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Kuntarahoitus lyhyesti

Kuntarahoituksen missiona on rakentaa vastuullisesti parempaa
tulevaisuutta yhdesséa asiakkaan kanssa.

Uuden pitkaaikaisen
varainhankinnan maira Luottoluokitus Lainasalkun koko
vuonna 2017
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miljardia € miljardia €
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Millainen on mielikuvasi Kuntarahoituksesta muihin alan toimijoihin verrattuna?
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Vuoden 2017 paatapahtumat

+ Kuntarahoituksen uuden luoton-
annon maara oli 2 439 miljoo-
naa euroa, mika 16,6 prosenttia
vdhemman kuin edellisena vuonna.
Rahoituskilpailu kiristyi vuoden
2017 aikana.

Kuntarahoituksen vihredn rahoituksen
hankeportfolio kasvoi yli miljardiin
euroon. Vihred rahoitus on otettu
asiakaskentdssa odotettuakin
positiivisemmin vastaan.

Kuntarahoitus paéivitti strategiaansa
ulottumaan vuoteen 2022 asti.
Strategian ytimessa on tiivis
kumppanuus asiakkaan kanssa
rahoituksen koko elinkaaren aikana,
investoinnin suunnittelusta lainan
lopulliseen poismaksuun.

°.
‘/

\_

Kuntarahoitus on lisdnnyt merkittavasti panostuk-

siaan liiketoiminnan ja sé@hkdisen asioinnin kehitta-
miseen. Kuntarahoituksen henkilostd kasvoi vuoden
aikana 106 tyontekijasta 134 tyontekijaan. Histo-
riallinen henkiléstokasvu suuntautui ennen kaikkea
kehittdmiseen, riskienhallintaan ja raportointiin.

KUNTARAHOITUS OYJ -
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+ Kuntarahoituksen rahoituksen kysynta
kasvoi hieman edelliseen vuoteen verrat-
tuna. Kasvu johtui erityisesti sosiaalisen
asuntotuotannon vahvasta kasvusta.

+ Kuntarahoituksen historian mittavin
jarjestelméauudistus saatiin padtokseen
vuonna 2017. Hankkeessa on usean vuo-
den ajan integroitu keskeisia jarjestelmia
ja automatisoitu varainhankintaan liitty-
vid prosesseja. Projektin myo6ta Kuntara-
hoituksen toiminta lapi organisaation on
tehostunut merkittavasti.

Kuntarahoituksen oman varainhankin-
nan toinen vihred joukkovelkakirjalaina
eli vihred bondi laskettiin lilkkkeeseen
syyskuussa 2017. Bondi ylimerkittiin
tunnissa kuusinkertaisesti, mika

teki siitd Kuntarahoituksen historian
kysytyimman viitelainan.

Kuntarahoitus julkaisi yhdessa muiden
pohjoismaisten julkisen sektorin liikkeeseen-
laskijoiden kanssa suositukset vihreiden
bondien vaikutusraportoinnin periaatteista.
Markkinoilla on kaivattu yhteindista mallia
vaikuttavuuden arvioimiseen.

Kuntarahoituksen toimitusjohtaja
Pekka Averio erosi elokuussa yhtion
palveluksesta. Viliaikaiseksi toimitus-
johtajaksi nimitettiin varatoimitusjohta-
ja Esa Kallio.

Esa Kallio nimitettiin

Kuntarahoituksen toimitus-

johtajaksi 28.2.2018.
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Vuosi 2017

Vuoden 2017 avainluvut

AVAINLUVUT (KONSERNI): 2017 2016 Muutos %
Korkokate (milj. euroa) 228,5 206,1 11 %
Liikevoitto (milj. euroa) 198,4 174,2 14 %
Lainakanta (milj. euroa) 21219 20910 1%
Varainhankinnan kanta (milj. euroa) 30153 28 662 5%
Taseen loppusumma (milj. euroa) 34738 34 052 2%
Omat varat yhteensa suhteessa riskipainotettuihin eriin, % 75,51 % 66,89 % 13 %
Omat varat yhteensa (milj. euroa) 1293 1124 15 %
Vahimmaisomavaraisuusaste, % 3,84 3,54 8 %

Taseen kehitys 2013-2017 Omat varat 2013-2017

33,9 34,1 347 1,29
30,0 1,12
262 1,07
0,51 0,62
13 14 15 16 ||/ 13 14 15 16 |/
miljardia € miljardia €

Vahimmaisomavaraisuusaste 2013-2017

3,54 3,84
3,15
17 1.8

13 14 15 16 |/

3,84%
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Vuosi 2017

Toimitusjohtajan
katsaus

Vuosi 2017 oli monessa mielessé hyva vuosi Kuntarahoitukselle

ja sen asiakaskunnalle. Suomen talous oli reippaassa kasvussa:
kunnat saivat odotettua enemman verotuloja ja niiden kassatilanne
osoittautui ennakoitua vahvemmaksi.

Kuntarahoituksen toiminnassa vahva kuntatalous na-
kyi rahoituksen kysynnan maltillisena kasvuna, vaikka
sosiaalisen asuntotuotannon rahoituskysynta kasvoi
selvasti rakennusalan yleisen kasvun mukana. Vuonna
2016 lanseerattu vihrea rahoitus on osoittautunut erit-
tain suosituksi ja vihreiden hankkeiden rahoitussalkun
koko nousi yli miljardin euron.

Kotimainen rahoituskilpailu kiristyi, mutta Kuntarahoi-
tus on edelleen kuntasektorin ja sosiaalisen asunto-
tuotannon selvasti suurin rahoittaja.

Kansainvalisilla pdadomamarkkinoilla oli vuonna 2017
paljon likviditeettia ja Kuntarahoitus onnistui varain-

hankinnassaan hyvin. Tahan vaikutti merkittavasti
strategisten viitelainatransaktioiden onnistuminen.

Monien muutosten
keskella haluamme
varmistaa toimintamme
kestavyyden ja
vastuullisuuden.
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Vuosi 2017

Olemme vuoden aikana rekrytoineet ennéatyksellisen
paljon uusia tyontekijoitd vastaamaan tulevaisuuden
haasteisiin ja asiakkaiden muuttuviin tarpeisiin. Kasvu
kohdistuu erityisesti yhtion kehitystoimintoihin, joiden
tavoitteena on tarjota asiakkaille uusia rahoitusrat-
kaisuja ja sahkoisia palveluita seka kehittéaa yhtion
sisdisia jarjestelmia ja prosesseja. Talla haluamme
vahvistaa organisaatiomme kykyd muuttua ketterasti.

Vastuullisuus on aina ollut Kuntarahoituksen toimin-
nan ytimessa. Organisaation kasvaessa nopeasti

ja monien ulkoisten muutosten keskelld olemme
halunneet varmistaa toimintamme kestavyyden, ja
siksi panostamme myd&s vastuullisen toimintatavan
varmistamiseen kautta organisaation. Vuonna 2017
maadrittelimme yhtiomme ensimmaisen vastuulli-
suusstrategian.

KONSERNITILINPAATOS
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Kansainvalisilla markkinoilla on paljon epavarmuus-
tekijoita, mutta yleisesti markkinoiden odotetaan
pysyvan vakaina myos vuonna 2018. Kansainvalisilla
padaomamarkkinoilla isoimmat kysymysmerkit liittyvat
avoinna olevien suurten poliittisten kysymysten lisaksi
keskuspankkien osto-ohjelmien hallittujen pienentami-
sien aikatauluihin ja vaikutuksiin.

Suomen talouskasvun uskotaan melko yleisesti jat-
kuvan hyvana vuonna 2018. Se saattaa merkita sita,
ettd rahoituksen kysynta pysyy maltillisena. Toisaalta
toimintaympariston ennakoitavuus on vaikeutunut
viime vuosina: on myds mahdollista, ettd vahvan
talouden kaudella kunnat rohkaistuvat tekemaan lisaa
kasvuinvestointeja.

Esa Kallio
toimitusjohtaja
Kuntarahoitus Oyj

KUNTARAHOITUS OYJ + VUOSIKERTOMUS 2017
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Laaja yhteiskunnallinen

vaikutus

Kuntarahoitus on Suomen ainoa rahoituslaitos, joka
on keskittynyt rahoittamaan kuntasektoria ja yleishy6-
dyllistd asuntotuotantoa. Kuntarahoituksen varainhan-
kinnan takaa Kuntien takauskeskus, jonka jasenia ovat
kaikki Manner-Suomen kunnat.

Kuntarahoituksen omistajia ovat kunnat, Keva ja
Suomen valtio. Omistajapohjansa ansiosta Kuntara-
hoituksen tehtdvana ei ole maksimoida voittoa, vaan
olla asiakaskuntansa paras rahoituksen asiantuntija
muuttuvassa maailmassa.

Kuntarahoitus on omissa asiakassegmenteissaan
ylivoimainen markkinajohtaja. Kaytdnnossa yhtion
rahoituksen vaikutukset ndkyvat jokaisen Suomessa
asuvan eldmassa, muun muassa paivakoteina, kou-
luina, terveyskeskuksina, sairaaloina, liikuntatiloina,
kunnallisena infrastruktuurina seka vuokra- ja erityis-
ryhmien asuntoina.

9

Kunta- ja asuntosektoriin erikoistuneena rahoitta-
jana Kuntarahoitus tuntee oman asiakaskuntan-

sa erikoispiirteet, toimintaympariston ja tarpeet.
Yhtion rahoitustoiminnan tavoitteena on auttaa
asiakkaita kokonaisvaltaisesti kaikissa rahoitukseen
ja talouden kokonaiskuvaan liittyvissa tarpeissa, aina
investoinnin suunnittelusta ja vaihtoehtojen kartoitta-
misesta alkaen ja rahoituksen koko elinkaaren aikana.

Kuntarahoitus tukee suomalaisia yliopistoja ja
korkeakouluja lahjoituksin ja jakaa niiden kanssa
osaamistaan erityisesti kuntasektorin talouteen ja
rahoitukseen liittyen. Vuonna 2017 Kuntarahoitus
kaynnisti hankkeen, jonka tarkoituksena on yhdessa
Hanken Svenska handelshdgskolanin selvittaa yhtion
toiminnan vaikutuksia suomalaiseen yhteiskuntaan ja
jokaisen Suomessa asuvan elamaan.

KUNTARAHOITUS OYJ + VUOSIKERTOMUS 2017
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Vuosi 2017

PARHAAT RATKAISUT SYNTYVAT YHDESSA
Kuntarahoituksen asiakasstrategia perustuu asiak-
kaan kanssa tehtdvaan tiiviiseen yhteistyohon. Asia-
kastyytyvadisyyden pitdminen erittdin korkealla tasolla
on koko yhtion toimintaa ohjaava tavoite.

Yhtio jakaa osaamistaan asiakkaille ja muille sidos-
ryhmille ja kehittda asiakaskunnan tarpeisiin pohjautu-
via tuotteita ja palveluita. Kuntarahoituksen tytaryhtio
Inspira keskittyy neuvonantopalveluihin, joita tarvitaan
muun muassa vaativissa julkisen sektorin rahoitus- ja
omistusjérjestelyissa.

Kuntarahoituksen rooli yhteiskunnallisena rahoittajana
perustuu kumppanuuteen asiakkaiden kanssa. Laajan
yhteiskunnallisen vaikuttavuutensa takia Kuntara-
hoitus rakentaa méaaratietoisesti kumppanuuksia ja

KONSERNITILINPAATOS
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yhteisty6td myods muiden keskeisten sidosryhmien
kanssa. Tallaisia ovat muun muassa Kuntaliitto,
Keva, Asumisen rahoitus- ja kehittdmiskeskus ARA,
ympaéristoministerio, Valtiokonttori, Suomen ympéris-
tokeskus SYKE, yliopistot ja korkeakoulut, liikepankit
sekd monet muut toimijat.

Vuonna 2017 Kuntarahoitus maaritteli yhtion en-
simmaisen vastuullisuusstrategian. Talla halutaan
varmistaa vastuullisuus kaikissa yhtion omissa seka
myos yhteistyokumppanien toiminnoissa.

Kuntarahoituksen tehtdvana on varmistaa, etta sen
asiakkaat pystyvat tekemaan tarvitsemansa investoin-
nit. Yhtid kantaa kuitenkin vastuunsa myds siita, etta
asiakkaat tekevat kokonaistaloudellisesti kestéavia
rahoituspaatoksia.

Rakennamme vastuullisesti
parempaa tulevaisuutta yhdessa
asiakkaan kanssa.

+ Asiakas on ykkonen

* Luotettavuus

+ Kumppanuus

+ Luovuus ja uusiutumiskyky

* Yhteisen tekemisen meininki

Asiakkaille paras
rahoituksen asiantuntija
muuttuvassa maailmassa.

+ Tyytyvdinen asiakas

+ Vastuullisuus

+ Riskienhallinta

+ Tehokkuus

+ Osaava ja motivoitunut henkilékunta

*+ Yhteisen varainhankintajarjestelman
luottokelpoisuus

KUNTARAHOITUS OYJ + VUOSIKERTOMUS 2017
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Vuosi 2017 CASE
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VASTUULLISESTI

Vastuulliset tuotteet

ja palvelut

Kuntarahoituksen rahoittamilla kohteilla on laaja vaiku-
tus suomalaiseen yhteiskuntaan. Myonnetty rahoitus on
paaasiallisesti pitkaaikaista ja pisimmat laina-ajat voivat
olla jopa 40 vuoden mittaisia.

Sosiaalinen vastuu korostuu Kuntarahoituksen toimin-
nassa, koska rahoitetut kohteet tahtaavat suomalaisen
hyvinvointiyhteiskunnan yllapitdamiseen ja kehittdmiseen
pitkalla aikavalilla. Esimerkkeja tallaisista hankkeista
ovat muun muassa sairaalat, terveyskeskukset, koulut,
paivakodit, erityisryhmien asuminen, kohtuuhintainen
vuokra-asuminen sekd ymparistoinvestoinnit.

KONSERNITILINPAATOS
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Vuonna 2017 suomalaisen kuntasektorin perusvire oli
talouden nakokulmasta hyva. Yleinen taloudellinen
aktiviteetti on kasvanut, minkd myo6ta kunnat saivat
odotettua enemman verotuloja samaan aikaan kun
omat kulut on pystytty pitdamaan kurissa. Taman myo-
ta kuntien taloudellinen tilanne oli ennakoitua parempi
ja lainakysyntéa pieneni hieman edelliseen vuoteen
ndahden. Kuntarahoituksen uusi luotonanto oli vuonna
2017 2,4 miljardia euroa (2016: 2,9 miljardia euroa).

My®ds kilpailu rahoitusmarkkinoilla kiristyi. Kunta-
rahoituksen asiakaskunnasta etenkin sairaanhoito-
piirien ja suurimpien kaupunkien rahoitus kiinnostaa
myos kansainvilisia kilpailijoita. Kuntarahoitus on
kilpailun kiristymisestad huolimatta edelleen omissa
asiakassegmenteissaan selvasti tarkein rahoittaja.

Sote- ja maakuntauudistus vaikuttaa Kuntarahoituk-
sen asiakkaiden toimintaymparistoon merkittavasti.
Uudistuksen lopullinen malli, yksityiskohdat ja niiden
tulkinta ovat edelleen ratkaisematta. Tama vaikeuttaa
Kuntarahoituksen oman toiminnan ennakointia, mutta
viela enemman sen asiakkaiden toimintaa. Kuntara-
hoitus seuraa tiiviisti uudistuksen kehitysta ja sen
mahdollisia vaikutuksia omaan toimintaansa.

Kuntiin erikoistuneena rahoittajana koko Kuntara-
hoitus-konserni on voinut auttaa asiakkaitaan arvi-
oitaessa sote- ja maakuntauudistuksen vaikutuksia
asiakkaiden rahoituksen kokonaisuuteen. Jossain
madrin uudistuksen odottaminen saattaa aiheuttaa
asiakaskunnan keskuudessa investointien lykkdaamis-
ta. Kuntarahoituksen tytéaryhtion, neuvonantopalveluja
tarjoavan Inspiran toimeksiannoissa uudistus on
nakynyt kysynnan kasvuna, kun kunnat kartoittavat
vaihtoehtoja varautua uudistuksen vaikutuksiin.

Sosiaalisen asuntotuotannon rahoituskysynta jat-

kui hyvassa taloustilanteessa vahvana ja erityisesti
vuokra-asuntotuotanto on vilkastunut. Markkinoille tul-
lut uusi, lyhyempi korkotukimalli on herattényt jonkin
verran kiinnostusta, mutta ei toistaiseksi edusta mer-
kittdvda osaa Kuntarahoituksen asuntorahoituksessa.

KUNTARAHOITUS OYJ + VUOSIKERTOMUS 2017
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PAREMPIA RAHOITUSRATKAISUJA

Vuonna 2017 Kuntarahoitus uudisti organisaatiotaan
vastaamaan asiakkaiden toiveita entistd monipuoli-
sempien, laaja-alaisempien ja joustavampien rahoi-
tuskokonaisuuksien kehittamiseksi. Tahan tahtaavat
myds tiivis yhteistyd emoyhtion ja neuvonantopalve-
luja tarjoavan tytaryhtion Inspiran valilla sekd vahvat
panostukset omaan liiketoiminnan kehitykseen.

Kuntarahoitus tarjoaa asiakkailleen rahoitusratkai-
suja erilaisiin tarpeisiin. Yha enenevassa maarin
asiakaskentdssa toivotaan muitakin vaihtoehtoja
kuin lainarahoitusta. Leasingrahoitus on lisdnnyt
suosiotaan rahoitusvaihtoehtona, ja viime vuosi-
na leasingia on alettu kayttdaa yha monipuolisem-
min. Leasingvaihtoehto on yleistynyt esimerkiksi
kiinteistojen, erityisesti koulujen ja paivakotien
rahoituksessa. Vuoden 2017 lopussa Kuntarahoituk-
sen leasingrahoituskanta oli 432 miljoonaa euroa.
Kasvua edellisvuoteen oli 51 prosenttia.

Vuonna 2017 Kuntarahoitus uudisti leasingrahoituk-
sen sopimushallintaan kehitetyn sahkdisen asiointi-
palvelun, ja kehitystyota jatketaan lahivuosina.

Vuonna 2016 lanseeratun vihrean rahoituksen kysyn-
ta yllatti positiivisesti myos vuonna 2017. Ymparis-
toinvestointeihin korvamerkityn vihrean rahoituksen
hankeportfolion koko ylitti miljardin euron rajapyykin.
Hankkeiden vaikuttavuutta arvioidaan erityisesti ener-
giatehokkuuden ja hiilidioksidipdastojen vahenemisen
kautta, mutta myos valillisten vaikutusten kautta.
Vihrean rahoituksen vaikutuksia on arvioitu tarkemmin
erillisessa arviointiraportissa.

Vihredsta rahoituksesta suurin osa suuntautuu julki-
seen liilkenteeseen ja kestdvaan rakentamiseen. Suu-
rimmat yksittdiset hankkeet ovat Léansimetro ja Tam-
pereen raitiotie, tyypillisin rahoitettu hanke puolestaan
on koulurakennus. Vuonna 2017 vihredn rahoituksen
hankeportfolioon saatiin mukaan ensimmaiset asuin-
rakennukset. Asuntorakentamisen osalta vihredssa
rahoituksessa on erityisen paljon kasvupotentiaa-

lia. Kuntarahoitus tekee yhteisty6td muun muassa
ymparistoministerion ja ARAn kanssa vahabhiilisen
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ja energiatehokkaan rakentamisen yleistymiseksi.
Kuntarahoituksen tavoitteena on edistda laajemminkin
ymparistonakokulmien kokonaisvaltaista huomioimis-
ta suomalaisen kuntasektorin investointipdatoksissa.

VASTUULLISTA LUOTONANTOA

Kuntarahoitus kehitti vuonna 2017 rahoituksenmyén-
toprosessiaan. Muutokset seka tehostavat yhtion
omaa riskienhallintaa etta parantavat asiakaspalvelua.

Uudistetussa prosessissa asiakkaan taloudellista
tilannetta ja suunnitellun investoinnin kannattavuutta
arvioidaan aiempaa perusteellisemmin: tietoa kera-
tdan automatisoidusti useasta eri ldhteesta ja analy-
soidaan systemaattisesti. Tietoa hyddynnetdan seka
sisdisessa analyysissa markkinoiden kehityksesta
ettd asiakkaiden kanssa kaydyisséa keskusteluissa. Te-
hostuneen prosessin myo6ta seka Kuntarahoituksella
etta sen asiakkailla on parempi ymmarrys asiakkaan
talouden kokonaiskuvasta.

Asiakastietoldhteiden, analytiikan ja datanhallinnan
kehittaminen oli keskeinen osa uudistusta, mutta
lopullinen arviointi asiakkaan tilanteesta tehdaan
yhdessa asiakkaiden kanssa. Rahoitukseen liittyvat
keskustelut ja kartoitukset antavat molemmille
osapuolille arvokasta nakemysta.

Kuntarahoitus tarjoaa asiakkailleen

ratkaisuja erilaisiin tarpeisiin.
Yha enenevassa maarin asiakkaat

toivovat muitakin rahoituspalveluja

kuin lainarahoitusta.

TYOKALUJA TALOUDEN MALLINTAMISEEN JA
RAHOITUSVAIHTOEHTOJEN ARVIOINTIIN
Vuonna 2017 Kuntarahoitus jatkoi asiakkaille tarjotun
Apollo-palvelun toiminnallisuuksien kehittamista ja
laajentamista. Apollo on laajentunut rahoitussalkun
kokonaisuuden hallinnasta ja rahoitusvaihtoehto-

jen simuloinnista muun muassa takausvastuiden ja
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sijoitusten hallinnointiin. Samalla sen asiakaskunta
kasvaa nopeasti ja kattaa kaikki Suomen suurimmat
kaupungit. Vuoden 2017 lopussa palvelulla oli 490
henkilokayttajaa.

Apollo on hyva esimerkki palvelusta, joka on kehitetty
asiakkaiden toiveesta ja jonka jatkokehitysvaiheita
priorisoidaan yhdessa asiakkaiden kanssa.

Apollon my6ta Kuntarahoituksen asiakkailla on kay-
t0ssadan erittdin monipuolinen rahoituksen suunnitte-
lun tyokalu. Saadun palautteen mukaan Kuntarahoitus
on rakentanut sdahkdisen asioinnin tiekarttaa, joka
sisdltda entista kehittyneempia talouden mallintami-
sen tyokaluja.

INSPIRALTA TASMARATKAISUJA ONGELMIIN
Kuntarahoituksen tytaryhtion, neuvonantopalveluja
tarjoavan Inspiran toimeksiannoissa korostuivat vuon-
na 2017 sote- ja maakuntauudistukseen valmistautu-
minen, rakennusten sisdilmaongelmien ratkaiseminen
elinkaarirakentamisen avulla seka yleistyvat yhteistyo-
mallit julkisen ja yksityisen sektorin valilla.

Lainakannan korkosidonnaisuus

@8 Euribor 67 %
@ Pitka viitekorko 19 %
BB Kiinted 14 %

KONSERNITILINPAATOS
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Inspiran liikevaihto kehittyi suotuisasti 2,7 miljoonaan
euroon (2016: 2,2 miljoonaa euroa). Toimeksiantojen
maara pysyi suunnilleen edellisvuotisella tasolla.
Jatkossa kasvua odotetaan myds emoyhtion kanssa
tehdyista yhteisista asiakashankkeista.

Lainakannan kehitys 2013-2017

190 200 209 212
17,8 :
13 14 15 16 ||/
miljardia €

Lainakanta asiakkaittain

@B Asuntoyhteisot 46 %
@B Kunnat 35 %

@ Kuntien yhtiot 15 %
@m Kuntayhtymat 4 %
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Vuosi 2017 CASE

4

KUNTARAHOITUS APOLLC -

Apollo on helppokéayttoinen, tie

jossa Kuntarahoituksen asiakkaa '
rahoitussopimuksiaan ja takausva

Palvelussa on helppo analysoida ra
simuloida vaihtoehtoisten rahoitusra
Palvelu sisédltdd myos reaaliaikaista me
asiakkaiden tarpeisiin kehitettyja raporte
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Liiketoiminta / Varainhankinta

Varainhankinta

Vuosi 2017 oli Kuntarahoituksen varainhankinnan
nakodkulmasta erinomainen. Tilanne yhtion varainhan-
kinnan markkinoilla oli suotuisa ja varainhankinnan
marginaalit pienenivat vuoden aikana samalla kun
julkisten viitelainatransaktioiden ajoitukset onnistuivat
erittdin hyvin.

Vuonna 2017 Kuntarahoituksen uuden pitkdaikaisen
varainhankinnan maaré oli 9,6 miljardia euroa (2016:
6,7 miljardia euroa).

. VASTUULLISESTI

Kestavan
kehityksen

edellakavija

KONSERNITILINPAATOS
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Kuntarahoitus hankkii varoja kansainvélisiltd padoma-
markkinoilta. Erittédin kilpailukykyisen varainhankinnan
edellytyksend on suomalaisen kuntasektorin ja sita
kautta Kuntarahoituksen vahva luottoluokitus, joka on
sama kuin Suomen valtiolla. Iso rooli varainhankinnan
onnistumisessa on myés Kuntarahoituksen omalla
tyolla. Yhtio tunnetaan kansainvalisilla padomamark-
kinoilla joustavuudestaan ja nopeudestaan.

Kuntasektori ja asuntorakentaminen ovat keskeisessa roolissa Suomen
ilmastotavoitteiden saavuttamisessa. Kuntarahoitus haluaa omalla
tyollaan alentaa asiakkaidensa kynnysta ympariston kannalta kestavien
investointien tekemiseen.

Kuntarahoitus lanseerasi vuonna 2016 vihreén rahoituksen, jonka piiriin
voidaan hyvaksya hankkeita, jotka edistavat Suomen ilmastotavoitteita
ja kestavan kehityksen edistamista pitkalla aikavalilla. Hankkeet
rahoitetaan vihreilla bondeilla, joita yhtion tavoitteen mukaan lasketaan
liilkkeeseen vuosittain.

