-
ministerion madraama valtuuskunta, jossa on 10-15 ja-
senta ja jokaisella heista henkilokohtainen varajasen.
Valtuuskunta paattaa takauskeskuksen toiminnan ja ta-
louden keskeisista tavoitteista, valitsee hallituksen, hy-
vaksyy tilinpaatoksen ja paattaa hallituksen jasenten ja
toimitusjohtajan vastuuvapaudesta. Uusi valtuuskunta
aloitti toimikautensa 1.1.2018 ja sen toimikausi jatkuu
vuoden 2021 loppuun. Valtuuskunta valitsi puheenjoh-
tajakseen Terhi Peltokorven Helsingistd ja varapuheen-
johtajikseen Reijo Vuorennon Helsingista ja Kimmo
Behmin Nurmijarvelta. Valtuuskunta kokoontui toimin-
tavuonna kaksi kertaa.

Takauskeskuslain mukaan takauskeskuksella on 5-7-jase-
ninen hallitus, joka vastaa takauskeskuksen hallinnosta,
takausten myontamisesta ja valtuuskunnan paatosten
valmistelusta ja toimeenpanosta. Hallitus kayttaa takaus-
keskuksen puhevaltaa. 1.1.2016 toimikautensa aloittanut
hallitus jatkoi tehtavassaan uuden valtuuskunnan ensim-
maiseen kokoukseen 16.3.2018 saakka. Puheenjohtaja-
na toimi Jari Blom Jyvaskyldsta ja varapuheenjohtajana
Janne Laine Savonlinnasta. Jdsenind toimivat Paula
Aikio-Tallgren Torniosta, Pekka Alanen Tampereelta,
Sari Innanen Kokkolasta, Jaana Karrimaa Tampereelta
ja Jaakko Niinisto \Vantaalta.

Valtuuskunta valitsi kokouksessaan 16.3.2018 takaus-
keskuksen hallituksen jaseniksi Tapani Hellsténin Hel-
singista, Kai Jarvikareen Helsingista, Janne Pesosen
Espoosta, Mervi Simoskan Juvalta, Jaakko Stenhallin
Tampereelta, Marita Toikan Kouvolasta ja Paivi Yli-
Kauhaluoma-Nurmen Porista. Hallitus valitsi puheen-
johtajaksi Tapani Hellsténin ja varapuheenjohtajaksi
Marita Toikan.

Takauskeskuksen toimitusjohtajana toimi Heikki Nieme-
ldinen ja toimitusjohtajan varahenkildna johtaja Tuukka
Salminen. Kuluneena vuonna henkil6stén lukumaddra oli
yhteensa kolme.

TARKASTUSTOIMINTA JA VALVONTA

Valtuuskunta valitsee enintaan toimikauttaan vastaavi-
en vuosien tilien ja hallinnon tarkastusta suorittamaan ti-
lintarkastusyhteison. Tilintarkastusyhteison ilmoittaman
paavastuullisen tilintarkastajan tulee olla KHT- tai JHT-
tilintarkastaja. Vuonna 2018 takauskeskuksen tilintar-
kastusyhteisona toimi KPMG Oy Ab, jonka valtuuskunta
on valinnut jatkamaan tehtavassaan myos vuonna 2019.

Takauskeskuksen toimintaa valvoo takauskeskustarkas-
taja, jonka valtiovarainministerio maaraa takauskeskuksen
hallituksen esityksesta. Valtiovarainministerié on maaran-
nyt takauskeskustarkastajaksi vuosille 2018-2021 DHS
Oy Audit Partners -tilintarkastusyhteison.
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RISKIENHALLINTA

TAKAUSTOIMINNAN RISKIT

Takauskeskuslain mukaan takauskeskus voi myontaa
takauksia riittavaa vakuutta vastaan. Eduskunnan
211.2017 tekeman takauskeskuslain 8 §n muutoksen
mukaan vakuus voidaan antaa myos sopimusvakuutena
iiman erillista vastavakuutta. Sopimusvakuuksien kayton
perustelu liittyy takauskeskuslain tarkoituksen toteutu-
miseen. Sopimusvakuuksien kaytosta maarataan Kunta-
rahoituksen ja Kuntien takauskeskuksen valisessa takaus-
toiminnan puitesopimuksessa.