Kuntarahoituksen tavoitteena on nostaa vihrean rahoituksen osuus
myodnnetysta rahoituksesta 15 prosenttiin vuoteen 2025 mennessa.
Yhtion tavoitteena on myos kasvattaa vastuullisten sijoittajien ja
sijoitusten maaraa seka pienentda oman toiminnan ympaéristovaikutuksia.

KUNTARAHOITUS OYJ + VUOSIKERTOMUS 2017
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Tehty varainhankinta Tehty varainhankinta
2017 valuutoittain 2017 sijoittajatyypeittdin

Yhdysvaltain dollari (USD) 33 %

Vahittaissijoittajat 30 %
Japanin jeni (JPY) 27 %

Pankit 24 %
euro (EUR) 23 % Keskuspankit ja muut instituutiot 17 %
Turkin liira (TRY) 7 %

Englannin punta (GBP) 3 %

Varainhoitajat 15 %

Vakuutus- ja eldakeyhtiot 14 %

Muut valuutat 7 %

Tehty varainhankinta Varainhankintajarjestelyiden
2017 alueittain maara 2013-2017 (kpl)
" 315 318

240 264
204

13 14 15 16 '/

@B Aasian ja Tyynenmeren alue 48 %
@ Eurooppa 33 %

@ Pohjoismaat 8 %

@8 Pohjois- ja Eteld-Amerikka 8 %
B Afrikka ja Lahi-itd 3 %

18
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Liiketoiminta / Varainhankinta

Ruotsalainen finanssisektoriin erikoistunut markkina-
tutkimusyhtio Prospera selvittda vuosittain kansain-
valisten sijoittajien ja valittajapankkien mielipiteita
pohjoiseurooppalaisista niin kutsutuista liikkeeseen-
laskijoista (Sovereigns, Supranationals and Agencies)
eli julkisyhteisdtaustaisista organisaatioista.
Tutkimuksessa oli mukana Kuntarahoituksen lisaksi
sen vastinpareja muista Pohjoismaista sekd muun
muassa saksalainen kehityspankki KfW, Euroopan in-
vestointipankki EIP ja Pohjoismaiden investointipank-
ki NIB. Kaikki tutkitut organisaatiot saavat erittain
hyvia arvioita osaamisestaan ja kiinnostavuudestaan
sijoituskohteena. Kuntarahoitus sijoittuu tutkimukses-
sa ykkoseksi tai kakkoseksi arvioitaessa henkildston
osaamista, yhtion jakaman informaation laatua seka
kiinnostavaa tarinaa.

ONNISTUMISIA TOISENSA PERAAN
Kuntarahoituksen varainhankinnan vuotta 2017 leima-
sivat erinomaisesti onnistuneet julkiset lilkkkeeseen-
laskut.

Viitelainat ovat Kuntarahoitukselle strategisesti
merkittavia transaktioita, joiden avulla yhtio vahvistaa
asemaansa keskeisilla markkinoilla. Vuonna 2017
Kuntarahoitus jarjesti kolme viitelainaa, kaksi Yhdys-
valtain dollareissa liikkeeseen laskettua miljardin dol-
larin viitelainaa seka yhden miljardin euron viitelainan.
Viitelainojen ajoitukset onnistuivat erinomaisesti ja ne
kaikki ylimerkittiin selvasti. Heindkuussa jarjestetty
dollarimaarainen viitelaina oli Global Capital Bond-
Marker-tulospalvelun toiseksi paras dollareissa tehty
bondiliikkeeseenlasku vuoden kolmannella neljan-
neksella. Joulukuussa Capital Market Daily -portaali
valitsi kolmatta vuotta perdakkadin Kuntarahoituksen
vuoden parhaaksi strukturoitujen velkakirjojen liikkee-
seenlaskijaksi.

KONSERNITILINPAATOS
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Yhtion historian toinen vihred joukkovelkakirjalaina,
syyskuussa liikkeeseen laskettu 500 miljoonan euron
vihred bondi ylimerkittiin tunnissa kuusinkertaisesti.
Jarjestely oli Kuntarahoituksen historian kysytyin laina
ja se hinnoiteltiin erittdin tiukasti. Lainan kysynta on
jatkunut myds jalkimarkkinoilla ja silla on ollut positii-
vinen vaikutus Kuntarahoituksen kaikkiin euromaarais-
ten viitelainojen arvostustasoihin.

Julkisten rahoitusjarjestelyjen ohella Kuntarahoitus
onnistui hyvin myos raataloidyissa varainhankinnan
jarjestelyissa. Vuonna 2017 se jarjesti historiansa
ensimmaisen raataloidyn vihredn bondin. Australian
dollarimaaraisen jarjestelyn merkitsija oli japanilainen
henkivakuutusyhtio Fukoku Life.

HAJAUTTAMINEN PERIAATTEENA
Kuntarahoituksen varainhankinnan periaatteisiin
kuuluu tehokas hajauttaminen. Varainhankinta on ha-
jautettu eri markkinoille, valuuttoihin, maturiteetteihin
seka eri sijoittajakohderyhmille. Valuutta- ja korkoris-
kiltd suojaudutaan johdannaisia kdyttamalla.

Vuonna 2017 Kuntarahoitus laajensi varainhankin-
taansa uusille markkinoille laskemalla liikkeeseen
historiansa ensimmaisen niin kutsutun Formosa-bon-
din, joka listattiin Taiwanin pérssiin.
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Vuosi 2017 CASE

FUKOKU LIFE = i
HREAV A
Vuonna 2017 Kuntarahoitus jarjesti historiansa ensimmaéisen ‘ | ‘

raataloidyn vihredn bondin. Kymmenvuotisen Australian
dollareissa tehdyn jarjestelyn merkitsija oli japanilainen
henkivakuutusyhtié Fukoku Life. Sijoituksen avulla
Fukoku Life haluaa osaltaan edistdd kasvihuonepdastdjen
vahentdamistd ja tuottaa positiivisia yhteiskunnallisia
vaikutuksia.

20
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Liiketoiminta / Likviditeetinhallinta ja treasury

Likviditeetinhallinta

ja treasury

Likvidit varat vuoden 2017 lopussa

miljardia €

LCR-maksuvalmiusluku

vahimmaisvaatimus 80 %

21

Kuntarahoituksen likviditeettisijoitusten nakokul-
masta vuotta 2017 leimasi vakaa mutta edelleen
poikkeuksellisena jatkunut markkinatilanne. Korot

ja liikkeeseenlaskijoiden luottoriskipreemiot pysyt-
telivat historiallisen alhaalla, jolloin tuotto-odotus
suhteessa riskiin muuttui vdhemman houkuttelevaksi.
Tama johtuu pitkalti EKP:n ja muiden keskuspankkien
osto-ohjelmista, joka ovat yleisesti painaneet sijoitus-
ten tuottotasoja. EKP on ilmoittanut kuukausittaisten
tukiostojen pienentdmisesta asteittain vuonna 2018,
mika aiheuttanee korkojen ja tuottotasojen nousua
2018 loppuvuoden aikana.

Vuoden 2017 lopussa yhtion likvidit varat olivat yh-
teensd 9,3 miljardia euroa (2016: 7,5 miljardia euroa).
Arvopaperisijoitusten kokonaismaara vuoden 2017
lopussa oli 5,8 miljardia euroa (2016: 6,5 miljardia eu-
roa) ja niiden keskimé&arainen luottoluokitus AA (2016:
AA). Arvopaperisalkun keskimaéardinen maturiteetti oli
vuoden lopussa 2,5 vuotta (2016: 2,3).

OPTIMAALINEN LIKVIDITEETINHALLINTA
Kuntarahoituksen treasury varmistaa kokonaislik-
viditeetin optimaalisen kdyton. Likviditeetin vahim-
maismadaran tulee tayttaa lakisdateinen maksuval-
miusvaatimus (LCR) jokaiselta pdivalt§, ja toisaalta
enimmadaismaaraa sdddetdaan taseen koon mukaan, jot-
ta se ei kasva liian suureksi suhteessa omiin varoihin.
Yhtion oli vuonna 2017 taytettdava 80 prosentin vahim-
maisvaade LCR-maksuvalmiusvaatimuksessa. Vuoden
2017 lopussa yhtion LCR-luku oli 173 % (2016: 149 %).

Lisdksi yhtion riskinottohalukkuuden viitekehyksen
mukaisesti kokonaislikviditeetin maéaran on riitettava
keskeytymattomaan liiketoiminnan jatkamiseen vahin-
tdan kuuden kuukauden ajan. Vuoden 2017 lopussa
kokonaislikviditeetin riittdvyys oli 12 kuukautta.

Kuntarahoitus arvioi sdanndllisesti sijoitustensa
likviditeetin laatua seka sijoitusten vakuuskelpoisuutta
myods repomarkkinoilla. Vuoden 2017 lopussa 88 pro-
senttia kaikista pitkdaikaisista sijoituksista oli vakuus-
kelpoisia Euroopan keskuspankkiin.

KUNTARAHOITUS OYJ + VUOSIKERTOMUS 2017
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TEHOKASTA MARKKINARISKIEN HALLINTAA
Treasury-osasto vastaa yhtion markkinariskien hallin-
nasta yhtion riskipolitiikoiden mukaisesti. Taseen kor-
koriskiasema pidettiin vuonna 2017 paasaantoisesti
ennallaan matalalla tasolla suojaamalla kiintedkorkoi-
set velka- ja saatavaerat vaihtuvaan korkoon. Lyhytta
korkoriskia ohjattiin netottamalla euribor fixing -kes-
kittymia seka velkojen ettd saatavien osalta.

Kuntarahoitus suojautuu valuuttariskiltd johdannais-
sopimuksilla. Padasaantona on, etta kaikki valuutta-
maardinen varainhankinta seka sijoitukset suojataan
tekohetkella. Edellisen lisdksi yhtio joutuu toimitta-
maan valuuttamaaraista kateisvakuutta korkojohdan-
naisten keskusvastapuolelle. Talla ei kuitenkaan ole
merkittdvaa tulosvaikutusta.

Kuntarahoitus paatti vuonna 2017

alkaa kohdentaa osan sijoituksistaan

vastuullisiin SRI-kohteisiin.

Vuonna 2017 vastuullisten

sijoitusten maara oli yhteensa

43 miljoonaa euroa.

Vuoden 2017 aikana Kuntarahoitus on panostanut
voimakkaasti tasehallinnan ja siirtohinnoittelun ke-
hittdmiseen. Treasury-osaston yhteyteen perustettiin
tahan keskittyva ALM-toiminto, jonka jarjestelmat ja
operatiivinen toimintamalli otetaan kdyttéon vuonna
2018. Tavoitteena on entistda dynaamisempi taseen
analysointi ja ohjaus seka sisdinen siirtohinnoittelu.

KONSERNITILINPAATOS

EMOYHTION TILINPAATOS

LIKVIDITEETTISIJOITUSTEN HALLINTA
Kuntarahoituksen pitkan likviditeetin luotto- ja markki-
nariskeja seka tuotto-odotusta hajautetaan omaisuus-
luokittain ja maakohtaisesti. Sijoitusten herkkyytta
spread-muutoksille ohjataan edellisten liséksi niiden
maturiteettia muuttamalla.

Vuonna 2017 omaisuusluokkajakoon ei tehty merkitta-
vid muutoksia. Sen sijaan erdantyvia pitkia sijoituksia
allokoitiin enemman lyhyisiin sijoituksiin heikosta
tuotto-odotuksesta johtuen. Taméan seurauksena
kaikkien sijoitusten keskimaturiteetti oli aikaisempia
vuosia lyhyempi. Maakohtaisesti yhtio pienensi muun
muassa kanadalaisiin ja ruotsalaisiin liikkeeseenlaski-
joihin tehtyjen sijoitusten maaraa.

VASTUULLISTA SIJOITTAMISTA

Kuntarahoitus paatti vuonna 2017 alkaa kohdentaa
osan sijoituksistaan vastuullisiin SRI-sijoituskohtei-
siin. Vuonna 2017 vastuullisten sijoitusten kokonais-
maara oli yhteensa 43 miljoonaa euroa. Vastuullisten
sijoitusten tavoitemaara on johdettu osuutena yhtion
vihreiden bondien varainhankintakannasta.

Kuntarahoitus noudattaa likviditeettisijoituksissaan
yhtion hallituksen hyvaksymaa vastuullisuuspolitiik-
kaa. Yhtio seuraa sijoitussalkkunsa liikkeeseenlas-
kijoiden ymparisto- ja sosiaalivastuuta seka hyvaa
hallintotapaa eli ESG-arvoa.

Kaikkien sijoitusten ESG-keskiarvoa verrataan bench
mark-indeksiin kdyttden yhtion likviditeettisijoituksia
vastaavaa omaisuusluokkajakaumaa. Liikkeeseenlas-
kijoiden ESG-analyysin tekee saksalainen varainhoi-
taja Union Investment. Vuoden 2017 lopussa Kunta-
rahoituksen likviditeettisijoitusten ESG-arvo oli 49,1,
mika on hieman alle vertailuindeksin (49,2).

Union Investmentin tuottaman ESG-arvon laskenta-
tapa muuttui vuonna 2017, joten aiempina vuosina
julkaistut ESG-arvot eivat ole suoraan verrattavissa
vuoden 2017 lukuun. Vuonna 2017 kaytetyn laskenta-
tavan mukaan vuoden 2016 ESG-arvo oli 49,9.

KUNTARAHOITUS OYJ + VUOSIKERTOMUS 2017
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Henkilosto
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Ammattitaitoinen ja innostunut henkil6std on Kuntarahoituksen tarkein
menestystekijd. Kuntarahoitus on onnistunut rekrytoimaan joukkoonsa osaavia
ammattilaisia tilanteessa, jossa yhtion henkil6stoméaéaréd on kasvanut nopeasti.

Vuosi 2017 jaa Kuntarahoituksen historiaan ennéatyk-
sellisen suuren henkildstokasvun vuotena. Vuoden
alussa tyontekijoita oli 106, sen paattyessa 134.
Lisdresursseja hankittiin erityisesti lilketoiminnan ja
jarjestelmien kehittdmiseen, asiakkuuksien hoitoon,
raportointiin ja riskienhallintaan.

Kuntarahoitus panostaa merkittavasti tyontekijoiden-
sd hyvinvointiin ja viihtymiseen. Yhtion toiminnassa
leimallista on yhteisollisyys seka henkiloston ja asiak-
kaiden vélisissa suhteissa ettd tydyhteison siséalla.

Kuntarahoituslaisille tarkein motiivi tydskennella
yhtiéssa on tyon yhteiskunnallinen merkitys. Tarkeina
pidetdan myds laaja-alaisia ja vastuullisia tyonkuvia.
TyOyhteiso koetaan viihtyisdksi, valittomaksi, kannus-
tavaksi ja syrjimattomaksi.

Kuntarahoituksessa on maéritelty monimuotoisuu-
den lisddminen yhdeksi henkildston kehittamisen
tavoitteeksi. Henkilostdon sukupuolijakauma on lahes
tasan miesten ja naisten kesken. Myds ikdjakauma on
ilahduttavan tasainen.

TUKEA JAKSAMISEEN JA TYOSSA
KEHITTYMISEEN

Kuntarahoituksessa kannustetaan jokaista kehit-
tdmaan omaa osaamistaan. Tydtilannetta ja oman
osaamisen kehittdmista kartoitetaan vuosittaisissa
kehitys- ja osaamiskeskusteluissa, jotka kdyddan
kaikkien tyontekijoiden kanssa.

Yhtio tarjoaa henkildstolleen tukea hyvinvoinnin
yllapitamiseen. Laajan tyoterveyshuollon lisdksi yhtio
tarjoaa erilaisia hyvinvointiohjelmia tyon ja vapaa-ajan
tasapainottamiseen seka lilkkunnan tukemiseen.

24

VASTUULLISESTI

Tyohyvinvoinnin

kehittaminen

Kuntarahoitus panostaa paljon henkilokunnan hyvinvoin-
tiin, tydssaviihtymiseen ja tasapuolisten mahdollisuuk-
sien tarjoamiseen. Yhtion henkilokunta kokee tekevansa
merkittavaa ja yhteiskunnallisesti tarkeaa tyota.

Parhaiden osaajien I6ytdminen on Kuntarahoitukselle
tarkea menestystekij, ja siksi tyonantajamielikuvan
kehittaminen on yksi yhtion tavoitteista.

KUNTARAHOITUS OYJ + VUOSIKERTOMUS 2017
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Henkiloston maara

83 90 95 106 134

Henkiloston ikdjakauma Henkiloston maara

@l 20-29-vuotiaat 19 @@ Naisia 65
@ 30-39-vuotiaat 52 @l Miehia 69

@ 40-49-vuotiaat 36
@B 50-59-vuotiaat 24
@B yli 60-vuotiaat 3

Tyontekijoiden omistautuneisuusindeksi

2017 | 81,9
201 [ /7,6

2015 [N 81,6

0 20 40 60 80 100
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Hallinto
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Vastuullinen toimintatapa on kirjattu Kuntarahoituksen missioon:
yhtién toiminnan on oltava kestdvaa niin yhteiskunnallisesta,
taloudellisesta kuin ympéristén ndkékulmasta.

VASTUULLISESTI

Vastuullinen hallintotapa

Kuntarahoituslaisten ty6ta ohjaa vastuullisuuden varmis-
taminen kaikessa toiminnassa. Toimintaa ohjaa vastuul-
lisuuspolitiikka ja henkilokuntaa koulutetaan tuntemaan
vastuullisen toiminnan periaatteet ja tunnistamaan
eturistiriitatilanteet. Kuntarahoituksen verkkosivuilla on
whistleblowing-kanava, jonka kautta epailyt vaarinkay-
toksista voi raportoida, tarvittaessa nimettomana.

Kuntarahoituksen toimintaa saatelevat EU-tason
asetukset ja kotimaiset luottolaitostoimintaa koskevat
lait ja asetukset. Lainsdadannon lisdksi yhtion toimin-
taa ohjaavat EU-viranomaisten ja Finanssivalvonnan
maaraykset ja ohjeet. Lisdksi Kuntarahoitus noudattaa
soveltuvin osin Helsingin porssin listayhtididen hallin-
nointikoodia.

Vuoden 2016 alusta alkaen Kuntarahoitus on toimi-
nut Euroopan keskuspankin EKP:n suoran valvonnan
alaisena. Pankkivalvojan vaatimukset hyvan hallinto-
tavan osalta ovat tiukkoja ja niiden tayttdminen antaa
Kuntarahoituksen toiminnalle erinomaisen perustan.

TARKENNUKSIA JA KEHITTAMISTA HYVAN
HALLINTOTAVAN VAATIMUKSIIN

Vuonna 2017 Kuntarahoitus maaritteli vastuullisuu-
den paaperiaatteet. Sen seurauksena vuosien 2017
ja 2018 vaihteessa uudistettiin myds yhtion vastuulli-
suuspolitiikka. Ajantasaistamisen lisdksi ohjeita tar-
kennettiin etenkin rahoitustoiminnan osalta ja niista
tehtiin koko yhtion henkilostolle tiivistetty yleisohje.

Kuntarahoituksen riskienhallinnan linjauksista vastaa
yhtion hallitus. Vuonna 2017 uudistettiin laajasti yhti-
on riskienhallinnan ohjeistusta osana riskienhallinnan
viitekehyksen kehitystyota. Kokonaisuuteen kuuluvat
muun muassa markkinariskipolitiikka, luottoriski-
politiikka, likviditeetinhallinnan ja varainhankinnan
riskipolitiikka, operatiivisten riskien politiikka seka
riskinottohalukkuuden viitekehys.

Riskienhallinnan viitekehityksen uudistamisella ei
muutettu yhtion riskienhallinnan keskeisia peri-
aatteita, vaan kuvattiin aiempaa tarkemmin ja laa-
jemmin riskienhallintaan liittyvat toimintatavat. Eri
riskeille on asetettu tiukat limiitit ja raja-arvot, joiden
puitteissa yhtio haluaa toimia, ja kaikkiin riskinot-
tohalukkuuden raja-arvojen ylittaviin tapahtumiin
puututaan valittomasti.

KUNTARAHOITUS OYJ + VUOSIKERTOMUS 2017
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Yhtidjarjestyksen mukaan yhtion
hallitukseen kuuluu vahintaan

viisi ja enintdan kahdeksan jasenta.
Yhtikokous valitsee hallituksen
jasenet vuosittain ja jadsenten toimi-
kausi paattyy vaalia seuraavan varsi-
naisen yhtiokokouksen p&attyessa.

Vuoden 2017 varsinainen yhtio-
kokous valitsi omistajien nimitys-
valiokunnan ehdotuksen mukaisesti
seuraavat henkil6t hallitukseen
kaudelle 2017-2018 (varsinaisesta
yhtiokokouksesta seuraavaan
varsinaiseen yhtickokoukseen):

Fredrik Forssell, 1968
hallituksessa vuodesta 2011

Koulutus: kauppatieteiden maisteri

Paatoimi: johtaja, suorat
arvopaperisijoitukset, Keva

Keskeiset muut luottamustoimet: -

Riippumattomuus: rilppumaton yhtiosta

TOIMINTAKERTOMUS
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Helena Walldén, 1953
puheenjohtaja
hallituksessa vuodesta 2016

Koulutus: diplomi-insinoori
Paatoimi: hallitusammattilainen
Keskeiset muut luottamustoimet: -

Riippumattomuus: riippumaton yhtiosta
seka merkittavistd osakkeenomistajista

EMOYHTION TILINPAATOS

Tapani Hellstén, 1957

varapuheenjohtaja
hallituksessa vuodesta 2014

Koulutus: hallintotieteiden maisteri
Paatoimi: varatoimitusjohtaja, Keva

Keskeiset muut luottamustoimet:
Kuurojen palvelusaatio,
hallintoneuvoston puheenjohtaja;
Palkansaajaséaétio, hallituksen
puheenjohtaja

Riippumattomuus: rilppumaton yhtiosta

|

Minna Helppi, 1967
hallituksessa vuodesta 2017

Koulutus: kauppatieteiden maisteri
Paatoimi: rahoitusjohtaja, Metso Oyj

Keskeiset muut luottamustoimet:
Rauma Oy, hallituksen puheenjohtaja

Riippumattomuus: rilppumaton yhtiosta
seka merkittavistd osakkeenomistajista
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Teppo Koivisto, 1966
hallituksessa vuodesta 2011

Koulutus: valtiotieteiden maisteri
Paatoimi: toimialajohtaja, Valtiokonttori

Keskeiset muut luottamustoimet:
Tiukulan Saation hallituksen
puheenjohtaja

Riippumattomuus: rilppumaton yhtiosta
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Jari Koskinen, 1960
hallituksessa vuodesta 2017

Koulutus: valtiotieteiden maisteri
Paatoimi: toimitusjohtaja, Kuntaliitto

Keskeiset muut luottamustoimet:
Finnish Consulting Group Oy, hallituksen
puheenjohtaja; KL-Kustannus Oy,
hallituksen puheenjohtaja; HPK Liiga Oy,
hallituksen puheenjohtaja

Riippumattomuus: riippumaton yhtiosta
seka merkittavistd osakkeenomistajista

TOIMINTAKERTOMUS
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Vivi Marttila, 1966
hallituksessa vuodesta 2016

Koulutus: kauppatieteiden maisteri
Paatoimi: kunnanjohtaja, Simon kunta

Keskeiset muut luottamustoimet:
Mehildinen Meri-Lappi Oy, hallituksen
jésen; LahiTapiola Lappi Keskindinen
Vakuutusyhtio, hallituksen jasen

Riippumattomuus: rilppumaton yhtiosta
seka merkittavistd osakkeenomistajista
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Tuula Saxholm, 1961
hallituksessa vuodesta 2013

Koulutus: kauppatieteiden maisteri

Paatoimi: rahoitusjohtaja, Helsingin
kaupunki

Keskeiset muut luottamustoimet:
Metropolia Ammattikorkeakoulu Oy,
hallituksen jasen; Lansimetro Oy,
hallituksen jasen; Helsingin kaupungin
asunnot Oy, hallituksen jasen;
Helsingin Leijona Oy, hallituksen jasen;
Helsingin Satama Oy, hallituksen jéasen;
Taloushallintopalvelu-liikelaitoksen
johtokunnan puheenjohtaja;
Padkaupunkiseudun junakalusto Oy,
hallituksen puheenjohtaja; HYKSin
kliiniset palvelut Oy, hallituksen

jasen; Kiinteistdosakeyhtio Helsingin
Tennispalatsi Oy, hallituksen
puheenjohtaja

Riippumattomuus: rilppumaton yhtiosta
(merkittavan asiakkaan palveluksessa)
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Organisaatio / Johtoryhma

Yhtidjarjestyksen mukaan yhtiolla on hallituksen nimitta-
ma toimitusjohtaja ja toimitusjohtajan sijainen. Toimitus-
johtajan tehtdvana on johtaa yhtion toimintaa niin, etta
hallituksen tekemat paatdkset toteutuvat ja ettd yhtion
toiminta on linjassa hallituksen asettaman strategian
seka riskienhallintaa koskevien periaatteiden ja limiittien
kanssa. Toimitusjohtaja huolehtii, johtoryhméan tukemana,
yhtion paivittdisen liiketoiminnan toimivuuden valvon-
nasta (siséltéen sisdisen valvonnan ja riskienhallinnan
seka saantelyn noudattamisen valvonnan), organisaatio-
rakenteen toimivuuden yllapitamisesta ja raportoinnista
hallitukselle.

Esa Kallio, 1963
toimitusjohtaja

Kuntarahoituksessa vuodesta 2005

Koulutus: kauppatieteiden maisteri

Marjo Tomminen, 1962
johtaja, talous

Kuntarahoituksessa vuodesta 1992
Koulutus: yo-merkonomi MTT, EMBA

Toni Heikkild, 1965 Jukka Helminen, 1964

johtaja, riskienhallinta johtaja, rahoitus
Kuntarahoituksessa vuodesta 1997 Kuntarahoituksessa vuodesta 2013
Koulutus: kauppatieteiden lisensiaatti, Koulutus: diplomi-insinoori

M.Sc. (Finance?

1.3.2018 alkaen Kuntarahoituksen

johtoryhman jasenia ovat myos

Joakim Holmstrom (johtaja,

padaomamarkkinat) ja

Rainer Holm (johtaja, Business

Information Solutions).

Mari Tyster, 1975

johtaja, lakiasiat ja yhtiohallinto,
toimitusjohtajan sijainen
Kuntarahoituksessa vuodesta 2009

Koulutus: oikeustieteen kandidaatti

29
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Kuntarahoituksen paatdsten ja tekojen on oltava kes-
tavia niin yhtion kuin sen osakkaiden, asiakkaiden, si-
joittajien ja suomalaisen yhteiskunnan kannalta. Yhtio
edistdad omalla tyollaan lahes jokaisen YK:n kestavan
kehityksen tavoitteen toteutumista. Yhtion ensimmai-
nen vastuullisuusraportti julkaistaan maaliskuussa
2018 koskien vuotta 2017.

Vuonna 2017 Kuntarahoitus maéritteli toimintansa
vastuullisuuden paaperiaatteet ja tavoitteet ja julkai-
see vastuullisuusraportissaan niihin liittyvat mittarit.
Periaatteiden merkitysta jokaisen kuntarahoituslaisen
kdytannon tyohon on tarkennettu yhtion jokaisella
osastolla. Kaikki osastot ovat maaritelleet tavoitteet
vastuullisten kaytantojen kehittamiseksi.

Kuntarahoituksen vastuullisuuden paateemat perustu-
vat vastuullisuuden olennaisuusanalyysiin, jonka yhtio
teki vuonna 2016. Vuoden 2017 mittaan aiemman
analyysin tuloksia on tarkennettu, ja tarkennetut vas-
tuullisuuden paateemat on validoitu sidosryhmahaas-
tatteluissa, joihin osallistui Kuntarahoituksen asiakkai-
ta, sijoittajia seka valtionhallinnon edustajia.

Kuntarahoitus on asiakkaidensa pitkadjanteinen
kumppani, jonka tyon vaikutus nakyy lapi suomalaisen
yhteiskunnan. Vastuullisuus luotonannossa on yhtion
keskeinen tehtava. Kuntarahoitus kartoittaa siksi

KONSERNITILINPAATOS

30
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entistdkin tarkemmin ja osana paivittadista asiakas-
tyota asiakkaidensa taloudellista kokonaistilannetta,
investointikohteita ja niihin liittyvia riskeja. Riskeihin
liittyvat keskustelut ja kartoitukset antavat myos asi-
akkaalle arvokasta tukea ja ndkemysta.

Ympariston kannalta kestavan kehityksen edistéja-
na Kuntarahoitus on Suomessa edelldkavija. Yhtio
tarjoaa ensimmaisena rahoituslaitoksena Suomessa
vihreda rahoitusta ymparistoystavallisiin hankkeisiin
ja on edelleen ensimmainen suomalainen vihreiden
bondien liikkeeseenlaskija. Vihredn rahoituksen
avulla yhti6 vauhdittaa kuntien ilmastotavoittei-

den saavuttamista. Yhtio noudattaa myos WWF:n
Green Office -ohjelmaa.

Sisdisissa toimintatavoissaan Kuntarahoitus kehittaa
jatkuvasti hyvaa hallintotapaa. Yhtion vastuullisuus-
politiikka paivitettiin vuosien 2017 ja 2018 vaihtees-
sa kattamaan selkeammin yhtion koko toiminnan.
Kuntarahoitus on sitoutunut edistdamaéan henkiloston
hyvinvointia ja monimuotoisuutta. Yhtio kuuluu yritys-
vastuuverkosto FIBSiin ja sen Monimuotoisuusverkos-
toon ja on vastuullista sijoittamista edistavan Finsifin
jasen. Kuntarahoitus edistdd myds Suomen kestavan
kehityksen tavoitteiden toteutumista Sitoumus 2050
-yhteiskuntasitoumuksen kautta.

KUNTARAHOITUS OYJ + VUOSIKERTOMUS 2017
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KUNTARAHOITUKSEN VASTUULLISUUDEN PAATEEMAT

Vastuulliset tuotteet ja palvelut

TERVEYTTAJA HYVA
HYVINVOINTIA KOULUTUS
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INFRASTRUKTUUREJA

o

Henkiloston tyohyvinvoinnin kehittaminen
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Kestavan kehityksen edellakavijyys
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Verojalanjalki

KUNTARAHOITUKSEN STRATEGIA JA
TOIMINTAPERIAATTEET VEROTUKSESSA
Kuntarahoituksen veroasioiden hoitaminen ja johtami-
nen on organisoitu osaksi konsernin Talous-toimintoa.
Tarkeimmat veroasioihin ja -riskeihin liittyvat havain-
not ja toimenpiteet raportoidaan Kuntarahoituksen
hallitukselle.

Kuntarahoitus-konserni noudattaa verolainsdaadantoa
verojen ja maksujen maksamisessa, tilittdmisessa ja
ilmoittamisessa. Kuntarahoituksen verostrategiana

on tukea liiketoimintaratkaisuja ja huomioida verotus
lilketoimintaratkaisuihin liittyvdssa suunnittelussa

ja paatoksenteossa yhtena vaikuttavana tekijana.
Verosuunnittelussa pyritdan hallitsemaan verotukseen
liittyvia epavarmuustekijoita ja valttamaan tulkintaris-
keja, minka vuoksi Kuntarahoitus hakee tarvittaessa
veroviranomaisilta ennakkoratkaisuja.

MAKSETUT JA TILITETYT VEROT SEKA
VERONLUONTEISET MAKSUT

Vaikka Kuntarahoitus hankkii rahoitustaan kansainva-
lisiltd padomamarkkinoilta, se harjoittaa liilketoimintaa
vain Suomessa. Siten Kuntarahoitus maksaa tulove-
ronsa kokonaisuudessaan Suomeen. Kuntarahoitus

ei saa ulkomailta tuloja, joista maksettaisiin ulko-
mailla olennaisia lahdeveroja. Kuntarahoituksella ei
ole sijoituksia tai toimintaa OECD:n maarittelemisséa
veroparatiisivaltioissa.

MAKSETUT VEROT JA VERONLUONTEISET MUUT MAKSUT

KONSERNITILINPAATOS
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Vuonna 2017 Kuntarahoitus-konsernissa tyosken-

teli 134 henkil64, joista emoyhtiossa 119 henkiloa.
Konsernin liikevaihto oli 204,1 miljoonaa euroa ja
tulos ennen veroja 198,4 miljoonaa euroa. Kuntarahoi-
tus on luottolaitos, minka vuoksi se on voinut tehda
kirjanpidossaan ja verotuksessaan elinkeinoverolain
mukaisen luottotappiovarauksen. Tehtyyn luottotap-
piovaraukseen liittyy laskennallinen verovelka.

Kuntarahoituksen toiminta on paaosin arvonlisévero-
tonta. Kuntarahoitus ei voi vdahentaa arvonlisaverotto-
maan toimintaansa liittyvien ostojen arvonlisdveroa, ja
tdma arvonlisavero jaa Kuntarahoituksen lopulliseksi
kustannukseksi. Kuntarahoituksella on myds arvon-
lisdverollista leasingtoimintaa, jonka osalta Kunta-
rahoitus tilittda arvonlisdveroa ja vdhentda ostoihin
sisdltyvan arvonlisdveron. Myds Kuntarahoituksen
tytaryhtion Inspiran liiketoiminta on arvonlisaverollis-
ta. Inspira vdahentaa ostojensa arvonlisaverot ja tilittaa
myynnistdan arvonlisdveron. Maksetun ja tilitetyn
arvonlisdaveron maarat vaihtelevat lilketoiminnan
volyymien mukaan, eikd arvonlisdveroja ole huomioitu
maksetuissa ja tilitetyissa veroissa.

(1000 €) 2017 2016
Tulovero 8 590 1740
TyOnantajan sosiaalivakuutusmaksut 2428 2296
Vakausmaksu EU:n kriisinratkaisurahastoon 3756 2613
Yhteensa 14774 6 648
TILITETYT VEROT JA VERONLUONTEISET MUUT MAKSUT

(1 000 €) 2017 2016
Ennakonpidatys 3819 3718
Tyontekijan sosiaalivakuutusmaksut 879 697
Yhteensa 4698 4 415

KUNTARAHOITUS OYJ
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Toimintakertomus

YHTEENVETO VUODESTA 2017:

+ Konsernin korkokate kasvoi 10,9 % edelliseen
vuoteen verrattuna ja oli 228,5 miljoonaa euroa
(2016: 206,1 miljoonaa euroa).

+ Konsernin liikevoitto oli 198,4 miljoonaa euroa
(2016: 174,2 miljoonaa euroa). Kasvua edelliseen
vuoteen oli 13,9 %.

+ Taseen loppusumma oli 34 738 miljoonaa euroa
(2016: 34 052 miljoonaa euroa). Tase kasvoi 2,0 %
vuoden 2016 lopusta.

+ Konsernin vakavaraisuus vahvistui edelleen, omat
varat yhteensa suhteessa riskipainotettuihin eriin olivat
vuoden lopussa 75,51 % (2016: 66,89 %) ja ydinpddoma
(CET1) suhteessa riskipainotettuihin eriin oli 55,22 %
(2016: 46,21 %).

Vahimmaisomavaraisuusaste (leverage ratio) oli
vuoden 2017 lopussa 3,84 % (2016: 3,54 %).

+ Uusia luottoja nostettiin 2 439 miljoonaa euroa
(2016: 2 924 miljoonaa euroa). Luotonannon
kokonaismaara kasvoi 21 219 miljoonaan euroon
(2016: 20 910 miljoonaa euroa). Luotonannon koko-
naismaaran kasvu oli 1,5 % vuoden 2016 lopusta.

+ Leasingtoiminnan kanta oli vuoden lopussa
432 miljoonaa euroa (2016: 286 miljoonaa euroa).

Kanta kasvoi vuoden aikana 51,0 %.

+ Pitkdaikaista varainhankintaa tehtiin vuoden 2017
aikana 9 557 miljoonaa euroa (2016: 6 702 miljoonaa
euroa). Lyhytaikaisia Kuntarahoituksen velkasitoumuk-
sia (ECP) laskettiin lilkkeeseen 9 989 miljoonaa euroa
(2016: 7 045 miljoonaa euroa). Varainhankinnan
kokonaismaara kasvoi 30 153 miljoonaan euroon
(2016: 28 662 miljoonaa euroa). Varainhankinnan
kokonaismaaran kasvu oli 5,2 % vuoden 2016 lopusta.

Kokonaislikviditeetti vuoden 2017 lopussa oli

9 325 miljoonaa euroa (2016: 7 505 miljoonaa euroa).

Maara kasvoi 24,2 % vuoden 2016 lopusta.

Kuntarahoituksen tytaryhtion Inspiran liikevaihto oli

2,7 miljoonaa euroa (2016: 2,2 miljoonaa euroa).
Liikevoitto vuoden 2017 lopussa oli 0,2 miljoonaa

euroa (2016: 0,1 miljoonaa euroa).

AVAINLUVUT (KONSERNI): 31.12.2017 31.12.2016
Korkokate (milj. euroa) 228,5 206,1
Liikevoitto (milj. euroa) 198,4 174,2
Uusi luotonanto (milj. euroa) 2 439 2924
Uusi varainhankinta (milj. euroa) 9 557 6702
Taseen loppusumma (milj. euroa) 34 738 34 052
Ydinp&ddoma (CET1) (milj. euroa) 946 777
Ensisijainen pddoma Tier 1 (milj. euroa) 1293 1124
Omat varat yhteensa (milj. euroa) 1293 1124
Ydinpddoma (CET1) suhteessa riskipainotettuihin eriin, % 55,22 46,21
Ensisijainen pddoma (T1) suhteessa riskipainotettuihin eriin, % 75,51 66,89
Omat varat yhteensa suhteessa riskipainotettuihin eriin, % 75,51 66,89
Vahimmaisomavaraisuusaste (leverage ratio), % 3,84 3,54
Oman paadoman tuotto (ROE), % 12,57 12,51
Kulu-tuotto-suhde 0,18 0,17
Henkil6sto 134 106

Tunnuslukujen laskentakaavat ovat sivulla 47. Tassa toimintakertomuksessa esitetyt luvut ovat Kuntarahoitus-konsernin
lukuja ellei toisin ole mainittu. Vaihtoehtoiset tunnusluvut on raportoitu tunnuslukujen laskentakaavojen jalkeen.

KUNTARAHOITUS OYJ
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KONSERNIRAKENNE

Kuntarahoitus-konsernin (jéljempé&né konserni) muo-
dostavat Kuntarahoitus Qyj (jaljempana Kuntarahoitus
tai yhtio) ja Rahoituksen neuvontapalvelut Inspira Oy
(jaljempéna Inspira).

Kuntarahoitus on kuntien, Kevan ja valtion omis-
tama rahoituslaitos, joka tarjoaa monipuolisia rahoi-
tuspalveluja kuntasektorille ja sosiaaliseen asunto-
tuotantoon. Yhtion strategian ytimessa on rakentaa
parempaa yhteiskuntaa yhteistyossa asiakkaidensa
kanssa. Kuntarahoitus on Suomen ainoa kuntasek-
toriin ja sosiaaliseen asuntotuotantoon erikoistunut
rahoittaja. Yhtio haluaa olla oman asiakaskuntan-
sa paras rahoituksen asiantuntija, jolla on paras
ndakemys asiakkaiden tarpeista ja muuttuvista
toimintaolosuhteista.

Inspira on julkisen sektorin rahoituksen neuvonan-
topalveluihin erikoistunut yritys. Se tarjoaa talouden
neuvonantopalveluja investointien rahoittamiseksi ja
julkisen sektorin toiminnan uudelleenjarjestelyissa.

TOIMINTAYMPARISTO VUONNA 2017
Suomen ja maailman taloudellinen kehitys oli vuoden
aikana positiivinen. Maailmanpolitiikan epavarmuuste-
kijoista ja jannitteista huolimatta markkinat pysytteli-
vat rauhallisina laajalti vallinneen taloudellisen kasvun
ansiosta. Markkinakorot pysyttelivdt ennatysalhaalla.
Euroopan keskuspankin mittavat osto-ohjelmat ovat
lisdnneet markkinoiden likviditeettia voimakkaasti.
Kotimaassa pitkdan valmisteilla ollut sote- ja
maakuntauudistus ei edennyt vuonna 2017 aiemman
suunnitelman mukaisesti, vaan sen voimaantuloa
paatettiin lykata vuodella vuoden 2020 alkuun. Uu-
distuksen toteutukseen liittyvat avoimet kysymykset
vaikuttavat merkittavasti Kuntarahoituksen asiakas-
kenttdan ja saattavat jonkin verran lykata sosiaali- ja
terveyspalvelujen alueella tehtévia investointeja.
Moody'sin ja Standard & Poor’sin luottoluokitukset
ja niiden nakymat Kuntarahoitukselle séilyivat vuonna
2017 entisellaan. Kuntarahoituksen luottoluokitukset
ovat samat kuin Suomen valtiolla: Standard & Poor’sin
luokitus on AA+ ja Moody’'sin Aa1. Luokitusten naky-
maét ovat vakaat.

Pitkdaikainen

KONSERNITILINPAATOS
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Tulos ja tase

KUNTARAHOITUS-KONSERNI

Konsernin liiketoiminta jatkui vahvana vuoden 2017
aikana. Konsernin tilikauden liikevoitto ennen veroja
oli 198,4 miljoonaa euroa (2016: 174,2 miljoonaa
euroa). Tulokseen siséltyy kdyp&an arvoon arvostetta-
vien rahoituserien realisoitumattomia arvonmuutoksia
yhteensa 11,0 miljoonaa euroa (2016: 2,7 miljoonaa
euroa). Yhdentoista miljoonan euron arvonmuutoksis-
ta 8,3 miljoonaa euroa (2016: 0,1 miljoonaa euroa) on
realisoitumattomia arvopaperikaupan ja valuuttatoi-
minnan nettotuottoja. Realisoitumattomat arvopape-
rikaupan ja valuuttatoiminnan nettotuotot sisaltavat
CVA- ja DVA-arvonmuutoksia -0,7 miljoonaa euroa
(2016: -1,9 miljoonaa euroa). Suojauslaskennan net-
totulos on 2,7 miljoonaa euroa (2016: 2,6 miljoonaa
euroa). Arvonmuutokset liittyvat korkojen, johdannais-
vastapuolien luottoriskin (CVA) sekd omien johdan-
naisvelkojen (DVA) markkinahintojen vaihteluihin.

Konsernin liikevoitto ilman kayvan arvon ar-
vostuseria oli 187,4 miljoonaa euroa (2016: 171,5
miljoonaa euroa) ja se parani 9,3 % edelliseen
vuoteen verrattuna.

Korkokatteen kehitys on sdilynyt hyvana ja se
kasvoi 10,9 %. Korkokate oli tilikauden lopussa 228,5
miljoonaa euroa (2016: 206,1 miljoonaa euroa).
Korkokatteen kasvu johtuu onnistuneesta varain-
hankinnasta seka suotuisasta korkoymparistosta
Kuntarahoituksen liiketoiminnassa. Korkokatteeseen
sisdltyy palkkioita omien joukkovelkakirjalainojen
takaisinostoista 2,4 miljoonaa euroa (2016: 1,2 miljoo-
naa euroa). Konsernissa ensisijaisiin omiin varoihin
kuuluva AT1-pddomalaina kasitellddn oman pddoman
ehtoisena instrumenttina. Sen korkokuluja ei huomioi-
da konsernissa tulosvaikutteisesti, vaan ne kasitellaan
osingonjaon tavoin voittovarojen vahennyksena omas-
sa pddomassa vuosittain maksun toteutuessa.

Lyhytaikainen

LUOKITUSLAITOS varainhankinta Nakymat varainhankinta
Moody'’s Investors Service Aal Vakaat P-1
Standard & Poor’s AA+ Vakaat A-1+
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Konsernin palkkiokulut olivat vuoden lopussa 4,1
miljoonaa euroa (2016: 4,0 miljoonaa euroa). Liiketoi-
minnan kulut kasvoivat 24,8 % vuoden 2017 aikana
38,8 miljoonaan euroon (2016: 31,1 miljoonaa euroa).
Kulujen kasvu johtuu pééasiassa luottolaitostoimin-
taan liittyvista valvontamaksuista Euroopan keskus-
pankille seka Finanssivalvonnalle, vakausmaksuista
EU:n yhteiseen kriisinratkaisurahastoon ja meneilldan
olevista jarjestelmahankkeista. Hallintokulut olivat
22,3 miljoonaa euroa (2016: 18,8 miljoonaa euroa),
josta henkilostokulut olivat 13,6 miljoonaa euroa
(2016: 11,9 miljoonaa euroa). Hallintokulujen kasvu
johtuu henkildston maaran kasvusta. Aineellisten ja
aineettomien hyddykkeiden poistot olivat 2,0 miljoo-
naa euroa (2016: 1,8 miljoonaa euroa). Liiketoiminnan
muut kulut olivat 14,5 miljoonaa euroa (2016: 10,5
miljoonaa euroa).

Konsernin taseen loppusumma oli vuoden 2017
lopussa 34 738 miljoonaa euroa, kun se edellisen
vuoden lopussa oli 34 052 miljoonaa euroa. Konsernin
omasta pddomasta on vahennetty tilikauden aikana
AT1-padomainstrumentin korkoja 12,6 miljoonaa
euroa verovaikutus huomioiden.

Kuntarahoitus on tilinpaatoshetkella kasitellyt
tytaryhtionséa Inspiran 100 %:na omistuksena osakas-
sopimuksen ehtojen mukaisesti. Tytaryhtio Inspiran
vahemmistoosakkeenomistajien omistamien osakkei-
den lunastus on saatettu loppuun alkuvuoden 2018
aikana. Lunastukseen liittyva velvoite on huomioitu
tilinpaatoshetkella eika tapahtumalla ole olennaista
vaikutusta Kuntarahoituksen taloudelliseen asemaan
eikd Inspiran liiketoimintaan.

EMOYHTIO

Kuntarahoituksen korkokate oli vuoden 2017 lopussa
212,3 miljoonaa euroa (2016: 189,9 miljoonaa euroa)
ja liikevoitto oli 181,9 miljoonaa euroa (2016: 158,0
miljoonaa euroa). Vakavaraisuuslaskennassa ensisi-
jaiseen lisdpdadomaan kuuluvan AT1-pddomalainan
korkokulut 16,2 miljoonaa euroa vuodelle 2017 on
vahennetty emoyhtion korkokatteessa tdysimaa-
raisesti (2016: 16,3 miljoonaa euroa). Emoyhtiossa
AT1-padaomalaina on kirjattu tase-erdan Velat, joilla on
huonompi etuoikeus kuin muilla veloilla.

INSPIRA

Kuntarahoituksen tytaryhtion, Inspiran, liikevaih-
to vuodelta 2017 oli 2,7 miljoonaa euroa (2016:
2,2 miljoonaa euroa) ja liikevoitto oli 0,2 miljoonaa
euroa (2016: 0,1 miljoonaa euroa).
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Liiketoiminta

RAHOITUS

Kuntarahoitus on Suomen ainoa kuntasektorin ja
valtion tukeman asuntotuotannon rahoitukseen
erikoistunut luottolaitos ja selvdsti oman asiakaskun-
tansa suurin rahoittaja. Kuntarahoituksen asiakkaita
ovat kunnat ja kuntayhtymat, nilden méaéaraysvallassa
olevat yhteisot sekd Asumisen rahoitus- ja kehittdmis-
keskuksen ARAN nimedmat yleishyodylliset yhteisot
ja kohteet. Yhtio tarjoaa asiakkailleen monipuolisia
rahoitukseen liittyvid palveluja ja kokonaisvaltaista
tukea investointien suunnitteluun ja talouden hallin-
taan. Se on asiakassegmentissaan selvasti suurin
yksittdinen toimija.

Kuntien taloustilanne oli kuluneella vuodella
vahvempi, mika nakyi kuntien alentuneena lainatar-
peena. Rahoituksen kokonaiskysyntéa kuitenkin kasvoi
kokonaisuudessaan verrattuna edellisvuoteen johtuen
erityisesti asuntorakentamisen vahvasta kasvusta.
Kuntarahoituksen saamien lainatarjouspyyntdjen
kokonaismaara nousi vuoden 2017 aikana ollen
4 451 miljoonaa euroa (2016: 4 168 miljoonaa euroa).
Suurin osa kysynnan lisdyksesta aiheutui sosiaalisen
asuntotuotannon vahvasta kasvusta.

Uusia lainoja nostettiin edellisvuotta véhemman, 2
439 miljoonaa euroa (2016: 2 924 miljoonaa euroa).
Tama johtui ennen kaikkea kuntien vahvemmasta
taloustilanteesta, joka piti kuntien rahoituskysynnan
maltillisena, seka kiristyneesta kilpailusta kuntien ra-
hoituksessa. Kuntasektorin rahoituskysyntdan saattoi
vaikuttaa my0s epdvarmuus sote- ja maakuntauudis-
tuksen vaikutuksista.

Pitkdaikainen antolainakanta oli vuoden lopussa 21
219 miljoonaa euroa (2016: 20 910 miljoonaa euroa).
Lainakannan muutos oli 1,5 % edellisestd vuodesta.

Vuonna 2016 markkinoille tuotu, ymparistoinves-
tointien rahoittamiseen tarkoitettu vihrea rahoitus
heratti edelleen paljon kiinnostusta, ja vuoden 2017
loppuun mennessa rahoitusta ymparistdhankkeisiin
oli mydnnetty yli miljardin euron arvosta. Kuntarahoi-
tuksen vihrea rahoitus on tuotteena monella tavoin
edelldkavija Suomen rahoitusmarkkinoilla ja sen
uskotaan lisdavan kuntasektorin ymparistopanostuk-
sia, parantavan ympaéristotietoutta seka edistavan
Suomen ilmastotavoitteiden toteutumista. Hankkei-
den soveltuvuuden vihredn rahoituksen viitekehykseen
arvioi riippumattomista asiantuntijoista koostuva
arviointiryhma.



VUOSI 2017 TOIMINTAKERTOMUS

Kuntarahoitus on tarjonnut kunnille, kuntayhtymille
seka kuntien omistamille tai maaraysvallassa oleville
yhtidille leasingrahoitusta vuodesta 2010 lahtien. Pal-
velumallia ja sen hinnoittelua on kehitetty pitkadjantei-
sesti mahdollisimman selkedksi, ja leasingratkaisujen
kysyntéa kasvoi edelleen vuonna 2017. Erityisesti kiin-
teistdleasingrahoitus kiinnostaa asiakkaita. Leasing-
kanta kasvoi vuoden aikana 51 % ja oli vuoden lopus-
sa 432 miljoonaa euroa (2016: 286 miljoonaa euroa).

Myos Kuntarahoituksen lyhytaikaiselle rahoitukselle
oli edelleen kysyntaa. Vuoden 2017 lopussa asiakkai-
den kanssa voimassaolevia kuntatodistus- ja kun-
tayritystodistusohjelmia oli yhteensa 4 582 miljoonaa
euroa (2016: 4 368 miljoonaa euroa). Yhtion taseessa
oli kuntien ja kuntien yritysten liikkeeseen laskemia
kunta- ja kuntayritystodistuksia vuoden lopussa
749 miljoonaa euroa (2016: 973 miljoonaa euroa).