Vakuuksien madra on ollut kuluneen vuoden aikana riit-
tava. Takaustoiminta on paasaantoisesti jarjestetty si-
ten, etta takauskeskuksen hallitus myontda takaukset
varainhankintaohjelmille, joista MTN-ohjelma on keskeisin.
Varainhankintaohjelmien sisalla takauskeskuksen toimi-
tusjohtaja tai toimitusjohtajan varahenkilo paattaa yksit-
taisten varainhankintaerien takauksista. Takauskeskuksen
Kuntarahoituksen varainhankinnalle myéntamia takauksia
oli kaytossa vuoden 2018 lopussa 31.305.703.916,42
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 31.12.2018
oli 5483.728,00 euroa, yhteensa 0,018 prosenttia
takausvastuiden kokonaismadrasta. Kuntien takauskes-
kuksen takausvastuiden kokonaismaara oli yhteensa
31.311.187.644,42 euroa.

Takausvastuiden valuuttamaarainen jakauma 31.12.2018
oli seuraava: USA:n dollarimaarainen 43 %, euromaarainen
24 %, Japanin jenimaarainen 20 %, Englannin puntamaa-
rainen 7 %, Norjan kruunumaarainen 3 % ja muissa valuu-
toissa yhteensa 3 %. Kuntarahoituksen suojaustoiminta
sulkee muodostuvan valuuttaposition. Takauskeskuksen
saamat vakuudet olivat euromaaraisia.
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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 hairidtilanteissa. Riskeja
on pyritty hallitsemaan ulkoistamalla toimintoja, kehitta-
malla tietojarjestelmia ja luomalla varahenkildjarjestelmat.

SIJOITUSTOIMINNAN RISKIT

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

Hallitus on madrannyt 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 sijoittamalla.
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 kiinteistoyhtioiden osak-
keisiin. Vaihteluvali on +/- 10 prosenttiyksikkoa. Tata suu-
remmat poikkeamat tulee erikseen perustella.
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TAKAUSKESKUKSEN TALOUS

Takauskeskuksen varsinaisen toiminnan tuottoa ker-
tyi takausprovisiosta 2.500.000,00 euroa. Takauskes-
kuksen varsinaisen toiminnan kulut olivat yhteensa
-1.932.279,99 euroa, jotka jakaantuivat henkilostoku-
luihin 742.472,65 euroa, poistoihin 42.005,62 euroa ja
muihin kuluihin 1.147.801,72 euroa. Muissa kuluissa mer-
kittavin yksittainen era ovat luottoluokituskustannukset,
jotka ovat osittain sidoksissa Kuntarahoitus Oyjin va-
rainhankinnan maaraan. Varsinaisen toiminnan tulos oli
567.720,01 euroa.

Takauskeskukselle eikoko sen toiminnan aikana ole esitet-
ty vaadetta takauskorvauksen maksamiseksi. Toiminnan
luonne huomioon ottaen on todennakoista, etta tulevai-
suudessakaan takauskeskukselle ei koidu maksettavaksi
takauskorvauksia, eika kerry takaisinperintatuottoja.

Sijoitustoiminnan tuotot olivat 316.992,66 euroa ja
kulut 123.965,28 euroa. Kulut sisaltavat alaskirjauksia
100.000,00 euron arvosta. Sijoitustoiminnan tulokseksi
ennen arvonmuutoksia kertyi 193.027,38 euroa.

Takauskeskus arvostaa sijoitukset taseessa kdypdan
arvoon. QOleellinen muutos aiempaan esitystapaan on
taseessa olevan kayvan arvon rahaston muutoksen
esittaminen tuloslaskelmassa osana sijoitustoimintaa.
Esitysmuutos perustuu kirjanpitolain viittaamiin kan-
sainvdlisiin IFRS-standardeihin. Kayvan arvon rahasto oli
vuoden lopussa suuruudeltaan 743.124,79 euroa ja sen
negatiivinen arvonmuutos edellisvuodesta 901.864,44
euroa. Arvonmuutoksesta valtaosa aiheutui osakeperus-
teisten sijoitusinstrumenttien markkinahintojen laskusta
vuoden viimeisten kuukausien aikana. Sijoitusomaisuuden
tuotto oli -3,98 %.

! Sijoitusomaisuuden tuotto =
(sijoitustoiminnan tulos + kdyvan arvon rahaston muutos) /
sijoitukset (vuoden alun ja lopun keskiarvo) * 100
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Tulos ennen tilinpaatossiirtoja oli -141.117,05 euroa. Ti-
linpaatossiirroissa kasitellaan siirrot rahastoon ja kayvan
arvon rahastoon. Rahastosiirroksi esitetaan 760.747,39
euroa, joka pitaa sisallaan varsinaisen toiminnan tuloksen
ja sijoitustoiminnan tuloksen tdysimadraisend ennen rea-
lisoitumattomia arvonmuutoksia. Rahaston kokonaismaa-
raksi 31.12.2018 muodostuu 19.369.345,46 euroa.

Siirto kayvan arvon rahastoon 901.864,44 euroa vas-
taa taseessa olevan sijoitusomaisuuden kdyvan arvon
muutosta. Takauskeskuksen oman padaoman maaraksi
31.12.2018 muodostuu 20.112.470,25 euroa. Tilikau-
den tulos on tilinpdatossiirtojen jalkeen nolla.

Takauskeskuksen maksuvalmius muodostuu rahastosta
ja maksuvalmiusjarjestelyista. Toimintavuonna takaus-
keskuksella oli sopimus kassatilanteen turvaamiseksi 150
miljoonaan euroon asti.

TULEVAISUUDENNAKYMAT

Kuntien takauskeskuksen kuluvana vuonna tekema kehi-
tystyo selkiytti tulevaisuudennakymia. Kehitystyossa tar-
kasteltiin pankkien kriisinhallintajarjestelman soveltamista
julkisen sektorin omistamiin luottolaitoksiin Euroopassa. Li-
saksi takauskeskus kehitti seurantajarjestelmaa Euroopan
keskuspankkijarjestelman vakuushallinnon muutoksia var-
ten ja tarkasteli EU-kilpailulainsaadannon yhteytta luotto-
laitoksia koskevaan vakavavaraisuusasetukseen.

Kuntien yhteisen varainhankintajarjestelman tulevaisuu-
denndkymissa keskeinen sija on maakunta- ja soteuudis-
tuksen toteuttaminen, joka on tata kirjoittaessa avain.
Tehdyn kehitystyon nojalla jarjestelmalla on hyvat valmiu-
det selviytya mahdollisista rahoitustehtavista, joita edus-
kunta tulee sille mahdollisesti osoittamaan uudistuksen
yhteydessa.



KUNTIEN TAKAUSKESKUS | KOMMUNERNAS GARANTICENTRAL | MUNICIPAL GU7NTEE BOARD

13



KUNTIEN TAKAUSKESKUS | KOMMUNERNAS GARANTICENTRAL | MUNICIPAL GUARANTEE BOARD

TULOSLASKELMA

Euro LITETIETO 1.1.-31.12.2018 1.1.-31.12.2017

VARSINAINEN TOIMINTA

Tuotot
Takausprovisiot 2500 000,00 2 300 000,00
Kulut
Henkilostokulut 1) -742 47265 -716510,28
Poistot ) -42 005,62 -20036,59
Muut kulut -1147801,72 -1 34046862
Varsinaisen toiminnan tulos 56772001 22298451

SIJOITUSTOIMINTA

Tuotot 316 992,66 32718874
Kulut ja arvonalentumiset -123 965,28 -43 219,16
Sijoitustoiminnan tulos ennen arvonmuutoksia 193027,38 283 969,58
Realisoitumaton arvonmuutos -901 864,44 10055882
Sijoitustoiminnan tulos -708 837,06 384 52840
Tulos ennen tilinpaatossiirtoja -141 117,05 60751291

TILINPAATOSSIIRROT

Siirto rahastoon -76074739 -506 954,09
Siirto kayvan arvon rahastoon 901 864,44 -100558,82
Tilikauden tulos 0,00 0,00
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Euro
VASTAAVAA

Pysyvat vastaavat
Aineelliset hyddykkeet
Muut osakkeet ja osuudet

Sijoitukset
Muut sijoitukset
Osakkeet ja osuudet
Sijoitustodistukset
Joukkovelkakirjalainat