Vuonna 2017 Kuntarahoituksen asiakkaiden rahoi-
tussalkun hallintaan kehitetty Apollo-palvelu laajeni
kdsittdmaan muun muassa vakuuksienhallinnan ja se
otettiin pilottiasiakkaiden kanssa kaytt66n myds si-
joitusten hallinnassa. Apollo-palvelua otettiin laajene-
vassa madrin kayttéon vuoden 2017 aikana ja palve-
lun asiakkaita ovat kaikki maan suurimmat kaupungit.

Kuntarahoituksen tytaryhtion, Inspiran palvelu-
jen kysynté on ollut vuoden 2017 aikana vilkasta ja
toimeksiantosopimuksia tehtiin 117 kappaletta (2016:
123). Liikevaihto vuonna 2017 oli 2,7 miljoonaa euroa
(2016: 2,2 miljoonaa euroa). Tilikauden liikevoitto oli
0,2 miljoonaa euroa (2016: 0,1 miljoonaa euroa). Toi-
meksiannoissa korostuivat erityisesti sote- ja maakun-
tauudistuksen vaikutuksiin varautuminen seka julkisen
ja yksityisen sektorin yhteisty6hankkeiden valmistelu.

VARAINHANKINTA JA
LIKVIDITEETINHALLINTA

Vuonna 2017 likviditeettitilanne kansainvalisilla
padaomamarkkinoilla séilyi hyvdna ja Kuntarahoituk-
sen varainhankinta onnistui erinomaisesti. Laajan
hajauttamisen ansiosta varainhankinta on tehokasta,
mik& varmistaa kilpailukykyisen rahoituksen Kunta-
rahoituksen asiakkaille. Kuntarahoituksen nimi onkin
laajasti tunnettu kansainvélisilla pddomamarkkinoilla
ja se on sijoittajien mielesta yksi pddomamarkkinoi-
den joustavimmista, luotettavimmista ja nopeimmista
kumppaneista.

Kuntarahoituksen julkiset liikkeeseenlaskut
onnistuivat vuoden aikana erinomaisesti. Vuonna
2017 Kuntarahoitus jarjesti kolme viitelainaa; kak-
si Yhdysvaltain dollareissa liikkeeseen laskettua
miljardin dollarin viitelainaa seka yhden miljardin
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euron viitelainan. Viitelainojen ajoitukset onnistui-

vat erinomaisesti ja ne kaikki ylimerkittiin selvasti.
Yhtion historian toinen vihrea joukkovelkakirjalaina,
syyskuussa liikkeeseen laskettu 500 miljoonan euron
vihrea bondi ylimerkittiin tunnissa kuusinkertaisesti.
Jarjestely oli Kuntarahoituksen historian kysytyin laina
ja se hinnoiteltiin liikkeeseenlaskijan kannalta erittdin
edullisesti. Liikkeeseenlaskun ansiosta Kuntarahoitus
laajensi entisestaan sijoittajakuntaansa. Pitkdaikaista
varainhankintaa tehtiin kaikkiaan vuoden aikana 9
557 miljoonaa euroa (2016: 6 702 miljoonaa euroa).
Vuoden 2017 aikana yhtio on ollut aktiivinen liikkee-
seenlaskija raha- ja pddomamarkkinoilla. Osake- ja
valuuttamarkkinoiden kehitys lisasi Kuntarahoituksen
omien joukkovelkakirjojen ennenaikaisten takaisin-
maksujen maaraa. Myos johdannaissopimuksiin
liittyvat lisdvakuuksien maarat (CSA:t) muuttui-

vat vuoden aikana selvasti ja johtivat isompaan
varainhankintatarpeeseen.

Lyhytaikaisia Kuntarahoituksen velkasitoumuksia
(ECP) laskettiin liikkeeseen vuoden aikana 9 989
miljoonaa euroa (2016: 7 045 miljoonaa euroa), ja
kannan maara oli vuoden lopussa 3 833 miljoonaa
euroa (2016: 1 139 miljoonaa euroa).

Koko varainhankinnan maara oli vuoden 2017
lopussa 30 153 miljoonaa euroa (2016: 28 662
miljoonaa euroa). Tasta euromaaraista oli 23 %
(2016: 21 %) ja valuuttamaaraista 77 % (2016: 79 %).
Kaiken kaikkiaan vuoden aikana on laskettu liik-
keeseen joukkovelkakirjalainoja 14 eri valuutassa
(2016: 13 valuuttaa).

Kaikki Kuntarahoituksen varainhankinta tehdaan
talla hetkella kansainvilisiltda paddomamarkkinoil-
ta, missa yhtio on tunnettu, arvostettu ja aktiivinen
toimija. Vuoden 2017 aikana pitkaaikaisia varain-
hankintajarjestelyja tehtiin yhteensa 318 kappaletta
(2016: 204).

Varainhankinnan strategiana on varainhankinnan
lahteiden hajautus, jolla Kuntarahoitus pyrkii varmista-
maan varainhankinnan jatkuvuuden kaikissa markki-
naolosuhteissa. Se on osoittautunut onnistuneeksi
linjaukseksi. Kuntarahoitus hajauttaa varainhankin-
taansa eri tavoilla: markkinoittain, maantieteellisesti,
laskemalla liikkeeseen erilaisille sijoittajaryhmille
suunnattuja lainoja seka laskemalla liikkkeeseen
lainoja eri maturiteeteissa. Aktiivinen ja pitkdjantei-
nen sijoittajayhteisty® on lisdnnyt Kuntarahoituksen
tunnettuutta eri markkinoilla, ja sijoittajasuhteissa on
voitu enenevdssd maarin edeta tarkeiden sijoittaja-
suhteiden yllapitamiseen.
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Valtaosa varainhankinnasta tehddan vakioituina
liilkkeeseenlaskuina velkaohjelmien alla ja Kuntarahoi-
tuksella on kdytossdan seuraavat velkaohjelmat:

KONSERNITILINPAATOS

Medium Term Note (MTN) -ohjelma 30 000 milj. euroa

Euro Commercial Paper (ECP) -ohjelma 5000 milj. euroa

AUD-velkaohjelma (Kangaroo) 2 000 milj. AUD

Kuntarahoituksen varainhankinnan takaa Kuntien
takauskeskus, jolla on Moody'silta ja Standard &
Poor’silta samat luottoluokitukset kuin Kuntarahoi-
tuksella. Kuntien takauskeskus on antanut takauksen
velkaohjelmille seka ohjelmien ulkopuolisille varain-
hankintajarjestelyille, minkad vuoksi Kuntarahoituksen
liilkkeeseen laskemat velkasitoumukset lasketaan
luottolaitosten vakavaraisuuslaskennassa nollariski-
luokkaan EU-alueella.

Yhtion likviditeettitilanne on sdilynyt erinomaisena
vuoden 2017 aikana. Kuntarahoituksen sijoitustoimin-
ta on padasiassa etukateisvarainhankinnalla hankittu-
jen varojen hallinnoimista. Varat sijoitetaan likvideihin,
hyvéan luottoluokituksen omaaviin rahoitusinstru-
mentteihin, joilla turvataan liiketoiminnan jatkuminen
kaikissa markkinatilanteissa.

Yhtion likviditeettipolitiikan mukaisesti likviditeetin
maaran tulee riittda keskeytymattéman liiketoiminnan
jatkumiseen (uusi nettomé&ardinen antolainaus mu-
kaan lukien) vdhintdan kuuden kuukauden ajan. Yhtio
sijoittaa johdannaisten vakuussopimuksien perusteel-
la saadut kateisvakuudet padasiassa lyhytaikaisiin
rahamarkkinasijoituksiin. N&ita sijoituksia ei oteta
huomioon yhtion likviditeetin riittavyytta laskettaessa.

Vuoden 2017 lopussa likvidien varojen kokonais-
maara oli 9 325 miljoonaa euroa (2016: 7 505 mil-
joonaa euroa). Arvopaperisijoitusten kokonaismaara
oli 5 755 miljoonaa euroa (2016: 6 506 miljoonaa
euroa) ja niiden keskimé&arainen luottoluokitus AA
(2016: AA). Arvopaperisalkun keskimé&arainen maturi-
teetti oli vuoden lopussa 2,5 vuotta (2016: 2,3 vuotta).

Taman lisaksi muita sijoituksia oli 3 570 miljoonaa
euroa (2016: 999 miljoonaa euroa), josta keskuspank-
kitalletuksia 3 554 miljoonaa euroa (2016: 989 miljoo-
naa euroa) ja rahamarkkinatalletuksia luottolaitoksiin
16 miljoonaa euroa (2016: 10 miljoonaa euroa).

Kuntarahoitus on vuodesta 2015 lahtien seuran-
nut myos sijoitustensa ESG-arvoa (Environmental,
Social and Governance). Vuoden 2017 lopussa
Kuntarahoituksen likviditeettisijoitusten ESG-arvo
oli 49,1 asteikolla 1-100 (2016: 49,9). Markkinoiden
vertailuindeksi on 49,2 (2016: 51,4).

KUNTARAHOITUS OYJ
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Vakavaraisuus

Konsernin vakavaraisuus on pysynyt vahvana ja se
ylittaa selvasti lakisaateisen ja viranomaisten asetta-
mat vahimmaisvakavaraisuusvaatimukset.

VAHIMMAISPAAOMAVAATIMUKSET

JA PAAOMAPUSKURIT
Vahimmaispddomavaatimus vakavaraisuudelle on

8 % ja CET1-vakavaraisuudelle 4,5 %. Luottolaitoslain
mukainen kiintea lisdpddomavaatimus on 2,5 % seka
muun rahoitusjarjestelméan kannalta merkittavan
luottolaitoksen lisdpaddaomavaatimus 0,5 % nostavat
alarajan CET1-vakavaraisuudelle 7,5 %:iin ja kokonais-
vakavaraisuudelle 11,0 %:iin. Finanssivalvonta tekee
paatoksen muuttuvasta lisdipddomavaatimuksesta
neljdnnesvuosittain. Finanssivalvonta paatti joulu-
kuussa 2017 olla asettamatta muuttuvaa lisdpddoma-
vaatimusta. Vastuiden maantieteellisen jakauman
perusteella maarittyva luottolaitoskohtainen lisdpaa-
omavaatimus Kuntarahoitukselle on 0,3 %, joka nostaa
CET1-vakavaraisuuden alarajan 7,8 %:iin ja kokonais-
vakavaraisuuden 11,3 %:iin.

Lisdksi Finanssivalvonta paatti joulukuussa 2017
korottaa muun rahoitusjarjestelman kannalta merkit-
tavan luottolaitoksen lisdpadaomavaatimusta 0,5 %:sta
1 %:iin Kuntarahoituksen osalta. Uusi vaatimus tulee
voimaan 1.7.2018.

* VUOSIKERTOMUS 2017
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Kiintea Muuttuva Paiaoma-
Padoma- lisdpadoma- lisdpadoma- puskurit Toteutunut
31.12.2017 vaatimus vaatimus " vaatimus?  O-SII® yhteensa Yhteensa 31.12.2017
Ydinpddoma (CET1) 4,5 % 2,5% 0,3 % 0,5 % 33% 7.8 % 55,2 %
Ensisijainen pddoma (T1) 6,0 % 2,5% 03 % 0,5 % 33% 9,3% 75,5 %
Omat varat yhteensa 8,0 % 2,5% 0,3 % 0,5% 33% 11,3 % 75,5 %
Kiintea Muuttuva Paiaoma-
Pddoma- lisdpadoma- lisdpadoma- puskurit
31.12.2017 vaatimus vaatimus " vaatimus? O-SII® yhteensd Yhteensa
Ydinpddoma (CET1) 77 051 42 806 5777 8 561 57 145 134 196
Ensisijainen pddoma (T1) 102 735 42 806 5777 8 561 57 145 159 880
Omat varat yhteensa 136 980 42 806 5777 8561 57 145 194 125
Kiintea Muuttuva Paiaoma-
Padoma- lisdapadoma- lisdpadaoma- puskurit Toteutunut
31.12.2016 vaatimus vaatimus " vaatimus?  O-SII® yhteensa Yhteensa 31.12.2016
Ydinpddoma (CET1) 4,5% 2,5% 03 % 0,5 % 33% 7.8 % 46,2 %
Ensisijainen pddoma (T1) 6,0 % 2,5% 03 % 0,5 % 33% 9,3% 66,9 %
Omat varat yhteensa 8,0 % 2,5% 0,3% 0,5% 33% 11,3 % 66,9 %
Kiintea Muuttuva Paiaoma-
Padoma- lisdapadoma- lisdpadaoma- puskurit
31.12.2016 vaatimus vaatimus " vaatimus?  O-SII® yhteensd Yhteensa
Ydinpddoma (CET1) 75625 42 014 4366 8 403 54 783 130 408
Ensisijainen pddoma (T1) 100 833 42014 4 366 8 403 54783 155616
Omat varat yhteensa 134 444 42 014 4366 8 403 54783 189 227

" Laki luottolaitostoiminnasta (610/2014) luku 10:3 § ja EU:n vakavaraisuusasetus (575/2013) ja -direktiivi (2013/36/EU).
Voimassa 1.1.2015 alkaen.

2 Laki luottolaitostoiminnasta luku (610/2014) 10:4-5 § ja EU:n vakavaraisuusasetus (575/2013) ja -direktiivi
(2013/36/EU). Finanssivalvonnan johtokunta p&atti 21.12.2017 olla asettamatta muuttuvaa lisdépddomavaatimusta
Suomeen kohdistuville luottovastuille. Vastuiden maantieteellisen jakauman perusteella maarittyva luottolaitoskohtai-
nen lisdpddomavaatimus Kuntarahoitukselle on 0,3 %.

¥ Muut rahoitusjarjestelman kannalta merkittdvan luottolaitoksen lisdpddomavaatimus: Laki luottolaitostoiminnasta
(610/2014) luku 10:8 § ja EU:n vakavaraisuusasetus (575/2013) ja —direktiivi (2013/36/EU). Lisdpddomavaatimus
(O-SlI) Kuntarahoitukselle on 0,5 %. Finanssivalvonnan p&atos 6.7.2015, voimassa 7.1.2016 alkaen.
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Euroopan keskuspankki (EKP) on asettanut osana
vuosittaista valvojan arviota (SREP) Kuntarahoituk-
selle 1,5 % lisdpddomavaatimuksen (P2R), joka tuli
voimaan vuoden 2017 alusta. EKP arvioi vahintaan
vuosittain lisdpadomavaatimuksen maaran. P2R-lisa-
paddomavaatimuksen huomioiva minimitaso CET1-va-
kavaraisuudelle on 9,3 % ja kokonaisvakavaraisuudelle
12,8 %. Samassa yhteydessa EKP antoi ohjeluontoisen
4,2 % lisapadomavaatimuksen (P2G), jonka alittami-
nen ei vaikuta esimerkiksi voitonjakoon. Huomioi-

den tdman ohjeluontoisen lisdpddomavaatimuksen
CET1-vakavaraisuuden minimitaso on 13,5 % vuoden
2017 lopussa. Kuntarahoitus tdyttdd nama pddoma-
vaatimukset moninkertaisesti.

Vuoden 2018 alusta voimaan tulevat EKP:n Kunta-
rahoitukselle asettamat paivitetyt lisdpddomavaati-
mukset ovat 1,75 % (P2R) ja 4,0 % (P2G). Né&in ollen
huomioiden lisdpddomavaatimuksen seka ohjeluontoi-
sen lisapaaomavaatimuksen uusi CET1-vakavaraisuu-
den minimitaso on 13,55 % 1.1.2018 alkaen.

VAKAVARAISUUDEN TUNNUSLUVUT
Kuntarahoitus-konsernin omat varat olivat vuoden
2017 lopussa 1 293 miljoonaa euroa (2016: 1 124
miljoonaa euroa). Ydinpadoma (CET1) oli 946 miljoo-
naa euroa (2016: 777 miljoonaa euroa). Ensisijainen
pddoma oli 1 293 miljoonaa euroa (2016: 1 124 mil-
joonaa euroa). Kdypaan arvoon arvostettujen varojen
realisoitumattomat voitot (kdyvéan arvon rahasto) on
siséllytetty ydinpddomaan (siirtyméasaannos voimassa
ajalla 1.1.2015-31.12.2017). Ydinpddomaan sisaltyy
tilikauden voitto, silla tilikauden tulos on ollut tilin-
tarkastuksen kohteena, ja ndin ollen tilikauden voitto
voidaan lukea ydinpddomaan Euroopan keskuspankin
myontaman vakavaraisuusasetuksen mukaisen luvan
perusteella. Omiin varoihin sovellettavista suodatti-
mista johtuvat ydinpddoman mukautukset koostuvat
Kuntarahoituksen omasta luottoriskikorjauksesta
(DVA) seka muista arvonoikaisuista (PVA, AVA).
Lisdksi ydinpddomassa on huomioitu suunniteltu
voitonjako. Toissijaista pddomaa (T2) ei ollut katsaus-
kauden lopussa eika vertailuvuonna.
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Konsernin omissa varoissa ei ole huomioitu Kunta-
rahoituksen tytaryhtion Rahoituksen neuvontapalvelut
Inspiran varoja, silla Finanssivalvonnan tulkinnan
(27.1.2016) mukaan osakkeita, joihin yhtiojarjestyk-
sessé on annettu yhtitlle osakeyhtidlain (624/2006)
3 luvun 7 §:n mukaisesti lunastusoikeus, ei voi luoki-
tella ydinpddomainstrumenteiksi.

Emoyhtion omat varat olivat vuoden 2017 lopussa
1 293 miljoonaa euroa (2016: 1 123 miljoonaa euroa).
Ydinpddoma (CET1) oli 945 miljoonaa euroa (2016:
776 miljoonaa euroa) ja ensisijainen pddoma (T1) oli
1 293 miljoonaa euroa (2016: 1 123 miljoonaa euroa).
Toissijaista pddomaa (T2) ei ollut katsauskauden
lopussa eika vertailuvuonna.

Konsernin omat varat yhteensa suhteessa riski-
painotettuihin eriin olivat 75,51 % (2016: 66,89 %).
CET1-vakavaraisuus oli vuoden lopussa 55,22 %
(2016: 46,21 %). Emoyhtitn vakavaraisuus oli 76,22 %
(2016: 67,11 %) ja CET1-vakavaraisuus oli 55,71 %
(2016: 46,35 %).

Vakavaraisuuden hallinnan periaatteet ja tunnuslu-
vut on kuvattu osana konsernin tilinpdatésta hallituk-
sen toimintakertomuksen jalkeen liitteessa 3. Vakava-
raisuuden hallinnan periaatteet seka liitteissa 44-48.
Vakavaraisuus. Emoyhtion vakavaraisuustiedot ovat
osa emoyhtion tilinpaatosta liitteissa 47-50. Kuntara-
hoitus julkistaa liséksi tasta toimintakertomuksesta ja
tilinpaatoksesta erillisen Pilari lll —raportin vakavarai-
suus- ja riskienhallintatiedoista, ja raportti saatavilla
yhtion internet-sivuilla englanniksi.
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(1 000 €) 31.12.2017 31.12.2016
Ydinpddoma ennen vahennyksia 976 260 827 393
Vahennykset ydinpddomasta -30 741 -50 760
YDINPAAOMA (CET1) 945 519 776 633
Ensisijainen lisdpddoma ennen vdhennyksia 347 454 347 454
Vahennykset ensisijaisesta lisdpddomasta - -
ENSISIJAINEN LISAPAAOMA (AT1) 347 454 347 454
ENSISIJAINEN PAAOMA (T1) 1292973 1124 086
Toissijainen pddoma ennen vahennyksia - -
Vahennykset toissijaisesta pddomasta - -
TOISSIJAINEN PAAOMA (T2) - -
OMAT VARAT YHTEENSA 1292973 1124 086
OMAT VARAT, EMOYHTIO

(1 000 €) 31.12.2017 31.12.2016
Ydinpddoma ennen vahennyksia 975 532 826 865
Véhennykset ydinpddomasta -30 875 -50 865
YDINPAAOMA (CET1) 944 658 776 000
Ensisijainen lisdpddoma ennen vahennyksia 347 916 347 426
Vahennykset ensisijaisesta lisdpddomasta - -
ENSISIJAINEN LISAPAAOMA (AT1) 347 916 347 426
ENSISIJAINEN PAAOMA (T1) 1292 574 1123 426
Toissijainen pddoma ennen vahennyksia - -
Vahennykset toissijaisesta pddomasta - -
TOISSIJAINEN PAAOMA (T2) = -
OMAT VARAT YHTEENSA 1292 574 1123 426
VAKAVARAISUUDEN TUNNUSLUVUT, KONSERNI 31.12.2017 31.12.2016
Ydinpddoma (CET1) suhteessa riskipainotettuihin eriin, % 55,22 46,21
Ensisijainen pddoma (T1) suhteessa riskipainotettuihin eriin, % 75,51 66,89
Omat varat yhteensa suhteessa riskipainotettuihin eriin, % 75,51 66,89
VAKAVARAISUUDEN TUNNUSLUVUT, EMOYHTIO 31.12.2017 31.12.2016
Ydinpddoma (CET1) suhteessa riskipainotettuihin eriin, % 55,71 46,35
Ensisijainen pddoma (T1) suhteessa riskipainotettuihin eriin, % 76,22 67,11
Omat varat yhteensa suhteessa riskipainotettuihin eriin, % 76,22 67,11
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VAHIMMAISOMAVARAISUUSASTE JA
MAKSUVALMIUSVAATIMUS
Vahimmaisomavaraisuusastetta (Leverage Ratio)
koskevan ehdotuksen késittely on kesken EU-tasolla.
Kuntarahoituksen vdhimmaisomavaraisuusaste vuo-
den 2017 lopussa oli 3,84 % (2016: 3,54 %) laskettuna
talla hetkellda voimassa olevia laskentaperiaatteita
noudattaen.

Maksuvalmiusvaatimus (Liquidity Coverage Ratio,
LCR) oli 173 % (2016: 149 %). Se ylittaa selvasti tilin-
paatdshetken 80 %:n sdantelyvaatimuksen. Vaatimus
nousee asteittain niin, ettd vuoden 2018 alusta ldhtien
vakavaraisuussaantelyn mukainen maksuvalmiusvaa-
timus on 100 %.

Kuntarahoitus varautuu myos EU-tasolla valmis-
teltavaan pysyvan varainhankinnan vaatimukseen
(NSFR), joka tullee voimaan vasta vuonna 2020.

Riskienhallinta

Yhtion riskiasemassa ei tapahtunut olennaisia muu-
toksia vuoden 2017 aikana. Yhtion hallitus vakuuttaa,
ettd kaytossa olevat riskienhallintajérjestelmat ovat
Kuntarahoitus-konsernin profiiliin ja strategiaan néh-
den riittavat. Riskit pysyivat tilikauden aikana ase-
tettujen limiittien puitteissa, ja yhtion arvion mukaan
riskienhallinta on tayttanyt sille asetetut vaatimukset.
Lisaksi hallitus vakuuttaa parhaan tietdmyksensa
mukaisesti, ettad toimintakertomus ja tilinpaatos sisal-
tavat oikeat ja riittdvat tiedot tilinpaatoshetkella seka
tilikauden aikaisesta kehityksestd yhdessa luottolai-
tokseen kohdistuvien riskien osalta.

Riskienhallinnan periaatteet ja konsernin
riskiasema on kuvattu osana konsernitilinpaatosta
liitteessa 2. Lisdksi Kuntarahoitus julkistaa tasta
toimintakertomuksesta ja tilinpaatoksesta erillisen
Pilari 11l —raportin, joka on saatavilla yhtion internet-
sivuilla englanniksi.
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Hallinnointikaytanto

Kuntarahoitus noudattaa yhtidlainsdadannon lisaksi
luottolaitostoiminnasta annetun lain vaatimuksia hal-
linnon jarjestamisestd, ja hallintoon liittyvat kaytannot
on kuvattu tarkemmin yhtion verkkosivuilla. Kunta-
rahoitus julkistaa vuosikertomuksen julkistamisen
aikaan verkkosivuillaan tasta toimintakertomuksesta
erillisen arvopaperimarkkinalain 7 luvun 7§:n mukai-
sen selvityksen hallinto- ja ohjausjarjestelmastaan
sisdltden kuvauksen taloudelliseen raportointiproses-
siin liittyvien sisdisen valvonnan ja riskienhallinnan
jarjestelmien paapiirteista. Selvitys pitda sisallaan
mydos luottolaitostoiminnasta annetun lain edellyt-
tamat kuvaukset hallinnosta seka tiedot siitd, miten
yhtid noudattaa porssiyhtioitd koskevaa Arvopaperi-
markkinayhdistys ry:n Suomen listayhtididen hallin-
nointikoodia. Koska Kuntarahoitus on yksinomaan
listattujen joukkovelkakirjalainojen liikkeeseenlaskija,
ja sen osakkeet eivat ole julkisen kaupankaynnin
kohteena, Kuntarahoituksen kannalta ei ole tarkoituk-
senmukaista suoraan soveltaa kyseista koodia. Yhtio
on tasta huolimatta laatinut omat sisdiset hallintoa
koskevat ohjeensa kyseisen koodin pohjalta.

YHTIOKOKOUS

Kuntarahoituksen varsinainen yhtiokokous pidettiin
23.3.2017. Yhtiokokous vahvisti tilinpaatoksen tilikau-
delta 2016 ja myonsi vastuuvapauden hallituksen ja-
senille ja toimitusjohtajalle. Lisdksi yhtickokous paatti
hallituksen ehdotuksen mukaisesti, etta osinkoa ei
jaeta ja ettd voitonjakokelpoiset varat, 61 496 269,28
euroa, jatetddn omaan pddomaan.

Varsinainen yhtiokokous nimitti omistajien nimi-
tysvaliokunnan ehdotuksen mukaisesti hallituksen
jasenet toimikaudelle 2017-2018 (vuoden 2017
varsinaisesta yhtiokokouksesta seuraavan varsinai-
sen yhtiokokouksen paattymiseen asti). Yhtiokokous
paatti myds omistajien nimitysvaliokunnan ehdotuk-
sen mukaisesti hallituksen jasenille maksettavien
palkkioiden maarat.

Yhtiokokous péaatti lisdksi muuttaa Kuntarahoituk-
sen yhtidjarjestysta niin, etta siita poistettiin hallituk-
seen valittavan jdsenen ikaa koskeva rajoitus.

Kokouksessa valittiin lisdksi yhtion tilintarkas-
tajaksi tilintarkastusyhteiso KPMG Oy Ab paavas-
tuullisena tilintarkastajana KHT Marcus Totterman,
joka toimi paavastuullisena tilintarkastajana myos
edellisella tilikaudella.

* VUOSIKERTOMUS 2017
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HALLITUS

Varsinaisessa yhtiokokouksessa 23.3.2017 omis-
tajien nimitysvaliokunta teki ehdotuksen yhtioko-
koukselle yhtion hallitukseen valittavista henkildista
toimikaudelle, joka alkaa vuoden 2017 varsinaisen
yhtiokokouksen paattyessa ja paattyy seuraavan
varsinaisen yhtiokokouksen padattyessa. Yhtiokokous
paatti valita hallituksen jaseniksi seuraavat henkil6t:
Helena Walldén (puheenjohtaja), Tapani Hellstén
(varapuheenjohtaja), Fredrik Forssell, Teppo Koivisto,
Vivi Marttila, Tuula Saxholm, Minna Helppi ja

Jari Koskinen.

Toimintaansa tehostaakseen hallitus on perustanut
avustaviksi ja valmisteleviksi toimielimiksi tarkastus-,
riski- ja palkitsemisvaliokunnan.

Tarkastusvaliokunnan jasenina tilikauden paat-
tyessé toimivat Tuula Saxholm (puheenjohtaja),

Jari Koskinen ja Vivi Marttila. Riskivaliokunnan jase-
nind toimivat tilikauden paattyessa Fredrik Forssell
(puheenjohtaja), Minna Helppi ja Teppo Koivisto.
Palkitsemisvaliokunnan jasenina toimivat tilikau-
den pééattyessa Helena Walldén (puheenjohtaja),
Tapani Hellstén ja Teppo Koivisto.

Vuoden 2016 varsinaisesta yhtiokokouksesta
vuoden 2017 varsinaiseen yhtiokokoukseen asti halli-
tukseen kuuluivat seuraavat jasenet: Helena Walldén
(puheenjohtaja), Tapani Hellstén (varapuheenjohtaja),
Fredrik Forssell, Teppo Koivisto, Sirpa Louhevirta,
Vivi Marttila, Tuula Saxholm ja Juha Yli-Rajala.

Yhtion hallituksen ja sen valiokuntien toimintaa on
selostettu tarkemmin yhtion verkkosivuilla.

HENKILOSTO

Kuntarahoitus-konsernissa tyoskenteli vuoden 2017
lopussa 134 henkil6a (2016: 106), joista emoyhtidssa
119 henkil6a (2016: 90). Merkittava lisdys johtuu seka
toimintaympariston ja asiakastarpeiden muutoksesta
ettd ennen kaikkea pankkisdantelyn mukanaan tuo-
masta tarpeesta kehittdaa yhtion hallintoa ja prosesse-
ja. Uusia tyontekijoitd on palkattu lahes kaikkiin yhtion
toimintoihin, muun muassa asiakaspalveluun, liiketoi-
minnan kehitykseen ja hallintopalveluihin seka IT:n,
talouden seka riskienhallinnan tehtaviin. Henkilostolle
maksetut palkat ja palkkiot olivat koko konsernissa
11,0 miljoonaa euroa (2016: 9,5 miljoonaa euroa).

KONSERNITILINPAATOS
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Kuntarahoituksen toimitusjohtajana toimi
22.8.2017 saakka Pekka Averio. Kuntarahoituksen
hallitus sopi 22.8.2017 toimitusjohtaja Pekka Averion
kanssa, etta Averio jattaa tehtavansa yhtion toimitus-
johtajana ja samalla varatoimitusjohtaja Esa Kallio
nimitettiin valiaikaiseksi toimitusjohtajaksi. Véliaikai-
sen toimitusjohtajan tehtavan lisdksi Esa Kallio vastaa
yhtion Pddomamarkkinat-toiminnosta. Pekka Averion
tehtavan paatyttya hallitus kdynnisti valittomasti
uuden toimitusjohtajan valintaa koskevan hakuproses-
sin, joka on vield kesken taman toimintakertomuksen
laatimisen hetkelld. Toimitusjohtajan lisdksi Kuntara-
hoituksen johtoryhmaan kuuluvat johtaja Toni Heikkila
(riskienhallinta), johtaja Jukka Helminen (rahoitus),
johtaja Marjo Tomminen (talous) seké johtaja Mari
Tyster (lakiasiat ja compliance).

PALKAT JA PALKITSEMINEN

Kuntarahoituksen johdon ja henkilstén palkkiot
muodostuvat kiintedsté palkkiosta (peruspalkka ja
luontoisedut) ja muuttuvasta palkitsemisesta palkit-
semisjarjestelman ehtojen mukaan. Palkitsemisjarjes-
telman periaatteet vahvistaa hallitus ja ne arvioidaan
vuosittain. Palkitsemisjarjestelmiin ja palkkioihin
liittyvassa tydssa hallitusta avustaa hallituksen
palkitsemisvaliokunta. Lisatietoja palkoista ja pal-
kitsemisesta on konsernin liitetiedossa 29. Palkat ja
palkitseminen seka tdsta toimintakertomuksesta ja
tilinpaatoksesta erillisena julkaistavassa Palkka- ja
palkkioselvityksessa vuodelta 2017, joka on saatavilla
yhtion internetsivuilla.

SISAINEN TARKASTUS

Sisdisen tarkastuksen tarkastustoiminta on ulkois-
tettu Deloitte & Touche Oy:lle, joka raportoi toimin-
nastaan suoraan hallitukselle ja sen tarkastusva-
liokunnalle. Sisdisen tarkastuksen tehtaviin kuuluu
valvoa Kuntarahoituksen taloudellisen ja muun
johtamisinformaation luotettavuutta ja oikeellisuutta.
Lisdksi sen tehtdavana on varmistaa, etta yhtiolla on
toimintaa varten riittavat ja asianmukaisesti jarjeste-
tyt prosessit ja niitd tukevat manuaaliset ja tietotek-
niset jarjestelmat ja ettd toimintaan liittyvien riskien
hallinta on riittavaa.
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Osakepaaoma ja omistajat
Tilikauden 2017 lopussa Kuntarahoituksen maksettu
ja kaupparekisteriin merkitty osakepdaaoma oli

43 008 044,20 euroa ja osakkeiden lukumaara on

39 063 798. Yhtiosséa on kdytossa kaksi osakesar-
jaa (A- ja B-osakesarjat), joilla on yhtélaiset dani- ja
osinko-oikeudet. Jokainen osake oikeuttaa yhtio-
kokouksessa yhteen déaneen.

Vuoden 2017 paattyessa Kuntarahoituksella oli
278 osakkeenomistajaa (31.12.2016: 278).

10 SUURINTA OSAKKEENOMISTAJAA
31.12.2017

KONSERNITILINPAATOS

kpl %-0Suus
1. Keva 11 975 550 30,66 %
2. Suomen valtio 6 250 000 16,00 %
3. Helsingin kaupunki 4066 525 10,41 %
4.  Espoon kaupunki 1547 884 3,96 %
5. VAV Asunnot Oy 963 048 2,47 %

(Vantaan kaupunki)

6. Tampereen kaupunki 919 027 2,35%
7. Oulun kaupunki 903 125 2,31 %
8.  Turun kaupunki 615 681 1,58 %
9.  Kuopion kaupunki 592 028 1,52 %
10. Lahden kaupunki 537 926 1,38 %

Taulukossa esitetyt osakemaarat eivat sisdlla ndiden
osakkeenomistajien konserniyhtididen mahdollisesti
omistamia osakkeita.

Tilinpaatoksen jalkeiset
tapahtumat

Yhtion hallituksen tiedossa ei ole sellaisia seikkoja,
jotka vaikuttaisivat olennaisesti yhtion taloudelliseen
asemaan tilikauden paattymisen jalkeiselta ajalta.

Nakymat vuodelle 2018

Globaalin talouden ja padomamarkkinoiden kehityk-
sen uskotaan pysyvan positiivisina ja korkotason
alhaisena. Euroopan keskuspankin osto-ohjelman
vaiheittainen pienentédminen saattaa alkaa jo vuoden
2018 lopulla, mutta sen hallittu toteuttaminen ei
heiluttane markkinoita voimakkaasti. Iso-Britannian

EU-eron eli Brexitin vaikutukset ovat toistaiseksi olleet

pienid, mutta silla saattaa olla merkittava vaikutus

KUNTARAHOITUS OYJ
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Euroopan talouskehitykseen vuoden 2018 aikana.

Suomen kuntatalouden ndakdkulmasta vuoden
2018 nakymat ovat edelleen hyvat. Etenkin monien
kasvukeskusten talous on vahvalla pohjalla, ja myos
asuntorakentamisen uskotaan jatkuvan vahvana.

Vahvassa taloustilanteessa Kuntarahoituksen
asiakkaiden rahoitustarpeet vaihtelevat. Hyva
yleinen taloustilanne saattaa pitda rahoitusky-
synnan maltillisena, mutta myds rohkaista uusien
investointien tekemiseen.

Sote- ja maakuntauudistuksen valmistelu on
edelleen kesken, ja sen kokonaisvaltaisten vaiku-
tusten arvioiminen Kuntarahoituksen asiakaskent-
taan tai yhtion omaan toimintaan on haastavaa.
Suomen hallituksen esitys sote- ja maakuntauudis-
tuksesta palautettiin vuonna 2017 uudelleenval-
misteluun, ja esityksen odotetaan etenevan kevaan
2018 aikana eduskuntakasittelyyn. Uudistuksella
ei odoteta olevan tdméan hetken arvion mukaan
olennaista vaikutusta Kuntarahoituksen toiminnan
volyymeihin vuonna 2018. Kuntarahoitus seuraa
aktiivisesti uudistussuunnitelmia.

Kuntarahoitus haluaa tarjota asiakkailleen entista
enemman lisdarvoa tuottavia ratkaisuja, joissa
hyddynnetédan syvallista tietoa asiakkaan omasta
tilanteesta ja toimialan kehityksesta. Yhtio jatkaa
siksi vuonna 2018 merkittavia panostuksia asiakas-
palvelun, palvelutarjonnan ja jarjestelmien kehittami-
seen tehostaakseen ja parantaakseen toimintaansa
entisestdan ja digitalisoidakseen palvelujaan. Yhtio
jatkaa my0s kaiken toimintansa vastuullisuuden
kehittamista pitkdjanteisesti ja suunnitelmallisesti.

Kuntahoitus ennakoi kulujen olevan vuoden 2017
kuluja korkeammat johtuen henkilostolisdyksesta,
panostuksista tietojarjestelmiin seka kohonneista
viranomaismaksuista. Huomioiden edelld kuvatut
toimintaympariston ndkymat ja olettaen, etta korko-
jen kehityksessa ei tapahdu merkittavia muutoksia
markkinaodotuksiin verrattuna, Kuntarahoitus odottaa
toimintansa kannattavuuden sailyvan vuonna 2018 hy-
vdlla tasolla. Rahoitusmarkkinoiden kehitys ja vuoden
2018 alussa kayttoon otettu IFRS 9 -standardi saattaa
lisata rahoitusinstrumenttien realisoitumattomien
arvostusten kautta tulosvolatiliteettia.

Tassa esitetyt arviot perustuvat tdmanhetkiseen
ndkemykseen toimintaympériston ja toiminnan
kehityksesta.

* VUOSIKERTOMUS 2017
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Hallituksen esitys tilikauden 2017 voittoa koskeviksi

toimenpiteiksi

Kuntarahoitus Oyj:n voitonjakokelpoiset varat ovat

95 456 652,15 euroa, josta tilikauden voitto on

33960 382,87 euroa.

Hallitus esittda yhtiokokoukselle, etta

- osinkoa jaetaan 0,16 euroa osakkeelta,
yhteensa 6 250 207,68 euroa, ja etta

- muut voitonjakokelpoiset varat, 89 206 444,47
euroa, jatetddn omaan padomaan.

Tilikauden tulos on hyva, ja hallitus pitda perusteltuna
maltillisen osingon maksamista. Yhtié on viime vuosi-
na varautunut ennakoidun pankkisdantelyn mukaisten
padaomavaatimusten, erityisesti vdhimmaisomavarai-
suusasteen (leverage ratio) kiristymiseen. Omia varoja
on vahvistettu kertyneilla voittovaroilla ja lilkkkeeseen
lasketun pddomalainan (AT1) avulla. Yhtién leverage

KONSERNIN KEHITYS

ratio on vuoden 2017 lopussa 3,84 %. Leverage ratio
-vaatimuksen voimaantulon aikataulu on vield auki,
mutta yhtio tayttaa talla hetkella ennakoidun 3 %:n
leverage ratio -vaatimuksen. Hallitus arvioi, etta
maltillinen osingonjako ei vaaranna padomavaateiden
tayttdmista tai yhtion maksuvalmiutta. Kuntarahoitus
ylittda merkittavasti kaikki yhtidlle asetetut vakavarai-
suusvaatimukset.

Osinko maksetaan osakkeenomistajalle, joka
on merkittyna yhtion osakasluetteloon 4.4.2018.
Hallitus ehdottaa, ettd osinko maksetaan 9.4.2018.

Yhtion taloudellisessa asemassa ei tilikauden
paattymisen jalkeen ole tapahtunut olennaisia
muutoksia. Yhtion maksuvalmius on hyva, eika
ehdotettu voitonjako hallituksen ndkemyksen mukaan
vaaranna yhtion maksukykya.

31.12.2017 31.12.2016 31.12.2015 31.12.2014 31.12.2013

Liikevaihto (milj. euroa) 204,1 183,7 204,1 222,0 196,8
Korkokate (milj. euroa) 228,5 206,1 172,2 160,0 149,5
%-osuus liikevaihdosta 112,0 112,2 84,4 72,1 76,0
Liikevoitto (milj. euroa) 198,4 174,2 151,8 144,2 141,3
%-osuus liikevaihdosta 97,2 94,8 74,4 64,9 71,8
Kulu-tuotto-suhde 0,18 0,17 0,16 0,15 0,15
Lainakanta (milj. euroa) 21219 20910 20 088 19 205 17 801
Varainhankinnan kanta (milj. euroa) 30153 28 662 28 419 26 616 23108
Taseen loppusumma (milj. euroa) 34738 34 052 33 889 30 009 26 156
Oman padoman tuotto, % (ROE) 12,57 12,51 14,84 21,66 30,58
Koko pddoman tuotto, % (ROA) 0,46 0,41 0,38 0,41 0,48
Omavaraisuusaste, % 3,86 3,48 3,08 1,98 1,80
Ydinpdaoma (CET1) (milj. euroa) 945,5 776,6 686,3 556,4 -
Ensisijainen padgoma (Tier 1) (milj. euroa) 1293,0 11241 1033,8 557,2 454,2
Omat varat yhteensa (milj. euroa) 1293,0 11241 1068,8 623,1 511,5
Ydinpdaoma (CET1) suhteessa

riskipainotettuihin eriin, % 55,22 46,21 41,49 29,94 -
Ensisijainen pddoma (Tier 1)

suhteessa riskipainotettuihin eriin, % 75,51 66,89 62,49 29,98 35,42
Omat varat yhteenséa suhteessa

riskipainotettuihin eriin, % 75,51 66,89 64,61 33,53 39,88
Vahimmaisomavaraisuusaste, %

(leverage ratio) 3,84 3,54 3,15 1,8 1,7
Henkilosto 134 106 95 90 83

Vuoden 2017, 2016, 2015 ja 2014 vakavaraisuuden tunnusluvut on laskettu 1.1.2014 sovellettavaksi tulleen EU:n vaka-

varaisuusasetuksen mukaisesti.
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Tunnuslukujen laskentaperusteet

LIIKEVAIHTO

Korkotuotot + palkkiotuotot + arvopaperikaupan ja valuuttatoiminnan nettotuotot + myytévissa olevien
rahoitusvarojen nettotuotot + suojauslaskennan nettotuotot + liiketoiminnan muut tuotot

KULU-TUOTTO -SUHDE
Palkkiokulut + hallintokulut + poistot + liiketoiminnan muut kulut

Korkokate + palkkiotuotot+ arvopaperikaupan ja valuuttatoiminnan nettotuotot + myytdvissa olevien
rahoitusvarojen nettotuotot + suojauslaskennan nettotuotot + liikketoiminnan muut tuotot

OMAN PAAOMAN TUOTTO, % (ROE)
Liikevoitto - verot

Oma pddoma ja maardysvallattomien omistajien osuus (vuoden alun ja lopun keskiarvo)

KOKO PAAOMAN TUOTTO, % (ROA)

Liikevoitto - verot

Taseen loppusumma keskimaarin (vuoden alun ja lopun keskiarvo)

OMAVARAISUUSASTE, %

Oma pddoma ja maardysvallattomien omistajien osuus

Taseen loppusumma

YDINPAAOMA (CET1) SUHTEESSA RISKIPAINOTETTUIHIN ERIIN, %
Ydinpddoma

Riskipainotetut saamiset

ENSISIJAINEN PAAOMA SUHTEESSA RISKIPAINOTETTUIHIN ERIIN, %

Ensisijainen pddoma

Riskipainotetut saamiset

OMAT VARAT YHTEENSA SUHTEESSA RISKIPAINOTETTUIHIN ERIIN, %
Omat varat yhteensa

Riskipainotetut saamiset

VAHIMMAISOMAVARAISUUSASTE, %

Ensisijainen pddoma

Vastuiden kokonaismaara

LAINAKANTA
Saamiset yleis6lta ja julkisyhteisdilta - leasingsaamiset
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Vaihtoehtoiset tunnusluvut

EMOYHTION TILINPAATOS

Euroopan arvopaperimarkkinaviranomaisen (ESMA) edellyttamillad vaihtoehtoisilla tunnusluvuilla kuvataan liike-

toiminnan taloudellista kehitysta ja pyritddn parantamaan vertailukelpoisuutta eri raportointikausien valilla.

TAULUKON LUVUT ON ESITETTY MILJOONINA EUROINA.

2017 2016
Korkotuotot (sis. leasing) 191,4 180,5
Palkkiotuotot 3,2 2,7
Arvopaperikaupan ja valuuttatoiminnan nettotuotot 6,2 -1,8
Myytédvissa olevien rahoitusvarojen nettotuotot 0,5 -0,5
Suojauslaskennan nettotuotot 2,7 2,6
Liiketoiminnan muut tuotot 0,1 0,1
Liikevaihto 204,1 183,7
Palkkiokulut 4,1 4,0
Hallintokulut 22,3 18,8
Poistot 2,0 1,8
Liiketoiminnan muut kulut 14,5 10,5
Kulut 42,9 35,1
Korkokate 228,5 206,1
Palkkiotuotot 3,2 2,7
Arvopaperikaupan ja valuuttatoiminnan nettotuotot 6,2 -1,8
Myytéavissa olevien rahoitusvarojen nettotuotot 0,5 -0,5
Suojauslaskennan nettotuotot 2,7 2,6
Liiketoiminnan muut tuotot 0,1 0,1
Tuotot 241,3 209,4
Velat luottolaitoksille 3902 5362
Velat yleisélle ja julkisyhteiséille 647 873
Yleiseen liikkeeseen lasketut velkakirjat 26 304 24 584
Yhteenséa 30 853 30819
-CSA-vakuudet (saadut) -700 -2 158
Varainhankinnan kanta yhteensa 30 153 28 662
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TAULUKON LUVUT ON ESITETTY MILJOONINA EUROINA.

2017 2016
Liikevoitto 198,4 174,2
Verot -39,7 -34,9
Oma padoma ja maardysvallattomien omistajien osuus (vuoden alun ja lopun
keskiarvo) 1261,9 11139
Oman padoman tuotto, % (ROE) 12,57 % 12,51 %
Liikevoitto 198,4 174,2
Verot -39,7 -34,9
Taseen loppusumma keskiméarin (vuoden alun ja lopun keskiarvo) 34 395,2 33970,5
Koko padoman tuotto, % (ROA) 0,46 % 0,41 %
Oma paaoma 13394 1184,3
Maaraysvallattomien omistajien osuus = 0,1
Taseen loppusumma 34 738,1 34 052,2
Omavaraisuusaste, % 3,86 % 3,48 %
Ydinp&ddoma (CET1) 945,5 776,6
Riskipainotetut saamiset 17123 1680,5
Ydinpadoma (CET1) suhteessa riskipainotettuihin eriin, % 55,22 % 46,21 %
Ensisijainen pddoma (Tier 1) 1293,0 11241
Riskipainotetut saamiset 17123 1680,5
Ensisijainen paaoma suhteessa riskipainotettuihin eriin, % 75,51 % 66,89 %
Omat varat yhteensa 1293,0 11241
Riskipainotetut saamiset 1712,3 1680,5
Omat varat yhteensa suhteessa riskipainotettuihin eriin, % 75,51 % 66,89 %
Ensisijainen padoma (Tier 1) 1293,0 11241
Vastuiden kokonaismaara 33 635,7 31738,0
Vahimmaisomavaraisuusaste, % 3,84 % 3,54 %
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EMOYHTION TILINPAATOS

Tase

(1 000 €) Liite 31.12.2017 31.12.2016
VARAT

Kéateiset varat (8) 3554182 988 949
Saamiset luottolaitoksilta 9) 1251 391 438 811
Saamiset yleisolta ja julkisyhteisoilta 21 650 847 21195739
Saamistodistukset (10) 6 494 234 7 469 437
Osakkeet ja osuudet (1) 9662 9 695
Johdannaissopimukset (7,12) 1433318 3634302
Aineettomat hyodykkeet (13,15) 10 196 6776
Aineelliset hysdykkeet (14, 15) 2594 2 462
Muut varat (16) 157 862 62 946
Siirtosaamiset ja maksetut ennakot 17) 173 853 243 068
VARAT YHTEENSA (4,5,6) 34738 139 34 052 186
VELAT JA OMA PAAOMA

VELAT

Velat luottolaitoksille (19) 3902 480 5362 317
Velat yleisolle ja julkisyhteisdille 646 558 872919
Yleiseen liikkeeseen lasketut velkakirjat (20) 26 303 961 24 584 169
Johdannaissopimukset (7,12) 2216 034 1676 859
Muut velat (21) 2 587 4 444
Siirtovelat ja saadut ennakot (22) 124 574 194 860
Laskennalliset verovelat (18) 202 522 172185
VELAT YHTEENSA (4,5,6) 33398716 32867 753
OMA PAAOMA JA MAARAYSVALLATTOMIEN OMISTAJIEN OSUUS

Osakepéddoma (23) 42 583 42 583
Vararahasto (23) 277 277
Ké&yvan arvon rahasto (23) 28 944 19 519
Sijoitetun vapaan oman pddoman rahasto (23) 40 366 40 366
Kertyneet voittovarat (23) 879 799 734 107
Emoyrityksen omistajille kuuluva oma padoma (23) 991 969 836 852
Maardysvallattomien omistajien osuus (23) - 127
Liikkeeseen lasketut oman padaoman ehtoiset instrumentit (23) 347 454 347 454
OMA PAAOMA JA MAARAYSVA!.LATTOMIEN

OMISTAJIEN OSUUS YHTEENSA 1339 422 1184 433
VELAT JA OMA PAAOMA YHTEENSA (4, 5, 6) 34738 139 34052 186
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Tuloslaskelma
(1 000 €) Liite 1.1.-31.12.2017 1.1.-31.12.2016
Korkotuotot (30) 191 360 180 503
Korkokulut (30) 37 186 25625
KORKOKATE (30) 228 546 206 128
Palkkiotuotot (31) 3245 2738
Palkkiokulut (32) -4 071 -4 026
Arvopaperikaupan ja valuuttatoiminnan nettotuotot (33,34) 6 196 -1759
Myytavissé olevien rahoitusvarojen nettotuotot (35) 494 -468
Suojauslaskennan nettotulos (36) 2 655 2 587
Liiketoiminnan muut tuotot (37) 134 139
Hallintokulut (38) -22 343 -18 820
Poistot ja arvonalentumiset aineellisista ja aineettomista
hyodykkeista (15) -1974 -1818
Liiketoiminnan muut kulut (39) -14 495 -10 451
Arvonalentumistappiot luotoista ja muista saamisista (40) 0 -
LIIKEVOITTO 198 386 174 250
Tuloverot (42) -39 721 -34 882
TILIKAUDEN VOITTO 158 665 139 367
Tilikauden voiton jakautuminen

Emoyrityksen omistajille 158 665 139 342

Maaraysvallattomille omistajille = 26

Laaja tuloslaskelma
(1 000 €) Liite 1.1.-31.12.2017 1.1.-31.12.2016

Tilikauden voitto 158 665 139 367

Muut laajan tuloksen erat

Mydhemmin tulosvaikutteiset erat

Myytédvissé olevat rahoitusvarat (kdyvan arvon rahasto):

K&ayvan arvon muutoksista 11 644 10 281
Tuloslaskelmaan siirretty era (35) 137 -98
IAS 39 Luokittelun muutoksista (10) = 24
Muihin laajan tuloksen eriin liittyvat verot -2 356 -2 041
TILIKAUDEN LAAJA TULOS YHTEENSA 168 090 147 533
Tilikauden laajan tuloksen jakautuminen
Emoyrityksen omistajille 168 090 147 507
Maardysvallattomille omistajille = 26
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EMOYHTION TILINPAATOS

Rahavirtalaskelma
(1 000 €) 1.1.-31.12.2017 1.1.-31.12.2016
LIIKETOIMINNAN RAHAVIRTA 2 587 445 -903 395
Pitkdaikaisen varainhankinnan nettomuutos 1598 929 471 015
Lyhytaikaisen varainhankinnan nettomuutos 2776 446 -101 832
Pitkaaikaisten luottojen nettomuutos -566 163 -915 040
Lyhytaikaisten luottojen nettomuutos 223 584 142 736
Sijoitusten nettomuutos 678 585 -576 223
Vakuustalletusten nettomuutos -2 361 837 -84 168
Korkovirta rahoitusvaroista 98 337 130 574
Korkovirta rahoitusveloista 160 533 51229
Muut tuotot 39193 32318
Maksut liiketoiminnan kuluista -59 436 -56 335
Maksetut verot -725 2332
INVESTOINTIEN RAHAVIRTA -5 442 -2 845
Investoinnit aineellisiin hyddykkeisiin -745 -794
Investoinnit aineettomiin hyodykkeisiin -4 697 -2 051
RAHOITUKSEN RAHAVIRTA -15750 -42 989
Padomalainojen muutokset - -35000
AT1-pddomainstrumentin korot, pddomalainojen korot ja muu voitonjako -15750 -7 989
RAHAVAROJEN MUUTOS 2 566 253 -949 229
RAHAVARAT 1.1. 996 480 1945 709
RAHAVARAT 31.12. 3562733 996 480

Rahavaroihin lasketaan mukaan seuraavat tase-erat:
Kateiset varat ja vaadittaessa maksettavat saamiset luottolaitoksilta.