Vaihtuvat vastaavat
Saamiset
Provisiosaamiset
Siirtosaamiset

Rahat ja pankkisaamiset
Vastaavaa yhteensa

VASTATTAVAA

Oma paaoma
Rahasto
Kdyvan arvon rahasto

Vieras padoma
Lyhytaikainen
Ostovelat
Siirtovelat
Muut lyhytaikaiset velat

Vastattavaa yhteensa

TASE

LITETIETO

W

31.12.2018

17707611
225518405

8084 432,89
987 784,69
6969 550,00

0,00
9843250

169849763

2027095787

19369 345,46
743124,79

64 095,46
94 392,16
0,00

2027095787
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31.12.2017

192 006,67
2 276896,60

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
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RAHOITUSLASKELMA

Euro
VARSINAISEN TOIMINNAN RAHAVIRTA

Maksut liketoiminnan tuloista
Maksut liketoiminnan kuluista

Varsinaisen toiminnan rahavirta

Investointien rahavirta
Sijoitusten rahavirta

RAHAVAROJEN MUUTOS

Rahavarat tilikauden alussa
Rahavarat tilikauden lopussa

1.1.-31.12.2018

2500000,00
-18877929¢2

612 207,08

-5362,51
3272915

63957372

105892391
169849763
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1.1.-31.12.2017

2875000,00
-2 002 454,97

87254503

0,00
95411,82

967 956,85

90 967,06
105892391
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LIITETIEDOT

Kuntien takauskeskus noudattaa soveltuvin osin voimassa olevaa kirjanpitolakia ja -asetusta.

Sijoitukset arvostetaan tulosvaikutteisesti kaypaan arvoon. 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
- kalusto

- takauskeskuksen toimitilojen kalusto

3 vuoden tasapoisto
5 vuoden tasapoisto

10 vuoden tasapoisto

Euro LITETIETO
HENKILOSTOKULUT 1)
2018 Palkat ja palkkiot Elakekulut
Hallitus 120817,21 1113644
Toimitusjohtaja ja toimitusjohtajan varahenkilo 35377131 68552,61
Muut 15793582 22 337,39
Yhteensd 632 524,34 102 026,44
PYSYVAT VASTAAVAT 2018
Aineelliset hyodykkeet 3)
Hankintameno 1.1. 304 483,37
Vahennykset tilikautena -16 450,02
Lisaykset tilikautena 536251
Hankintameno 31.1¢. 293 395,86
Kertyneet poistot 1.1. -112476,70
Vahennysten kertyneet poistot 1645002
Tilikauden poistot (2) -20293,07
Kertyneet poistot 31.12. -116 319,75
Kirjanpitoarvo 31.12. 17707611
Muut osakkeet ja osuudet (4) 2018
Koy Yrjonkatu 11 1487875,70
Nurmijarven golfkeskus (1 kpl) 1,00
As Oy Helsingin Eino Leinon katu 7 45720,00
As Qy Topeliuksenkatu 15 72158735
Yhteensd 2255184,05
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Muut henkildsivukulut
280,17

575728

188442

792187

2017

30907644
-4 593,07
0,00

304 483,37

-97 03318
4 553,07
-20036,59
-112476,70

192 006,67

2017
1487875,70
2171355
45720,00
721 587,35

2276896,60



KUNTIEN TAKAUSKESKUS | KOMMUNERNAS GARANTICENTRAL | MUNICIPAL GUARANTEE BOARD

JLIARRR |

o . =

=t ——
Euro LITETIETO 2018 2017
OMAN PAAOMAN MUUTOKSET (5)

Rahasto 1.1. 1860859807 18101 643,98
Rahastosiirto 31.12. 760747,39 506 954,09
Rahasto 31.12. 19369 345,46 18608 598,07
Kayvan arvon rahasto 1.1, 16449893 154443041
Muutos tilikaudella -901 864,44 10055882
Kayvan arvon rahasto 31.12. 743124,79 1644 3989,23
TAKAUKSET JA VAKUUDET 31.12.2018 31.12.2017
Myonnetyt takauslimiitit 47026993 865,03 45103271 210,74
Takauksia kdytossa 3130570331642 30644 791 875,68
Saadut vakuudet ja

vakuusasemaan vaikuttavat erat 33867 650 761,98 33413603 696,03
Laskennallinen ylivakuus 2 556 946 845,56 276881182035
Kuntien takauskeskuksen Kuntarahoitukselle takaamien

johdannaissopimusten saamiset vastapuolilta, netto 5483 728,00 2563903,00
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ALLEKIRJOITUKSET

Helsingissa 13. paivana helmikuuta 2019

KUNTIEN TAKAUSKESKUS

Tapani Hellstén Marita Toikka

hallituksen puheenjohtaja hallituksen varapuheenjohtaja
Kai Jarvikare Janne Pesonen

hallituksen jasen hallituksen jasen

Mervi Simoska Jaakko Stenhall

hallituksen jasen hallituksen jasen

Paivi Yli-Kauhaluoma-Nurmi Heikki Niemeldinen
hallituksen jasen toimitusjohtaja

TILINTARKASTUSMERKINTA

Suoritetusta tilintarkastuksesta on tanaan annettu kertomus
Helsinki 13. helmikuuta 2019

KPMG OY AB

Marcus Totterman, KHT
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TILINTARKASTUSKERTOMUS

Kuntien takauskeskuksen valtuuskunnalle

TILINPAATOKSEN TILINTARKASTUS

LAUSUNTO
Olemme tilintarkastaneet Kuntien takauskeskuksen (y-tunnus 1075583-7) tilinpadtoksen tilikaudelta
11-31.12.2018. Tilinpadtos sisaltaa taseen, tuloslaskelman, rahoituslaskelman ja liitetiedot.

Lausuntonamme esitamme, etta tilinpadtos antaa oikean ja riittavan kuvan takauskeskuksen toiminnan tuloksesta
ja taloudellisesta asemasta Suomessa voimassa olevien tilinpadtoksen laatimista koskevien saannosten mukaisesti
ja tdyttad lakisdateiset vaatimukset.

LAUSUNNON PERUSTELWUT

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

TILINPAATOSTA KOSKEVAT HALLITUKSEN JA TOIMITUSJOHTAJAN VELVOLLISUUDET

Hallitus ja toimitusjohtaja vastaavat tilinpaatoksen laatimisesta siten, ettd se antaa oikean ja riittavan kuvan Suomessa
voimassa olevien tilinpaatoksen laatimista koskevien sadnndsten mukaisestija tayttad lakisadteiset vaatimukset. Hal-
litus ja toimitusjohtaja vastaavat myos sellaisesta sisdisesta valvonnasta, jonka ne katsovat tarpeelliseksi voidakseen
laatia tilinpaatoksen, jossa ei ole vaarinkaytoksesta tai virheesta johtuvaa olennaista virheellisyytta.

Hallitus ja toimitusjohtaja ovat tilinpadtosta laatiessaan velvollisia arvioimaan takauskeskuksen kykya jatkaa toimin-
taansa ja soveltuvissa tapauksissa esittamadadn seikat, jotka liittyvat toiminnan jatkuvuuteen ja siihen, etta tilinpaatos
on laadittu toiminnan jatkuvuuteen perustuen. Tilinpaatos 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 tilinpadtoksessa kokonaisuutena vadrinkdytoksesta tai
virheesta johtuvaa olennaista virheellisyytta, seka antaa tilintarkastuskertomus, joka sisdltaa 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 vaarinkdytoksesta
tai virheesta, ja niiden katsotaan olevan olennaisia, jos niiden yksin tai yhdessa voisi kohtuudella odottaa vaikuttavan
taloudellisiin paatoksiin, joita kayttajat tekevat tilinpadtoksen perusteella.

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

- Tunnistamme ja arvioimme vaarinkaytoksesta tai virheesta johtuvat tilinpaatoksen olennaisen virheellisyyden riskit,
suunnittelemme ja suoritamme naihin riskeihin vastaavia tilintarkastustoimenpiteitd ja hankimme lausuntomme perus-
taksi tarpeellisen maaran tarkoitukseen soveltuvaa tilintarkastusevidenssia. Riski siita, 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 sisdisen valvonnan sivuuttamista.
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- Muodostamme kasityksen tilintarkastuksen kannalta relevantista sisaisesta valvonnasta pystyaksemme suunnit-
telemaan olosuhteisiin nahden asianmukaiset tilintarkastustoimenpiteet mutta emme siina tarkoituksessa, etta pys-
tyisimme antamaan lausunnon takauskeskuksen sisaisen valvonnan tehokkuudesta.