(1000 €) 1.1.-31.12.2017 1.1.-31.12.2016
Kateiset varat 3554182 988 949
Saamiset luottolaitoksilta 8 551 7 530
RAHAVARAT YHTEENSA 3562733 996 480
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Laskelma oman paaoman muutoksista

Emoyrityksen omistajille kuuluva oma paaoma

EMOYHTION TILINPAATOS

Liikkeeseen
Sijoitetun lasketut
vapaan Maarays- oman
Kayvan oman Kertyneet vallattomien padoman Oma
Osake- Vara- arvon p&adaoman voitto- omistajien ehtoiset padoma
(1000 €) padoma rahasto rahasto rahasto varat Yhteensd osuus instrumentit yhteensa
OMA PAAOMA 31.12.2015 42583 277 11354 40366 601065 695645 216 347 454 1043314
AT1-padomalainalle maksettu korko - - - - -6 300 -6 300 - - -6 300
Vuodelta 2015 maksetut osingot - - - - - - -114 - -114
Tilikauden voitto - - - - 139342 139342 26 - 139367
Muut laajan tuloksen erat
Mydhemmin tulosvaikutteiset erat
Myytévissé olevat rahoitusvarat
(kdyvan arvon rahasto):
Ké&yvan arvon muutoksista - - 10281 - - 10 281 - - 10281
Tuloslaskelmaan siirretty erd - - -98 - - -98 - - 98
IAS 39 Luokittelun muutoksista - - 24 - - 24 - - 24
Muihin laajan tuloksen eriin liittyvat verot - - 2041 - - -2 041 - - -2 041
OMA PAAOMA 31.12.2016 42 583 277 19519 40366 734107 836852 127 347 454 1184433
AT1-padomalainalle maksettu korko - - - - -12 600 -12 600 - - -12600
Vuodelta 2016 maksetut osingot = = = = = - = = .
Tytaryhtion osakkeiden lunastus - - - - -373 -373 -127 - -500
Tilikauden voitto - - - - 158665 158 665 - - 158665
Muut laajan tuloksen erét
My&hemmin tulosvaikutteiset eréat
Myytévissé olevat rahoitusvarat
(ké@yvan arvon rahasto):
Kéayvan arvon muutoksista = - 11644 = = 11644 = = 11 644
Tuloslaskelmaan siirretty erd = = 137 = = 137 = = 137
IAS 39 Luokittelun muutoksista = = = = > - = = &
Muihin laajan tuloksen eriin liittyvét verot - - 2356 - - -2 356 - - -2 356
OMA PAAOMA 31.12.2017 42 583 277 28944 40 366 879 799 991 969 - 347 454 1339422
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KONSERNITILINPAATOS

EMOYHTION TILINPAATOS

LIITE 1. KONSERNITILINPAATOKSEN LAADINTAPERIAATTEET

KONSERNIN PERUSTIEDOT
Kuntarahoitus-konsernin muodostavat Kuntarahoitus
Oyj (Kuntarahoitus tai yhtio) ja Rahoituksen neuvonta-
palvelut Inspira Oy (Inspira tai tytaryhtio). Konsernin
emoyhtid on suomalainen, Suomen lakien mukaan
perustettu julkinen osakeyhtid, jonka kotipaikka on
Helsinki. Yhtion rekisteroity osoite on Jaakonkatu 3
A, 00100 Helsinki. Tytaryhtion kotipaikka on Helsinki
ja rekisteroity osoite Jaakonkatu 3 A, 00100 Helsinki.
Jéljennds konsernitilinpdatoksesta on saatavis-

sa Internet-osoitteesta www.kuntarahoitus.fi tai
konsernin emoyhtiosta osoitteesta Jaakonkatu 3 A,
00100 Helsinki.

Kuntarahoitus Oyj:n hallitus on hyvaksynyt kokouk-
sessaan 14.2.2018 taman tilinpaatoksen julkistetta-
vaksi. Suomen osakeyhtiélain mukaan osakkeenomis-
tajilla on mahdollisuus hyvaksya tai hylata tilinpaatos
sen julkistamisen jalkeen pidettdavassa yhtiokokouk-
sessa. Yhtiokokouksella on myds mahdollisuus tehda
paatos tilinpaatoksen muuttamisesta.

KONSERNITILINPAATOKSEN
LAADINTAPERIAATTEET
Konsernitilinpaatds on laadittu kansainvalisten
tilinpaatésstandardien (International Financial
Reporting Standards, IFRS) mukaisesti ja sita laadit-
taessa on noudatettu 31.12.2017 voimassa olevia
IAS- ja IFRS-standardeja seka SIC- ja IFRIC-tulkintoja.
Kansainvilisilla tilinpaatosstandardeilla tarkoitetaan
Suomen kirjanpitolaissa ja sen nojalla annetuissa
sdannoksissad EU:n asetuksen (EY) N:o 1606/2002
sdadetyn menettelyn mukaisesti EU:ssa sovellettavik-
si hyvaksyttyja standardeja ja niista annettuja tulkin-
toja. Konsernitilinpdatoksen liitetiedot ovat myo6s suo-
malaisten, IFRS-sddnnoksia taydentavien kirjanpito- ja
yhteisOlainsdadannon vaatimusten mukaiset.
Konsernitilinpdatos on laadittu alkuperaisiin han-
kintamenoihin perustuen, lukuun ottamatta kaypaan
arvoon tulosvaikutteisesti kirjattavia rahoitusvaroja ja
-velkoja, myytdvissa olevia rahoitusvaroja, johdannais-
sopimuksia ja suojauskohteita kdyvan arvon suojaus-
laskennassa suojatun riskin osalta.
Vakavaraisuusasetuksen (EU N:o 575/2013) kah-
deksannen osan mukaiset vakavaraisuustiedot on
julkistettu toimintakertomuksesta ja tilinpaatoksesta
erillisend dokumenttina nimeltdan Pilari lll -raportti.
Tilinpaatoksen laatiminen IFRS-standardien mukai-
sesti edellyttda konsernin johdolta tiettyjen arvioiden
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tekemista ja harkintaa laadintaperiaatteiden sovelta-
misessa. Laadintaperiaatteiden kohdassa "Johdon
harkintaa edellyttavat Laadintaperiaatteet ja arvioihin
liittyvat keskeiset epavarmuustekijat” esitetdan tietoa
niisté osa-alueista, joissa johdon harkinta tai epavar-
muustekijat saattavat aiheuttaa eniten vaikutuksia
esitettaviin lukuihin.

Konsernin toimintavaluutta on euro ja tilinpaatok-
sen liitetiedot esitetdan tuhansina euroina. Kaikki liite-
tietojen luvut on pyoristetty, joten yksittdisten lukujen
yhteenlaskettu summa saattaa poiketa esitetysta
summaluvusta.

KONSOLIDOINTIPERIAATTEET
Konsernitilinpaatos sisaltda Kuntarahoituksen, joka
on emoyhtio ja sen suoraan omistaman tytaryhtion
Inspiran tilinpaatokset. Keskindinen osakkeenomistus
on eliminoitu hankintamenomenetelmalla. Konsernin
sisdiset lilketapahtumat sekéa sisdiset saamiset ja
velat on eliminoitu. Tilikauden tuloksen jakautumi-
nen emoyhtidn osuuteen ja maardysvallattomien
omistajien osuuteen on esitetty tuloslaskelmassa.
Maaraysvallattomille omistajille kuuluva osuus omista
padomista on esitetty omana erdndan taseessa oman
padaoman osana. Kuntarahoitus omistaa Inspiran 100
%:sti. Lunastus liitty vuonna 2017 paattyneeseen osa-
kassopimukseen ja Kuntarahoitus on jo huomioinut
muutokset vuoden 2017 tilinpdatdksessa.

SEGMENTTIRAPORTOINTI
Kuntarahoitus-konsernin toimialana on luottolaitos-
toiminta ja rahoituspalveluiden tarjoaminen. Yhtion
toimintaa kasitelldan yhtena segmentting, jonka
perusteella raportoidaan toimivalle johdolle. IFRS 8
-standardin mukaiset koko yhtiétason tiedot on esitet-
ty tuotteita ja palveluita koskevien tietojen osalta liite-
tiedoissa 30. Korkotuottojen ja -kulujen erittely ja 31.
Palkkiotuotot. Yhtio ei ole jakanut tuottoja tai varoja
maantieteellisten alueiden perusteella, silla konsernin
rahoitustoiminta rajoittuu Suomeen. Lainakannan
kehitysta asiakkaittain ja asiakkaiden maksamien
korkojen osuutta yhtion kokonaistuotoista seurataan
sdannollisesti. Merkittavimmat lainakannan volyymit
liittyvat vaestomaaraltaan suurimpiin kaupunkeihin
seka vuokra-asuntotuotantoon keskittyviin yleishyo-
dyllisiin yhteisdihin. Yhden yksittdisen asiakaskoko-
naisuuden osuus ylittda 10 % yhtion kokonaiskorko-
tuotoista.
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ULKOMAAN RAHAN MAARAISTEN ERIEN
MUUNTAMINEN

Ulkomaan rahan maaraiset liiketapahtumat on kirjattu
yhtion toimintavaluutaksi, euroiksi, kayttden liiketa-
pahtumien toteutumispaivien kursseja. Tilinpaatos-
paivana valuuttamaaraiset monetaariset saamiset ja
velat muunnetaan euroiksi kdyttden Euroopan keskus-
pankin tilinpdatdspaivan keskikurssia ja aiheutuvat
valuuttakurssierot kirjataan tulosvaikutteisesti erdan
Valuuttatoiminnan nettotuotot. Ulkomaan rahan
maaraisten, myytavissa oleviksi luokiteltujen arvopa-
pereiden kdyvan arvon muutokset jaotellaan arvopa-
perin jaksotetun hankintamenon muutoksista johtu-
viin valuuttakurssieroihin ja muihin kirjanpitoarvon
muutoksiin. Jaksotetun hankintamenon muutoksiin
liittyvat valuuttakurssierot kirjataan tulosvaikutteises-
ti, ja muut kirjanpitoarvon muutokset kirjataan muihin
laajan tuloksen eriin.

RAHOITUSINSTRUMENTTIEN LUOKITTELU JA
ARVOSTAMISPERIAATTEET

IAS 39 -standardiin Rahoitusinstrumentit: kirjaaminen
ja arvostaminen perustuen yhtion rahoitusvarat on
luokiteltu seuraaviin ryhmiin: lainat ja muut saami-
set, myytavissa olevat rahoitusvarat, erdpaivaan asti
pidettavat sijoitukset ja kdypaan arvoon tulosvaikut-
teisesti kirjattavat rahoitusvarat. Luokittelu tapahtuu
rahoitusvarojen hankinnan tarkoituksen perusteella
alkuperdisen hankinnan yhteydessa. Ryhmat arvoste-
taan seuraavasti:

Lainat ja muut saamiset

Erdan luokitellaan johdannaissaamisiin kuulumat-
tomia varoja, joiden maksut ovat méaaritettavissa ja
joita ei noteerata toimivilla markkinoilla, eikd konserni
pida niitd kaupankayntitarkoituksessa tai alkuperai-
sen kirjaamisen yhteydessa luokittele niitd kdypaan
arvoon tulosvaikutteisesti kirjattavaksi tai myytavissa
oleviksi.

Erat arvostetaan alun perin kirjanpitoon merkit-
tdessd kaypaan arvoon transaktiomenoilla oikaistuna
ja mybhempi arvostaminen jaksotettuun hankinta-
menoon. Lainat ja muut saamiset sisaltaa Kunta-
rahoituksen antolainakannan, leasingsopimukset,
rahamarkkinatalletukset seka repo-ostosopimukset.
Kuntarahoitus suojaa paasaantoisesti kiintedkor-
koiset, pitkiin viitekorkoihin sidotut ja strukturoituja
korkoehtoja sisaltavat antolainat, jolloin néihin sovel-
letaan kdyvan arvon suojauslaskentaa. Suojauslasken-
nan kohteena olevat antolainat arvostetaan suojatun
riskin osalta kdypéan arvoon.
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Myytavissa olevat rahoitusvarat
Myytéavissa olevat rahoitusvarat ovat johdannaisvaroi-
hin kuulumattomia varoja, jotka on joko nimenomai-
sesti luokiteltu tahdn ryhmaan tai joita ei ole luokiteltu
mihinkdan muuhun ryhmaan. Yhtio luokittelee erdan
sijoitukset saamistodistuksiin seka rahasto-osuuksiin.
Myytavissa olevat rahoitusvarat arvostetaan alun
perin kdyp&an arvoon ja mydhempi kadyvan arvon
muutos kirjataan muihin laajan tuloksen eriin ja
esitetaan kayvan arvon rahastossa laskennallisella
verolla vahennettyna. Valuuttaméaaraisten saamis-
todistusten osalta valuuttakurssivoitto tai -tappio
kirjataan tulosvaikutteisesti erdan Arvopaperikaupan
ja valuuttatoiminnan nettotuotot. Saamistodistuksista
saadut korot kirjataan tulosvaikutteisesti erdan Korko-
tuotot. Liitteessa 30. Korkotuotot ja —kulut esitetylla
tavalla negatiiviset korkotuotot esitetdan korkokului-
na. Rahasto-osuuksista saadut tuotonmaksut seka
myytdvissa olevista rahoitusvaroista realisoituneet
myyntivoitot ja -tappiot kirjataan tuloslaskelman erdan
Myytédvissa olevien rahoitusvarojen nettotuotot.

Erapaivaan asti pidettavat sijoitukset

Erdan luokiteltavat rahoitusvarat ovat johdannaisva-
roihin kuulumattomia rahoitusvaroja, joihin liittyvat
maksusuoritukset ovat kiinteita tai maaritettavissa,
jotka erdaantyvat maarattyna paivana ja jotka yhteisolla
on vakaa aikomus ja kyky pitda erdpaivaan asti. Nama
rahoitusvarat yhtio arvostaa alkuperdisen kirjaamisen
yhteydessa jaksotettuun hankintamenoon efektiivisen
koron menetelmalla. Kuntarahoitus luokitteli vuonna
2008 uudestaan saamistodistuksia erdpaivaan asti
pidettavaksi. IAS 39 ja IFRS 7 -standardeihin tehty-
jen muutosten perusteella siirrettiin seka 1.1.2008
etta 1.7.2008 mukaisiin kdypiin arvoihin myytdvissa
olevien ryhmaéan kirjattuja saamistodistuksia erdpai-
vaan asti pidettdavien ryhmaan. Erittely siirroista ja sen
vaikutuksesta on esitetty liitetiedossa 10. Erdpédivaan
asti pidettavat sijoitukset sisdltdaa kuntatodistukset,
kuntayritystodistukset seka vuonna 2008 uudelleen
luokitellut saamistodistukset.
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Kaypaan arvoon tuloksen kautta arvostettavat
rahoitusvarat ja -velat

Kaupankayntitarkoituksessa pidettavat
rahoitusvarat ja -velat

Kaupankayntitarkoituksessa pidettavat rahoitusvarat
ja -velat luokkaan luokitellaan IFRS-tilinpaatoksessa
kaikki yhtion johdannaiset, jotka eivat ole suojauslas-
kennassa, vaikka ne olisi tehty riskienhallintatarkoi-
tuksessa suojaaviksi. Kuntarahoituksen osalta tdhan
ryhmaan lukeutuvat kdyvan arvon optiolla arvostettu-
jen rahoitusvarojen ja -velkojen suojaukseksi tehdyt
johdannaiset, kuntien kanssa tehdyt johdannaiset,
kuntajohdannaisten suojaksi tehdyt johdannaiset,
taseen korkoriskin suojaukseksi tehdyt johdannaiset,
joille ei ole maaritelty yksiloitya suojauskohdetta seka
kytkettyja johdannaisia sisdltavia rahoitusvelkoja
suojaavat johdannaiset ja rahoitusveloista erotetut
kytketyt johdannaiset.

Johdannaiset arvostetaan kdypaan arvoon tulosvai-
kutteisesti ja johdannaissopimukset kirjataan tasee-
seen. Johdannaissopimuksista taseeseen merkityt
positiiviset kdyvan arvon muutokset kirjataan taseen
varoihin erdan Johdannaissopimukset ja negatiivi-
set kdyvan arvon muutokset taseen velkoihin erdan
Johdannaissopimukset. Kaupankdyntitarkoituksessa
pidettévien johdannaisten kdyvan arvon muutokset
kirjataan muun kuin valuuttakurssieron osalta tu-
loslaskelman erdaan Arvopaperikaupan nettotuotot ja
valuuttakurssiero esitetdan tuloslaskelman eréassa
Valuuttatoiminnan nettotuotot.

Kayvan arvon optio
Yhtio luokittelee tiettyja rahoitusvaroja ja -velkoja kay-
van arvon optiolla kdypaéan arvoon tulosvaikutteisesti
kirjattavaksi. Rahoitusvaroista sijoitustodistukset, osa
vaihtuvakorkoisista antolainoista ja osa saamistodis-
tuksista, joiden korkoriskia on suojattu korkojohdan-
naisilla, on luokiteltu kdyvéan arvon optiolla kdypaan
arvoon tulosvaikutteisesti kirjattavaksi. Kdyvan arvon
optiota sovelletaan sijoitustodistuksiin ja osaan an-
tolainoista, silld kyseisia erid raportoidaan johdolle ja
hallinnoidaan kaypien arvojen perusteella. Saamisto-
distukset, joiden korkoriski on suojattu koronvaihtoso-
pimuksilla, mutta joihin ei sovelleta suojauslaskentaa,
on arvostettu kdyvan arvon optiolla, jotta kirjanpidolli-
nen epasymmetria suojaavan johdannaisen ja suo-
jauskohteen vililla saadaan eliminoitua.
Rahoitusveloista kdyvan arvon optiota sovelletaan
lyhytaikaisiin valuuttamaaraisiin velkasitoumuksiin,
joiden valuuttariski on suojattu valuutanvaihtosopi-
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muksella. Kdyvan arvon optiolla saadaan kirjanpidolli-
nen epdsymmetria suojaavan johdannaisen ja suo-
jauskohteen vdlilla eliminoitua. K&yvan arvon optiolla
arvostettujen erien kdyvan arvon muutokset kirjataan
tuloslaskelman erdan Arvopaperikaupan ja valuuttatoi-
minnan nettotuotot. Kdyvan arvon option tulosvaiku-
tus on esitetty liitetiedoissa 33 ja 34.

Muut rahoitusvelat

Muihin rahoitusvelkoihin luokitellaan muut kuin ylla
kuvatut k@yvan arvon optiolla kdyp&an arvoon tulos-
vaikutteisesti kirjattavaksi luokitellut rahoitusvelat.
Muita rahoitusvelkoja ovat velat luottolaitoksille, velat
yleisdlle ja julkisyhteisoille seka liikkeeseen lasketut
velkakirjat ja velat, joilla on huonompi etuoikeus kuin
muilla veloilla. Muut rahoitusvelat kirjataan taseeseen
selvityspaivana ja késitellaan kirjanpidossa alkupe-
rdisen kirjaamisen jalkeen jaksotetun hankintamenon
maaraisina.

Liikkeeseen laskettuihin strukturoituihin velkoihin
voi siséltya kytketty johdannainen. Kytketyn johdan-
naisen taloudelliset ominaispiirteet eivat liity lahei-
sesti paasopimuksen taloudellisiin ominaispiirteisiin,
jolloin se erotetaan padsopimuksesta. Erotettu kytket-
ty johdannainen arvostetaan taseessa kdypaan arvoon
ja sen kdyvan arvon muutokset kirjataan tulosvai-
kutteisesti. Yhtio tekee varainhankinnassa jokaiseen
erottamista vaativaan kytkettyyn johdannaiseen taysin
suojaavan johdannaissopimuksen. Kytketyn johdan-
naisen sekd suojaavan johdannaisen kdyvéan arvon
muutokset kirjataan tuloslaskelman erdan Arvopaperi-
kaupan ja valuuttatoiminnan nettotuotot.

RAHOITUSVAROJEN ARVONALENTUMINEN
Yhti6 arvioi jokaisen raportointikauden paattyessa,
onko olemassa objektiivista nayttoa yksittdisen rahoi-
tusvaroihin kuuluvan eran arvon alentumisesta. Rahoi-
tusvaroihin kuuluvan erdn arvo on alentunut ja arvon-
alentumistappiota on syntynyt, jos arvonalentumisesta
on objektiivista nayttod yhden tai useamman omaisuu-
seran alkuperdisen kirjaamisen jalkeen toteutuneen
tapahtuman seurauksena ja télla tappion synnyttavalla
tapahtumalla on luotettavasti arvioitavissa oleva
vaikutus rahoitusvaroista tulevaisuudessa saataviin
arvioituihin rahavirtoihin. Objektiivista ndyttoa siita,
ettd rahoitusvaroihin kuuluvan eran tai varojen ryhman
arvo on alentunut, on esimerkiksi tieto seuraavista
tappion synnyttavista tapahtumista: liikkeeseenlaski-
jan tai velallisen merkittavat taloudelliset vaikeudet tai
sopimusehtojen rikkominen, kuten koronmaksun tai
lyhennysten viivastyminen tai maksamatta jaaminen.
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Jos on objektiivista ndyttoa siita, ettd jaksotettuun
hankintamenoon taseeseen merkityista lainoista ja
muista saamisista tai erdpdivdaan asti pidettavista
sijoituksista on syntynyt arvonalentumistappiota,
tappion suuruus madaritetddan omaisuuseran kirjanpi-
toarvon ja alkuperéisella efektiivisella korolla diskon-
tattujen vastaisten rahavirtojen nykyarvon erotuksena.
Tappion maara kirjataan tulosvaikutteisesti. Mikali
arvonalentumistappion maard myohemmalla kaudella
pienenee ja taman vdahennyksen voidaan objektiivises-
ti katsoa liittyvan arvonalentumisen kirjaamisen jalkei-
seen tapahtumaan, peruutetaan aikaisemmin kirjattu
arvonalentumistappio tulosvaikutteisesti.

Mikali myytavissa oleviin rahoitusvaroihin kuuluvan
erdn arvon alentumisesta on objektiivista nayttoa,
siirretdan muihin laajan tuloksen eriin kirjattu kertynyt
tappio omasta pddomasta tulosvaikutteiseksi. Jos
myytdvissa olevaksi luokitellun vieraan padgoman eh-
toisen instrumentin kdypa arvo nousee myohemmalla
kaudella ja nousun katsotaan objektiivisesti liittyvan
arvonalentumistappion kirjaamisen jalkeiseen tapah-
tumaan, peruutetaan arvonalentumistappio tulosvai-
kutteisesti.

Rahoitusvara luokitellaan jarjestamattomaksi
(non-performing), silloin kun sen maksut ovat olleet yli
90 paivaa eraantyneing, rahoitusvaraan on tehty saa-
miskohtainen arvonalentuminen tai on jokin muu sel-
lainen tilanne, jossa asiakkaan maksukyvyn voidaan
olettaa pysyvasti vaarantuneen. Muissa tilanteissa ra-
hoitusvara luokitellaan terveeksi (performing), jolloin
maksut saadaan ajallaan tai saaminen on erdaantynyt
enintaan 90 paivaa.

Mikali lainan maksusuunnitelmaa muutetaan,
muutoksen syy kirjataan yl6s. Osa lainojen maksu-
suunnitelmien muutoksista tehdaan asiakassuhteiden
hoidon perusteella eivatka ne johdu asiakkaan maksu-
kyvyn heikkenemisestda. Nama muutokset eivat vaiku-
ta arvonalentumisten kirjaamiseen. Mikali sellaiseen
lainaan, jonka tayttamiseen asiakas ei taloudellisten
vaikeuksien vuoksi pysty, tehddan maksuohjelman
muutos tai muu asiakasta taloudellisesti helpottava
ehtomuutos, luokitellaan laina lainanhoitojoustoksi.
Lainanhoitojoustot ovat asiakkaan aloitteesta so-
vittuja helpotuksia alkuperdiseen maksuohjelmaan
ja niilla pyritdan auttamaan asiakasta selviytyméaan
vdliaikaisista maksuvaikeuksista. Jos asiakas pysyy
uudessa maksusuunnitelmassa eikad vastuista ole
kirjattu arvonalennusta, laina poistuu lainanhoitojous-
toista kahden vuoden kuluttua. Lainanhoitojoustoista
ja maksuviiveista raportoidaan saannollisesti johdolle
asiakkaiden maksukykya ennakoivana mittarina.
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RAHOITUSVAROJEN JA -VELKOJEN
TASEESEEN KIRJAAMINEN JA TASEESTA
POIS KIRJAAMINEN
Lainat ja muut saamiset merkitdan taseeseen asi-
akkaan nostaessa lainan, myytévissa olevat rahoi-
tusvarat ja johdannaissopimukset selvityspdivana ja
rahoitusvelat silloin, kun vastike saadaan.
Rahoitusvarat kirjataan pois taseesta, kun sopimus-
perusteinen oikeus varoihin lakkaa tai kun oikeudet on
siirretty toiselle osapuolelle. Rahoitusvelat kirjataan
pois taseesta, kun velvoitteet on taytetty.