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

- Teemme johtopaatoksen siita, onko hallituksen ja toimitusjohtajan ollut asianmukaista laatia tilinpaatds 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 johtopaatoksemme on, ettd 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 tilinpaatoksessa esitettavat tiedot mukaan lukien, yleista esittamistapaa, rakennet-
taja sisaltoa ja sita, kuvastaako tilinpaatos sen perustana olevia liiketoimia 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-
t0sta 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 13. helmikuuta 2019
KPMG QY AB

Marcus Totterman
KHT
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ERITTELY TAKAUKSISTA

Miljoonaa euroa
KUNTARAHOITUS 0Y]
Kuntien Asuntoluotto Oyj (-30.4.2001)

MTN-ohjelma
Yhteensa

Kuntarahoitus Oyj (1.5.2001-)
MTN-ohjelma
AUD 2000 -ohjelma
Euro Commercial Paper -ohjelma
Kotimainen velkaohjelma
Muu katimainen ja ulkomainen varainhankinta
Yhteensa

Yhteensa

Kuntien takauskeskuksen Kuntarahoitukselle takaamien
johdannaissopimusten saamiset vastapualilta, netto
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Takauslimiitit

15000
15000

300000
12270
70000

800,0
65000

455270

470270

Enintaan 4 %

Kdytossa
31.12.2018

226
226

2418406
618,55
306759
00
34121

312831
313057

55
0018 %



7 4

KUNTIEN TAKAUSKESKUS | KOMMUNERNAS GARANTICENTRAL | MUNICIPAL GU7NTEE BOARD

25



KUNTIEN TAKAUSKESKUS | KOMMUNERNAS GARANTICENTRAL | MUNICIPAL GUARANTEE BOARD

LUOTTAMUSHENKILOT

Kai |arvikare, Mervi Simoska, Paivi Yli-Kauhaluoma-Nurmi, Janne Pesonen,
Tapani Hellstén, Jaakko Stenhadll ja Marita Toikka.

HALLITUS 16.3.2018-31.12.2021

Tapani Hellstén, puheenjohtaja
Marita Toikka, varapuheenjohtaja
Kai Jarvikare

Janne Pesonen

Mervi Simoska

Jaakko Stenhdill

Pdivi Yli-Kauhaluoma-Nurmi
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Reijo Vuorento, Terhi Peltokorpi ja Kimmo Behm.

VALTUUSKUNTA 1.1.2018-31.12.2021

Varsinaiset jasenet Henkilokohtainen varajasen
Terhi Peltokorpi, puheenjohtaja Martin Ylikdnné

Reijo Vuorento, 1. varapuheenjohtaja Ninni Taavitsainen
Kimmao Behm, 2. varapuheenjohtaja Mika Mdkinen

Tuomo Luoma Joonas Grénlund

Satu Hatanpad Venla Vali-Torala
Maarita Mannelin Pia-Riitta Korvenheimo
Jesse Jadaskeldinen Vuokko Puljujarvi

Pia Hanninen Markku Harju

Lasse Hautala Mirva Kittild

Asta Tolonen Markku Forss
Sallamaari Muhonen Marko Kiveld

Leena Kuha Ville Hamdldinen

Lauri Heikkila Anssi Joutsenlahti
Matti Semi Tiina Ahlfors

Fredrik Guseff Minna Osterholm
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TIETOA VUOSIKERTOMUKSESTA

Kuntien takauskeskuksen takaama Kuntarahoituksen
varainhankinta kanavoituu lainoina kuntien toiminnan ja infrastruktuurin
kehittamiseen sekd sosiaaliseen asuntorakentamiseen.

Tamadn vuosikertomuksen kuvat ovat Hdmeenlinnan Nummikeskuksesta,
joka avattiin elokuussa 2018. Keskuksessa yhdistyvat esiopetuksen
ja opetuksen lisdksi kirjasto- ja neuvolapalvelut.

Tiloissa jarjestetaan iltaisin myos urheilu- ja kulttuuritoimintaa.
Kuntien takauskeskus on taannut varainhankintaa, joka on
kohdistunut Nummikeskuksen rakentamiseen. Kiitamme
Hameenlinnan kaupunkia hyvastd yhteistydsta

vuosikertomuksen kuvituksessa.
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