RAHOITUSINSTRUMENTTIEN NETOTTAMINEN
Rahoitusvarat ja -velat vdhennetadéan toisistaan ja
esitetdan taseessa nettomaaradisena silloin, kun kirjat-
tujen maarien vahentamiseen toisistaan on laillisesti
toimeenpantavissa oleva oikeus ja suoritus aiotaan
toteuttaa nettomé&araisesti tai omaisuusera aiotaan
realisoida ja velka suorittaa samanaikaisesti.

RAHAVARAT

Rahavarat koostuvat kateisista varoista ja vaadittaes-
sa maksettavista saamisista luottolaitoksilta. Erdan
voidaan lukea talletuksia ja sijoituksia, joiden maturi-
teetti hankinta-ajankohdasta on alle 3 kuukautta.

KAYVAN ARVON MAARAYTYMINEN
Rahoitusinstrumenttien kdypa arvo méaaritetaan joko
toimivilta markkinoilta saatavien hintanoteerausten
avulla tai jos toimivia markkinoita ei ole, arvostusme-
netelmia kayttdaen. Markkinoiden katsotaan olevan
toimivat, jos hintanoteerauksia on helposti ja sdan-
nonmukaisesti saatavissa ja ne kuvastavat todellisia
ja sdédnnonmukaisesti toistuvia, toisistaan riippumat-
tomien osapuolten vélisid markkinatransaktioita.

Kdypdan arvoon arvostettavien saamistodistusten
markkina-arvo on laskettu padsaantoisesti mark-
kinoilta saatavien hintanoteerauksien perusteella.
Osalle sijoituksia kdypa arvo on laskettu kayttamalla
arvostusmalleja. Muiden rahoitusvarojen, -velkojen
ja johdannaissopimusten kdyvan arvon laskennassa
kaytetaan julkisesti noteerattuja korkoja ja kursseja
seka markkinoilla vakiintuneita arvostusmenetelmia.
Kédyvén arvon tasot sekd arvostusmenetelmat on
kuvattu liitetiedossa 5.
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SUOJAUSLASKENTA

Kuntarahoituksen korko- ja valuuttariskeja hallitaan
solmimalla johdannaissopimuksia, joilla valuuttamaa-
raiset erdt muunnetaan euromaaraisiksi ja kiintea-
korkoiset tai pitkiin viitekorkoihin sidotut korkoehdot
vaihdetaan ehdoiltaan lyhempiin vaihtuviin korkoihin.

Kédyvan arvon suojauslaskentaa sovelletaan eu-
romaaraisiin rahoitusvaroihin ja -velkoihin, joissa
suojauskohteen korkosidonnaisuus on johdannaisella
muutettu vaihtuvakorkoiseksi. Kdyvan arvon suojaus-
laskentaa sovelletaan myos valuuttamaaraisiin rahoi-
tusvaroihin ja -velkoihin, joissa johdannaisella vaihde-
taan suojauskohteen padaoma euromaaraiseksi ja sen
korkosidonnaisuus vaihtuvakorkoiseksi. Kuntarahoitus
ei sovella rahavirran suojauslaskentaa. Suojauslasken-
nan piirissa olevat suojaussuhteet ovat asianmukai-
sesti dokumentoitu ja ne ovat yhteison riskienhallinnan
tavoitteiden ja strategian mukaiset.

Rahoitusvarojen osalta yhtio soveltaa kdyvan arvon
suojauslaskentaa kiintedkorkoiseen ja pitkiin viitekor-
koihin sidottuun antolainaukseen ja rahoitusleasin-
gsopimuksiin seka kiintedkorkoisiin euromaaraisiin
saamistodistuksiin, jolloin suojauskohteena on rahoi-
tusvarojen korkoriski. Yhti® soveltaa kdyvéan arvon suo-
jauslaskentaa myds strukturoituihin korkoehtoihin pe-
rustuvaan antolainaukseen, jolloin korkoriskin liséksi
suojauskohteena voi olla lainaan siséltyva optionaali-
suus tai muu korkoehtoihin siséltyva riski. Kiinteiden ja
pitkiin viitekorkoihin sidottujen antolainojen seka kiin-
tedn leasingin osalta yhti¢ soveltaa portfoliosuojausta.

Lainojen ja muiden saamisten osalta suojauskohde
on jaksotetussa hankintamenossa, lukuun ottamatta
korkoriskin osuutta, johon sovelletaan kayvan ar-
von suojauslaskentaa. Suojatun riskin arvonmuutos
kirjataan suojauskohteen kirjanpitoarvon oikaisuksi
tulosvaikutteisesti. Lainoihin ja leasingiin siséaltyva
asiakasmarginaali ei ole osa suojaussuhdetta.

Yhtio soveltaa kdyvan arvon suojauslaskentaa
valuuttamaaraisiin saamistodistuksiin. Suojaus-
kohteena on korkoriskin lisdaksi myds valuuttariski.
Suojauskohteet on luokiteltu myytavissa oleviksi
sijoituksiksi, suojatun korkoriskin lisdksi myds va-
luuttakurssiriskista aiheutuva kurssiero kirjataan
tulosvaikutteisesti. Myytavissa oleviksi sijoituksiksi
luokiteltujen suojauskohteiden osalta rahoitusvara
arvostetaan korkonaisuudessaan kdypéaan arvoon,
mutta suojauskohteena olevan riskin arvonmuutos
kirjataan tulosvaikutteisesti.

Suojausinstrumentteina kadytetdaan koronvaihtoso-
pimuksia seka valuutan- ja koronvaihtosopimuksia,
joissa on rahoitusvaraa vastaavat korkoehdot.
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Rahoitusveloista kdyvan arvon suojauslaskentaa
sovelletaan kiintedkorkoiseen euromaaraiseen va-
rainhankintaan, vaihtuva- ja kiintedkorkoiseen valuut-
tamaaraiseen varainhankintaan seka strukturoituun
varainhankintaan, joka ei siséllad kytkettya johdannais-
ta. Euromaaraisen varainhankinnan osalta suojauskoh-
teena on korkoriski. Suojauskohteena voi myds olla
velkaan sisaltyva optionaalisuus. Valuuttamaardisten
rahoitusvelkojen osalta suojauskohteena on korkoriski
ja valuuttakurssiriski. Strukturoituihin korkoehtoihin
perustuvan varainhankinnan osalta korko- ja valuutta-
riskin liséksi suojauskohteena voi olla optionaalisuus
tai muu korkoehtoihin sisaltyva riski.

Muiden rahoitusvelkojen osalta suojauskohde on
jaksotetussa hankintamenossa, lukuun ottamatta suo-
jattavan riskin osuutta, johon sovelletaan kayvan arvon
suojauslaskentaa. Kuntarahoituksen oma luottoriski ei
ole osa suojaussuhdetta. Suojatun riskin arvonmuutos
kirjataan suojauskohteen kirjanpitoarvon oikaisuksi
tulosvaikutteisesti. Suojauslaskennan toteuttamisen
edellytyksena vain korko- ja valuuttariskien osalta on
velkakirjan luottoriskiosuuden erottaminen kayvasta
arvosta. Suojausinstrumentteina Kuntarahoitus kayt-
tda koronvaihtosopimuksia, valuutan- ja koronvaihto-
sopimuksia seka korko-optioita.

Suojauslaskentaan siséltyvien johdannaisten
kayvat arvot esitetdan liitetiedossa 12. Suojauslas-
kennan piiriin kuuluvien johdannaissopimusten ja
niilla suojattujen tase-erien kdyvan arvon muutokset
valuuttakurssieron osalta kirjataan tuloslaskelman
erdan Valuuttatoiminnan nettotuotot. Muilta osin
suojattujen tase-erien seka suojaavien johdannaisten
kdyvan arvon muutokset kirjataan tuloslaskelman
eraan Suojauslaskennan nettotulos. Suojaussuhteen
tehoton osuus nakyy myos télla tuloslaskelman rivilla.
Johdannaissopimuksista saadut ja maksetut korot
kirjataan suojattavien velkojen osalta korkokulujen
oikaisuksi tai suojattavien saamisten osalta korkotuot-
tojen oikaisuksi.

Suojaussuhteen tehokkuutta arvioidaan tekohetkel-
Ia sekd myohemmilla suojausperiodeilla. Suojauksen
todetaan olleen tehokas mikali suojattavan kohteen
kaypien arvojen tai rahavirtojen muutokset seka suo-
jaavaan instrumentin kdypien arvojen tai rahavirtojen
muutokset ovat muuttuneet suhteessa 80 -125 % va-
lilla. Suojauksen tehokkuus todennetaan prospektiivi-
sesti merkittdessa sopimus kayvan arvon suojauslas-
kennan kohteeksi tai osaksi portfoliosuojauslaskentaa
ja sen jalkeen saanndllisesti, vdahintdan kvartaaleittain.
Kvartaaleittainen tehokkuustestaus sisaltdaa prospek-
tiivisen ja retrospektiivisen tarkastelun.
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VUOKRASOPIMUKSET

Vuokrasopimukset luokitellaan rahoitusleasingsopi-

muksiin ja muihin vuokrasopimuksiin sen perusteella
siirtyvatkd omistamiseen liittyvat olennaiset riskit ja

edut vuokralle ottajalle.

Rahoitusleasingsopimukset, joissa Kuntarahoitus
on vuokralle antaja, merkitdan taseeseen ja esitetdan
saamisena maaraan, joka vastaa nettosijoitusta vuok-
rasopimukseen. Sopimuksista saatava vuokra jaetaan
saamisen lyhennykseksi ja korkotuotoksi. Korkotuot-
to jaksotetaan vuokra-ajalle siten, etta jdljelld oleva
nettosijoitus tuottaa saman suuruisen tuottoprosentin
mukaisen tuoton vuokra-ajalta. Rahoitusleasingsopi-
mukset luokitellaan rahoitusvaraluokkaan Lainat ja
muut saamiset. Saadut korot esitetdan tuloslaskel-
massa erdssa Korkotuotot.

Muiden vuokrasopimusten osalta Kuntarahoitus on
vuokralle ottaja. Muut vuokrasopimukset ovat Idhinna
toimitiloihin liittyvia sopimuksia. Sopimusten perus-
teella suoritettavat vuokrat kirjataan kuluksi tuloslas-
kelmaan tasaerina vuokra-ajan kuluessa.

AINEETTOMAT JA AINEELLISET HYODYKKEET
Aineettomat ja aineelliset hyddykkeet kirjataan tasee-
seen alkuperdiseen hankintamenoon vahennettyna
kertyneilld poistoilla ja arvonalentumisilla. Hyédykkeet
poistetaan tasapoistoin arvioidun taloudellisen vaiku-
tusajan kuluessa.

Koneet ja kalusto poistetaan suunnitelman mukai-
sesti tasapoistoina 5 vuodessa. Aktivoidut atk-laitteet
poistetaan tasapoistoin 4 vuodessa ja aktivoidut
ohjelmistot poistetaan arvioidun kayttéian mukaisesti
4,7 tai 10 vuodessa. Toimiston perusparannusmenot
poistetaan toimiston maaraaikaisen vuokrasopimuk-
sen paattymiseen mennessa tasapoistoin. Kiinteisto
poistetaan tasapoistoina 25 vuodessa.

Hyddykkeiden jaanndsarvo ja taloudellinen vaiku-
tusaika tarkistetaan jokaisessa tilinpaatoksessa ja
tarvittaessa oikaistaan kuvastamaan taloudellisen
hyddyn odotuksissa tapahtuneita muutoksia.
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AINEETTOMIEN JA AINEELLISTEN
KAYTTOOMAISUUSHYODYKKEIDEN
ARVONALENTUMINEN

Jokaisena tilinpaatospaivana aineettomien hyodyk-
keiden ja aineellisten kdyttdomaisuushyddykkeiden
osalta arvioidaan, onko arvonalentumisesta viitteita.
Jos arvonalentumisesta on viitteitd, arvioidaan omai-
suuserasta kerrytettdvissa oleva rahamaara. Mikali
omaisuuseran kirjanpitoarvo on suurempi kuin kerry-
tettdvissa oleva rahamaara, kirjataan tuloslaskelmaan
arvonalentumistappio.

VARAUKSET JA EHDOLLISET VELAT

Velvoitteen perusteella kirjataan varaus, mikali velvoi-
te perustuu aiempaan tapahtumaan ja sen toteutu-
minen on todennakoistd, mutta toteutumisajankohta
tai toteutuva maara on epdvarma. Velvoitteen pitaa
perustua joko tosiasialliseen tai oikeudelliseen vel-
voitteeseen ulkopuolista kohtaan. Ehdollinen velka on
aikaisempien tapahtumien seurauksena syntynyt mah-
dollinen velvoite, jonka olemassaolo varmistuu vasta
yhtion maaraysvallan ulkopuolella olevan epavarman
tapahtuman realisoituessa. Ehdolliseksi velaksi katso-
taan myos sellainen olemassa oleva velvoite, joka ei
todennéakdisesti edellytd maksuvelvoitteen tayttamis-
t4, tai jonka suuruutta ei voida maérittaa luotettavasti.

TILINPAATOSSIIRROT

Emoyhtion verotuksessa tehtyjen ja suunnitelman
mukaisten poistojen erotus, poistoero, esitetdan ta-
seen erassa 'Tilinpaatossiirtojen kertyma’. Poistoeron
muutos esitetdan tuloslaskelman erassa Tilinpaatos-
siirrot. Suomalaisen tilinpaatoskaytannén mukaisesti
erillistilinpaatokseen kirjattu vapaaehtoinen luottotap-
piovaraus tai tilinpaatossiiroissa esitettava poistoero
ei tayta IAS 37 -standardin Varaukset, ehdolliset velat
ja ehdolliset varat kirjausedellytyksig, joten tehty
varaus ja poistoero puretaan konsernitilinpdatoksessa
omaan padomaan ja laskennalliseen verovelkaan IAS
12 -standardin Tuloverot mukaisesti.
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OMA PAAOMA

Oma padaoma koostuu osakepddomasta, kertyneista
voittovaroista ja oman pddoman rahastoista (varara-
hasto, kdyvan arvon rahasto ja sijoitetun vapaan oman
pddoman rahasto). Omaan pddomaan voidaan luokitel-
la yhtion liikkkeeseen laskemia muita instrumentteja nii-
den luonteen perusteella. Erdpaivattomat instrumentit,
joiden koronmaksu on yksinomaan liikkeeseenlaskijan
paatettavissa, luetaan omaksi paaomaksi konserniti-
linpaatoksessa.

Yhtion liikkeeseen laskema 350 miljoonan euron
AT1-pddomalaina on oman pdadaoman ehtoinen laina ja
se sisdltyy konsernin omaan paaomaan. AT1-padoma-
laina on erdpdivaton ja koronmaksu sekd padoman
lunastaminen ovat Kuntarahoituksen maardysvallassa.
AT1-paaomalaina on heikommassa etusija-asemassa
kuin muut velkasitoumukset. Sen etusija on kuitenkin
muita omaan padomaan luettavia eria parempi. Lainan
haltijoilla ei ole osakkeenomistajille kuuluvia oikeuksia,
maardysvaltaa tai ddnestysoikeutta yhtiokokoukses-
sa. Koronmaksu késitellddan oman paaoman vahen-
nyksena liikkeeseenlaskijan koronmaksupéaatosten
mukaisesti. Transaktiokulut on vahennetty pddomasta
ja ne esitetaan laskennallisella verolla vahennettyna
AT1-pddomalainan pddomaa vdhentavana erdand omas-
sa padomassa. Laskennallinen verosaaminen tuloutuu
transaktiokulujaksotuksen verovahennysten mukana.
Konsernitilinpaatoksen laskennalliset verosaamiset ja
-velat on esitetty liitetiedossa 18.

TUOTTOJEN JA KULUJEN KIRJAAMINEN

Korkokate

Korkotuotot rahoitusvaroista ja korkokulut rahoitus-
veloista kirjataan korkokatteeseen. Efektiivisen koron
laskemisessa otetaan huomioon saadut ja maksetut
palkkiot, transaktiomenot sekd emissioerot. Emissio-
erot jaksotetaan vaihtuvakorkoisten rahoitusvelkojen
osalta liikkeeseenlaskusta seuraavaan koronmak-
supdivaan ja kiintedkorkoisten osalta erdpaivaan.
Vuodesta 2015 lahtien yhtid on soveltanut vaihtuvakor-
koisten saamistodistusten osalta periaatetta jaksottaa
emissioero erdpaivaan asti. Edelleen vallitsevassa
markkinatilanteessa rahoitusvaran emissioeron ei
katsota johtuvan markkinakorkojen muutoksesta, vaan
paaosin luottoriskista. Sijoituksen arvo ei palaudu
nimellisarvoon, kun sen korko tarkistetaan markkina-
korkojen mukaiseksi, jolloin jaksottaminen seuraavaan
koronmaksupaivaan ei ole perusteltua. Yhtio arvioi
markkinatilanteen muutosten vaikutusta jaksottamis-
periaatteeseen ja sen soveltamiseen sdannollisesti.
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Varoista syntyvat negatiiviset korkotuotot on
esitetty korkokuluina ja veloista syntyvat negatiiviset
korkokulut korkotuottoina. Korkotuottoihin kirjataan
varoja suojaavien johdannaisten korkotuotot ja -kulut
ja korkokuluihin kirjataan velkoja suojaavien johdan-
naisten korkotuotot ja -kulut.

Palkkiotuotot ja -kulut

Palkkiotuotot sisaltda palkkiotuotot rahoituksen
neuvonantopalveluista ja muita saatuja palkkioita.
Palkkiokulut sisdltda maksetut takauspalkkiot, saily-
tyspalkkiot ja varainhankintaohjelmien paivityskulut.
Palkkiotuotot ja -kulut kirjataan palvelun suorittami-
sen yhteydessa.

Suojauslaskennan nettotulos

Suojauslaskennan nettotulos siséltda suojauslasken-
nassa olevien rahoitusvarojen, -velkojen ja niita suo-
jaavien johdannaissopimusten nettotuloksen kdypaan
arvoon arvostamisesta suojatun riskin osalta. Valuut-
tamaaraisten suojauskohteiden ja niitd suojaavien
johdannaisten osalta valuuttakurssiero on esitetty
valuuttatoiminnan nettotuotoissa.

Arvopaperikaupan ja valuuttatoiminnan nettotuotot
Arvopaperikaupan nettotuotot sisdltaa kayvan arvon
optiolla arvostettavien erien kdyvan arvon muutoksen,
suojauslaskentaan kuulumattomien johdannaisten
kdyvan arvon muutoksen seka ndiden erien myyntivoi-
tot ja -tappiot. Valuuttatoiminnan nettotuotot sisaltaa
kaikkien valuuttamaaraisten erien osalta realisoitu-
mattomat ja realisoituneet kurssierot. Myds suojaus-
laskennan suojauskohteiden ja suojausinstrumenttien
valuuttakurssierot esitetdan tdssa erassa.

TYOSUHDE-ETUUDET

Yhtion palkitsemisjarjestelma on kokonaisuudes-
saan maksuperusteinen ja sen kuvaus on saatavissa
Internet-osoitteesta www.kuntarahoitus.fi. Eldketurva
on hoidettu ulkopuolisen eldkevakuutusyhtion kautta.
Eldkejarjestelyt luokitellaan maksupohjaisiksi jarjes-
telyiksi. Eldkejarjestelyihin tehdyt suoritukset kirja-
taan tulosvaikutteisesti silla tilikaudella, jota veloitus
koskee.
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TULOVEROT

Konsernin tuloslaskelman erdan Tuloverot kirjataan
konserniyhticiden tulosten perusteella maaraytyvat
suoriteperusteiset verot seka laskennallisten verojen
muutokset IAS 12 -standardin Tuloverot mukaisesti.
Verot merkitaan tuloslaskelmaan, paitsi jos ne liittyvat
muihin laajan tuloksen eriin tai suoraan omaan paa-
omaan kirjattuihin eriin. Talldin myds vero kirjataan
vastaavasti muihin laajan tuloksen eriin tai suoraan
omaan padaomaan. Kauden verotettavaan tuloon pe-
rustuvat verot lasketaan niiden verolakien perusteella,
jotka on tilinpaatospaivaan mennesséa saadetty tai
kdytannossa hyvaksytty.

Laskennalliset verot voivat muodostua valiaikai-
sista eroista kirjanpitoarvon ja verotuksellisen arvon
valilla seka verotuksessa vahvistetuista tappiois-
ta. Konsernissa laskennalliset verot muodostuvat
emoyhtiossa tehdyn luottotappiovarauksen seka
poistoeron purkamisesta konsernitilinpaatdksessa
ja myytavissa olevien sijoitusten kdypdan arvoon
arvostamisen arvonmuutoksista. Lisdksi AT1-pddoma-
lainan ja siihen liittyvien liikkeeseenlasku- ja korko-
kulujen kasittelyerosta emon erillistilinpdatoksen ja
konsernitilinpaatoksen valilla aiheutuu laskennallisia
veroja. Laskennalliset verot on esitetty liitetiedossa
18. Laskennalliset verovelat ja -saamiset lasketaan
sen saddetyn verokannan mukaan, jonka ennakoidaan
olevan voimassa véliaikaisen eron purkautuessa.
Mikali laskennallinen vero aiheutuu tase-erista, joiden
muutokset eivat vaikuta tuloslaskelmaan, laskennal-
lisen veron muutosta ei kirjata tuloslaskelmaan, vaan
muihin laajan tuloksen eriin.

KERTALUONTEISET ERAT

Tavanomaiseen liiketoimintaan kuulumattomat tapah-
tumat, jotka ovat kooltaan tai luonteeltaan poikke-
uksellisia kasitelldan kertaluonteisina erina. Vuoden
2017 tai vertailuvuoden 2016 tuloslaskelmat tai rahoi-
tuslaskelmat eivat sisélla kertaluonteisia eria.
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JOHDON HARKINTAA EDELLYTTAVAT
LAADINTAPERIAATTEET JA ARVIOIHIN
LIITTYVAT KESKEISET EPAVARMUUSTEKIJAT
Tilinpaatoksen laatiminen IFRS-standardien mukaan
edellyttaa tiettyja johdon tekemia arvioita ja oletuksia,
jotka ovat vaikuttaneet tilinpaatoksessa esitettaviin
tuottoihin, kuluihin, varoihin ja velkoihin.

Konsernin keskeiset oletukset koskevat tulevai-
suutta ja tilinpaatospaivan arvioihin liittyvia keskeisia
epavarmuustekijoita ja liittyvat mm. kdyvan arvon
arviointiin ja rahoitusvarojen arvonalentumisiin. Mark-
kinahintatiedon ollessa rajoitettua julkisesti noteeraa-
mattomien rahoitusvarojen tai muiden rahoitusvarojen
arviointi edellyttaa johdon harkintaa. Kdypaan arvoon
arvostamisen periaatteet kuvataan liitetiedossa 5.
Rahoitusvarojen ja velkojen kayvat arvot. Konsernissa
arvioidaan kuukausittain, onko olemassa objektiivista
nayttod, ettd muiden kuin kdypdan arvoon tulosvaikut-
teisesti kirjattujen rahoitusvarojen arvo on alentunut.
Riskienhallintaperiaatteet on kuvattu osana tilinpaa-
tosta.

UUSIEN STANDARDIEN SOVELTAMINEN
Konsernitilinpdatds on laadittu noudattaen samoja
laadintaperiaatteita kuin vuonna 2016, lukuun otta-
matta seuraavia uusia standardeja, tulkintoja ja muu-
toksia olemassa oleviin standardeihin, joita konserni
on soveltanut 1.1.2017 alkaen.

Muutokset IFRS 12:een, Vuosittaiset parannukset
IFRS-standardeihin, muutoskokoelma 2014-2016
(sovellettava 1.1.2017 tai sen jalkeen alkavilla tili-
kausilla). Annual Improvements -menettelyn kautta
standardeihin tehtavat pienet ja vdhemman kiireelli-
set muutokset keratdan yhdeksi kokonaisuudeksi ja
toteutetaan kerran vuodessa. Muutoksella ei ole ollut
vaikutusta Kuntarahoituksen konsernitilinpaatokseen.

Muutokset IAS 7:4an Disclosure Initiative (sovel-
lettava 1.1.2017 tai sen jalkeen alkavilla tilikausilla).
Muutoksilla pyritdan siihen, etta tilinpaatoksen kayt-
tajat voisivat arvioida rahoitustoiminnasta syntyvien
rahavirtavirtavaikutteisten ja ei-rahavirtavaikutteisten
velkojen muutoksia. Muutoksella ei ole ollut merkitta-
vaa vaikutusta Kuntarahoituksen konsernitilinpaatok-
seen.
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Muutokset IAS 12:een Laskennallisten verosaa-
misten kirjaaminen realisoitumattomista tappioista
(sovellettava 1.1.2017 tai sen jalkeen alkavilla tilikau-
silla). Muutokset selventavat, ettd vdhennyskelpoisen
valiaikaisen eron olemassaolo riippuu yksinomaan
omaisuuseran ja sen verotusarvon vertaamisesta tilin-
paatoshetkelld, eika siihen vaikuta mahdolliset tulevat
muutokset omaisuuseran kirjanpitoarvossa tai siina
tavassa, kuinka kirjanpitoarvoa vastaava maara kertyy
tulevaisuudessa. Muutoksella ei ole ollut merkittavaa
vaikutusta Kuntarahoituksen konsernitilinpaatokseen.

Muilla vuonna 2017 voimaan tulleilla tai muute-
tuilla standardeilla ei ollut vaikutusta konsernitilin-
paatokseen.

Tulevilla tilikausilla sovellettaviksi tulevat uudet ja
muutetut standardit seka tulkinnat

Yhtio ei ole vield soveltanut seuraavia, IASB:n jo jul-
kistamia uusia tai uudistettuja standardeja ja tulkin-
toja. Standardit ja tulkinnat otetaan kdyttoon kunkin
standardin ja tulkinnan voimaantulopaivasta ldhtien,
tai mikali voimaantulopdiva on muu kuin tilikauden
ensimmadinen paiva, voimaantulopdivaa seuraavan
tilikauden alusta lukien. IASB julkistamat saannckset,
jotka tulevat voimaan myohemmin kuin 1.1.2017:

IFRS 9 Rahoitusinstrumentit -standardin kayttoonoton
vaikutukset Kuntarahoituksen tilinpaatokseen
1.1.2018 alkaen

IFRS 9 Rahoitusinstrumentit ja siihen tehdyt muutokset
(sovellettava 1.1.2018 tai sen jalkeen alkavilla tilikausil-
la): IFRS 9 korvaa nykyisen IAS 39-standardin. Uuteen
standardiin sisdltyy uudistettu ohjeistus rahoitusinstru-
menttien kirjaamisesta ja arvostamisesta. Tama kattaa
myds uuden, odotettuja luottotappioita koskevan kirjan-
pitokasittelyn mallin, jota sovelletaan rahoitusvaroista kir-
jattavien arvonalentumisten maarittamiseen. Standardin
yleista suojauslaskentaa koskevat sddannokset on myos
uudistettu. IAS 39:n sadnnokset rahoitusinstrumenttien
taseeseen kirjaamisesta ja taseesta pois kirjaamisesta
on sailytetty. Uudella standardilla tulee olemaan vaikutus-
ta yhtion tilinpaatokseen. IFRS 9 -implementointiprojekti
kaynnistettiin yhtidssa vuonna 2016 vaikutusten laajuu-
den arvioinnilla. Vuoden 2017 aikana Kuntarahoitus on
kehittéanyt odotetun luottotappion mallin seka suorittanut
luokittelumuutosten analysointia ja dokumentointia,
laskenta- ja seurantaprosessien pdivitysta seka toteutta-
nut ns. rinnakkaiskayton kesakuun 2017 lopusta lahtien.
IFRS 9 kayttoonottoon liittyva jarjestelmakehitys jatkuu
yhtiossa vuoden 2018 alussa. Kuntarahoituskonsernissa
IFRS 9 -standardi otetaan kayttoon 1.1.2018.
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Luokittelu ja arvostaminen - IFRS 9 -standardin
mukaisesti rahoitusvarat luokitellaan jaksotettuun
hankintamenoon, kdypaan arvoon muiden laajan
tuloksen erien kautta tai kdypaan arvoon tulosvaikut-
teisesti. Rahoitusvarojen luokittelu on riippuvainen
lilketoimintamallista rahoitusvarojen hallinnoinnissa
seka rahoitusvaroihin kuuluvan erdn sopimukseen
perustuvista rahavirtaominaisuuksista. Kuntarahoitus
on tunnistanut kaksi eri liilketoimintamallia rahoitus-
varojen hallinnoissa: ensimmainen liiketoimintamalli
on rahoitusvarojen hallussapito sopimukseen perus-
tuvien rahavirtojen kerdamiseksi ja toinen on liiketoi-
mintamalli, jossa kerdtdan sopimukseen perustuvia
rahavirtoja sekd myydaan rahoitusvaroja. Liiketoimin-
tamallia arvioidessaan yhtio on jakanut rahoitusvarat
ryhmiin sen mukaisesti, miten rahoitusvaroja hallinnoi-
daan liiketoimintatavoitteiden saavuttamiseksi. IFRS 9
-standardin mukaisia liiketoimintamalleja arvioitaessa
yhtid on analysoinut tavoitteitaan rahoitusvarojen
hallinnoinnissa seka johdon raportoinnin siséltda ja
historiallista myyntikayttaytymista.

Varojen liiketoimintamalliin perustuvalla luokittelul-
la ei ole suurta vaikutusta Kuntarahoituksen tuloslas-
kelmaan ja taseeseen. Liiketoimintamallien kautta
valituksi tulevat luokittelut vastaavat melko hyvin IAS
39:n luokittelua. Yhtion antolainauksen liiketoiminta-
mallin tavoite saavutetaan kerddamalld sopimukseen
perustuvia rahavirtoja. Likviditeettisijoitukset ovat osa
lilketoimintamallia, jonka tavoite saavutetaan seka
keraamalla sopimukseen perustuvia rahavirtoja etta
myymalla rahoitusvaroja. Naiden lisaksi rahoitusvara-
erat kuten tilisaldot, rahamarkkinatalletukset, vakuus-
talletussaamiset sekéa repo-ostosopimukset ovat osa
lilketoimintamallia, jonka tavoite saavutetaan keraa-
malla sopimukseen perustuvia rahavirtoja.

Tunnistetun liiketoimintamallin perusteella yhtion
lyhyt- ja pitkdaikainen antolainaus arvostetaan IFRS
9:ssd jaksotettuun hankintamenoon. IAS 39:ssa anto-
lainaus oli valtaosin luokiteltu lainat ja muut saamiset
—luokkaan ja kuntatodistukset seka kuntayritystodis-
tukset erdpaivaan asti pidettaviin sijoituksiin. IFRS
9:n myota aiemmin kdyvan arvon optiolla arvostettu
osuus antolainoista siirtyy jaksotettuun hankintame-
noon arvostettavaksi. Rahoitusvarojen sopimuspe-
rusteisten kassavirtojen osalta suoritetun SPPI-testin
seurauksena strukturoituja korkoehtoja sisaltavia
antolainoja tulee arvostettavaksi kdyp&aan arvoon
tuloksen kautta.
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Likviditeettisijoitusten osalta tunnistetun liiketoi-
mintamallin tavoite saavutetaan seka keraamalla
sopimukseen perustuvia rahavirtoja, ettd myymalla
rahoitusvaroja. N&din ollen nykyiset myytavissa olevat
sijoitukset on liiketoimintamallin perustella kirjattava
kdypdan arvoon laajan tuloksen kautta arvostettavaksi
(FVOCI) myos IFRS 9:ssa. Valtaosa kiintedkorkoisista
saamistodistuksista on yhtion riskienhallintapolitiikan
mukaisesti suojattu koronvaihtosopimuksella. Ndiden
saamistodistusten osalta yhtio tulee soveltamaan
kayvan arvon optiota poistaakseen muuten syntyvan
kirjaamiseen ja arvostamiseen liittyvan epdjohdon-
mukaisuuden ('Accounting mismatch’). IAS 39:ssa
kdyvan arvon optiolla arvostetut sijoitustodistukset
tulevat IFRS 9:ssd arvostettavaksi kdypaan arvoon
laajan tuloksen kautta niiden kuuluessa samaan liike-
toimintamalliin. Yhtion likviditeettisijoitukset sisal-
tadvat myos sijoituksen rahastoon sekd vuonna 2008
erdpaivaan asti pidettaviin uudelleen luokiteltuja saa-
mistodistuksia. Yhtio on suorittanut rahoitusvarojen
sopimusperusteisten kassavirtojen osalta SPPI-testin
arvioidakseen tayttavatko kaikki liiketoimintamallin
rahoitusvarat IFRS 9 -vaatimuksen padaoman palau-
tuksesta ja koron maksusta. Rahasto-osuuksien ja
vuonna 2008 uudelleenluokiteltujen saamistodistus-
ten rahavirtojen ei voida katsoa olevan yksinomaan
paaoman tai koronmaksua, jolloin ne tullaan liiketoi-
mintamallista huolimatta SPPI-testin seurauksena
arvostamaan kaypéaan arvoon tulosvaikutteisesti.

Saamiset luottolaitoksilta tase-erdn sisaltamat
tilisaldot, vakuustalletussaamiset, rahamarkkinatal-
letukset seka repo-ostosopimukset ovat osa liiketoi-
mintamallia, jonka tavoite saavutetaan keraamalla
sopimusperusteisia rahavirtoja. Nain ollen kyseiset
IAS 39:n lainat ja muut saamiset -luokkaan luokitellut
rahoitusvarat tullaan jatkossakin arvostamaan jakso-
tettuun hankintamenoon.

Velkaerien osalta yhtio luokittelee myos IFRS 9:sséa
valtaosan rahoitusveloistaan jaksotettuun hankinta-
menoon. Yhtio tulee kuitenkin soveltamaan kayvan
arvon optiota aiempaa suurempaan osuuteen rahoi-
tusveloista. IAS 39:ssd yhtio on soveltanut kdyvan ar-
von optiota velkojen osalta vain lyhytaikaisiin valuut-
tamaaraisiin velkasitoumuksiin, joiden valuuttariski on
suojattu valuutanvaihtosopimuksella. IFRS 9 kdyvan
arvon option soveltamisen seurauksena velan luotto-
riskin muutoksen vaikutus esitetdan laajan tuloksen
erissd. Valtaosaan jaksotettuun hankintamenoon
luokitelluista rahoitusveloista yhtio tulee jatkossakin
soveltamaan kdyvéan arvon suojauslaskentaa.
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Suojauslaskenta — Kuntarahoitus tulee jatkamaan
portfoliosuojauksessa olevien kiintedkorkoisten ja
pitkiin viitekorkoihin sidottujen antolainojen osalta IAS
39:n mukaista portfoliosuojauslaskentaa. Kiinteédkor-
koisten leasingsopimusten osalta tullaan siirtymaan
IFRS 9 -standardin mukaiseen suojauslaskentaan.
IFRS 9 siirtyméan yhteydessa yhtié luopuu saamisto-
distuksiin sovellettavasta suojauslaskennasta. Kay-
van arvon suojauslaskennan soveltamisen laajuutta
tullaan vahentamaéaan velkaerien osalta kdyvan arvon
option soveltamisen myota. Valuuttaméaaraisten velka-
erien osalta, joihin tullaan soveltamaan kayvan arvon
suojauslaskentaa IFRS 9 mukaisesti, yhtio tulee sovel-
tamaan IFRS 9 sallimaa mahdollisuutta valuuttojen va-
lisen viitekoronvaihtosopimuksen preemion (‘currency
basis spread’) erottamiseen ja tulee jattdmaan sen
suojaussuhteen ulkopuolelle. Néin ollen valuuttojen
vdlisen viitekoronvaihtosopimuksen preemion muu-
tokset nakyvat laajan tuloksen erissé, eivatka aiheuta
tehottomuutta suojaussuhteeseen.

Arvonalentuminen - IFRS 9 -standardin arvonalen-
tumista koskevat vaatimukset perustuvat malliin
odotettavissa olevista luottotappioista nykyisen toteu-
tuneisiin tappioihin perustuvan mallin sijaan. Yleisesti
odotuksena on, ettd IFRS 9 -standardin mukaisesti las-
ketut odotettavissa olevat luottotappiot kasvattavat
standardin kdyttoonoton yhteydessa arvonalentumis-
ten maaraa ja nain ollen pienentavat omaa padomaa
ja heikentavat vakavaraisuutta. Arvonalentumistesti
tehdaan IFRS 9 -standardin mukaisesti kaikille kay-
paan arvoon laajan tuloksen kautta ja jaksotettuun
hankintamenoon arvostettaville rahoitusvaroille,
rahoitusleasingsaamisille seka taseen ulkopuolisille
sitoville luottolupauksille.

Odotettavissa olevien luottotappioiden maarittami-
sessd arvonalentumistestauksen piirissa olevat varat
luokitellaan kolmeen eri tasoon. Taso 1 sisaltda varat,
jotka eivat ole luottoriskiltddn merkittavasti kasva-
neet. Tasolle 2 luokitellaan sellaiset varat, joiden luot-
toriski on merkittavasti kasvanut ja tasolle 3 sellaiset
varat, jotka tayttavat laiminlyonnin (default) méaaritel-
man. Laiminlydnnin méaaritelma on yhtendinen yhtion
vakavaraisuuslaskennan ja riskienhallinnan kanssa.
Tasolla 1 varaus vastaa 12 kuukaudelta odotettavissa
olevaa luottotappiota. Tasoilla 2 ja 3 varaus vastaa
koko voimassaoloajalta odotettavissa olevia luotto-
tappioita. Taman hetkisen analyysin perusteella suurin
osa yhtion varoista sisaltyy tasoon 1. Yhti6 on kehit-
tanyt alkuvuoden 2017 aikana odotettavissa olevien
luottotappioiden laskentaan mallin sekd kehittanyt
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samalla asiakasanalyysitydkalujaan, jotta kaikki tarvit-
tavat syottotiedot odotettujen luottotappioiden malliin
saadaan huomioitua. Odotettu luottotappio lasketaan
kayttden kaavaa Probability of Default * Loss Given
Default * Exposure At Default sekd mallinnettuja riski-
parametreja. Laskettaessa lainasalkun tappio-osuutta
(LGD) yhti6 huomioi lainoihin mahdollisesti liittyvat
kunnan tai valtion takaukset, jotka pienentévat tap-
pio-osuuden maarda. Odotetut luottotappiot diskon-
tataan raportointihetkeen kayttaen efektiivista korkoa
tai sen approksimaatiota.

Siirrot tason 1 ja tason 2 valilla perustuvat siihen,
onko luottoriskin maara kasvanut merkittavasti alku-
perdisen kirjaamishetken ja raportointihetken vélilla
(significant increase in credit risk). Yhtio kayttaa
tiettyja kriteereita arvioidessaan, onko luottoriski kas-
vanut merkittavasti alkuperdisen kirjaamisen jalkeen.
Jos jokin seuraavista tekijoista osoittaa, etta luotto-
riskin maara on merkittavasti kasvanut, niin sopimus
siirretdan tasolta 1 tasolle 2:

+ Kynnysarvot luottoriskin merkittavaan kasvuun,
jotka perustuvat luottotappiotodennakoisyyden
prosentuaaliseen seka absoluuttiseen muutokseen
suhteessa alkuperédiseen tasoon

+ Tietyt kvalitatiiviset tekijat tayttyvat,
kuten rahoitusvaraan on tehty lainanhoitojousto

+ Rahoitusvara, jonka suoritukset ovat olleet yli 30
paivaan erdantyneina

Siirrot tason 2 ja tason 3 valilla perustuvat siihen,
onko rahoitusvara luottoriskin johdosta arvoltaan
alentunut. Rahoitusvara on arvoltaan alentunut,
mikali objektiivista ndyttod on asiasta. Rahoitusvarat
voivat siirtya takaisin alemmalle tasolle tietyn koea-
jan jalkeen ja tiettyjen kriteerien taytyttya. Kaytetty
l[aiminlyonnin méaaritelma (definition of default) vastaa
yhtion riskienhallinnassa kaytettyd maaritelmaa.
Odotettavissa olevien luottotappioiden maarittami-
sessd huomioidaan menneiden tapahtumien lisdksi
my&s tulevien tapahtumien ennusteita (forward loo-
king information). Tulevaisuuteen katsovan informaa-
tion soveltaminen odotettavissa olevien luottotappioi-
den mallissa vaatii yhtiolta harkintaa. Liséksi mallissa
on huomioitu merkityksellisia makroekonomisia
muuttujia, joiden ennusteet on sisallytetty makroeko-
nomisiin skenaarioihin.

* Kyseista sdannosta ei ole hyvaksytty sovellettavaksi EU:ssa 27.11.2017.
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Vaikutus omaan padaomaan siirtymavaiheessa
1.1.2018 - Kuntarahoitus on arvioinut odotettavissa
olevien luottotappioiden varauksen maaraa ja arvio
on, etta siirtymavaiheessa varaus on enintaan -3
miljoonaa euroa ja néin ollen silld ei ole merkittavaa
vaikutusta yhtion tulokseen eika vakavaraisuuteen.
Siirtymahetkella kirjattava varaus pienentdd omaa
pddomaa.

Muiden IFRS 9 -standardin soveltamisen vaikutus-
ten arvioidaan pienentdvdan omaa pddaomaa noin 20-30
miljoonaa euroa.

Muutokset IFRS 9:dan: Prepayment Features with
Negative Compensation* (Alustava suomenkielinen
otsikko: Ennen erdpdivaa tapahtuvaa maksua koske-
vat ominaisuudet, joihin liittyy negatiivinen kompen-
saatio) (sovellettava 1.1.2019 tai sen jalkeen alkavilla
tilikausilla). Muutokset mahdollistavat joidenkin,
ennen erdpaivaa tapahtuvan maksun mahdollistavien
rahoitusinstrumenttien arvostamisen jaksotettuun
hankintamenoon.

Muut IFRS-standardit

IFRS 15 Myyntituotot asiakassopimuksista, IFRS 15:n
voimaantuloaika ja Selvennyksia IFRS 15:een (sovel-
lettava 1.1.2018 tai sen jalkeen alkavilla tilikausilla):
Uusi standardi korvaa nykyiset IAS 18- ja IAS 11-stan-
dardit ja niihin liittyvat tulkinnat. IFRS 15 sisdltaa
viisivaiheisen ohjeistuksen myyntituottojen kirjaami-
sesta: mihin maaraan ja milloin myyntituotot kirjataan.
Myynti kirjataan méaaraysvallan siirtymisen perusteella
joko ajan kuluessa tai yhtena ajankohtana. Standardi
lisdd myos esitettdvien liitetietojen maaraa. Muu-
toksilla ei ennakoida olevan merkittavaa vaikutusta
yhtion konsernitilinpaatokseen.

Muutokset IFRS 15:een Myyntituotot asiakasso-
pimuksista - Clarifications to IFRS 15 Revenue from
Contracts with Customers (sovellettava 1.1.2018
tai sen jalkeen alkavilla tilikausilla). Selvennykset
on sisdllytetty edelld kuvattuun IFRS 15 vaikutusten
arviointiin.
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IFRS 16 Vuokrasopimukset (sovellettava 1.1.2019
tai sen jalkeen alkavilla tilikausilla). Uusi standardi
korvaa IAS 17 -standardin ja siihen liittyvat tulkin-
nat. IFRS 16 -standardi edellyttdaa vuokralle ottajilta
vuokrasopimusten merkitsemista taseeseen vuokran-
maksuvelvoitteena seka siihen liittyvdna omaisuuse-
rand. Taseeseen merkitseminen muistuttaa paljon IAS
17:n mukaista rahoitusleasingin kirjanpitokasittelya.
Taseeseen merkitsemisestd on kaksi helpotusta, jotka
koskevat lyhytaikaisia enintdan 12 kuukautta kestavia
vuokrasopimuksia seka arvoltaan enintdaan noin USD
5 000 olevia hyddykkeita. Vuokralle antajien kirjanpi-
tokasittely tulee sdilymaan suurelta osin nykyisen IAS
17:n mukaisena. Muutoksilla ei odoteta olevan merkit-
tavaa vaikutusta yhtion konsernitilinpdatokseen.

Muutokset IFRS 10:een Konsernitilinpaatos ja IAS
28:een Sijoitukset osakkuus- ja yhteisyrityksiin — Sale
or Contribution of Assets between an Investor and its
Associate or Join Venture (voimaantuloa on toistai-
seksi lykatty eika voimaantulon ajankohtaa ole paatet-
ty). Standardimuutoksella tarkennetaan ohjeistusta,
kun kyseessd on omaisuuserien myynti tai panos
sijoittajan ja sen osakkuus- tai yhteisyrityksen valilla.
Muutoksella ei ennakoida olevan vaikutusta yhtion
konsernitilinpaatokseen.

Tulkinta IFRIC 22 Ulkomaanrahan maaraiset liiketoi-
met ja etukéateisvastike (sovellettava 1.1.2018 tai sen
jalkeen alkavilla tilikausilla). Kun ulkomaanrahan méaa-
rdinen — omaisuuseraan, kuluun tai tuottoon liittyva
- ennakkosuoritus maksetaan tai vastaanotetaan, IAS
21 Valuuttakurssien muutosten vaikutukset -standardi
ei ota kantaa siihen, miten kyseisen eran muuntami-
sen toteutumispaiva maaritetdan. Tulkinta selventas,
ettd toteutumispadiva on se padiva, jolloin yhteis6 alun
perin kirjaa ennakkosuorituksesta ennakkomaksun
tai tuloennakon. Liiketoimen muodostuessa useista
ennakkosuorituksista, toteutumispaiva maaritetaan
erikseen kullekin yksittéiselle suoritukselle. Muutok-
sella ei ennakoida olevan vaikutusta yhtion konserniti-
linpaatokseen.
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Muutokset IAS 40:44n Sijoituskiinteistojen siirrot
(sovellettava 1.1.2018 tai sen jalkeen alkavilla tilikau-
silla). Muutokset selventéavat, ettd johdon aikomusten
muuttuminen ei yksindan osoita sijoituskiinteiston
kayttotarkoituksen muuttumista. Kayttotarkoituksen
muutosta osoittavat esimerkit standardissa on myos
muutettu niin, ettad ne viittaavat myos rakenteilla ole-
vaan kiinteistoon samoin kuin valmiiseen kiinteistoon.
Muutoksella ei ennakoida olevan vaikutusta yhtion
konsernitilinpaatokseen.

Vuosittaiset parannukset IFRS-standardeihin, muu-
toskokoelma 2014-2016 (1.1.2018 tai sen jalkeen
alkavilla tilikausilla): Annual Improvements -menette-
lyn kautta standardeihin tehtavat pienet ja vdahemman
kiireelliset muutokset kerataan yhdeksi kokonaisuu-
deksi ja toteutetaan kerran vuodessa. Muutokset
koskevat IFRS 1 ja IAS 28 -standardeja. Muutosten
vaikutukset vaihtelevat standardeittain, mutta ne eivat
ole merkittavia.

IFRIC 23 Tuloverokasittelyja koskeva epéavar-
muus (sovellettava 1.1.2019 tai sen jalkeen alkavilla
tilikausilla). Tulkinta selvent&a kirjanpitokasittelya
tilanteessa, jossa yhteison verotuksellinen ratkaisu
odottaa vield veroviranomaisen hyvaksymista. Olen-
nainen kysymys on arvioida, tuleeko veroviranomainen
hyvaksymaan yhteison tekeman valitseman ratkaisun.
Tata harkittaessa oletetaan, ettéd veroviranomaisella
on paasy kaikkeen asiaan kuuluvaan tietoon arvioides-
saan ratkaisua.

Vuosittaiset parannukset IFRS-standardeihin*,
muutoskokoelma 2015-2017 (sovellettava 1.1.2019
tai sen jalkeen alkavilla tilikausilla): Annual Impro-
vements -menettelyn kautta standardeihin tehtavat
pienet ja vdhemman kiireelliset muutokset kerdtaan
yhdeksi kokonaisuudeksi ja toteutetaan kerran vuo-
dessa. Muutokset koskevat IFRS 3, IFRS 11, 1AS 12 ja
IAS 23 -standardeja.

Muilla tulevilla tilikausilla sovellettaviksi tulevilla
standardeilla ja tulkinnoilla ei arvioida olevan vaiku-
tusta konsernin tilinpaatokseen.
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LIITE 2. RISKIENHALLINNAN PERIAATTEET JA KONSERNIN RISKIASEMA

RISKIENHALLINNAN YLEISET PERIAATTEET
Kuntarahoituksen liiketoiminta edellyttaa riittavia
riskienhallintamekanismeja, joilla varmistetaan yhtion
riskiaseman sdilyminen hallituksen vahvistamissa
puitteissa. Kuntarahoitus soveltaa riskienhallinnas-
saan hyvin konservatiivisia periaatteita. Tavoitteena
on kokonaisriskiaseman sdilyttdminen niin matalalla
tasolla, ettd yhtion hyvaa luottoluokitusta (Aa1/AA+)
ei vaaranneta.

Kuntarahoitus kartoittaa sdanndéllisesti toimintaan-
sa liittyvia riskeja ja kehittda jatkuvasti menetelmia
riskien tunnistamiseksi ja hallitsemiseksi. Riskeja
arvioidaan saannollisesti toteutettavien riskianalyy-
sien avulla. Analyysien tavoitteena on tunnistaa toi-
mintaympdariston muutosten mukanaan tuomia uusia
haasteita ja riskeja seka priorisoida riskit ja niiden
hallinta analyysien tulosten perusteella. Yhti6 suo-
jautuu ja vahentaa tunnistamiaan riskeja vakuuksilla,
takauksilla, johdannaisilla, vakuutuksilla ja aktiivisella
riskien hallinnalla. Kuntarahoituksella ei ole arvionsa
mukaan vastuita, joihin sisaltyy wrong-way-riskia (vas-
tapuolen maksukyvyttomyyden todennékdisyydella on
positiivinen korrelaatio yleisten markkinariskitekijoi-
den kanssa).

Kuntarahoitus kehitti vuonna 2016 riskienhallinnan
menetelmidan vahvistamalla aiempaa yksityiskoh-
taisemman ja selkedmman Riskinottohalukkuuden
viitekehyksen (Risk Appetite Framework). Viitekehysta
paivitetddn saannodllisesti, vahintaan kerran vuodessa
ja dokumentin hyvdksyy Kuntarahoituksen hallitus.
Riskinottohalukkuuden viitekehys auttaa yhticta:

1. Tehokkaasti tunnistamaan, arvioimaan ja
hallitsemaan strategiasta |ahtdisin olevia riskeja
seka sisdisia riskeja

2. Madrittelemaan ja paattamaan riskin maarasta,
jonka yhtio kykenee ja haluaa kantaa toteuttaes-
saan liiketoimintastrategiaansa, seka aktiivisesti
kommunikoimaan siit3,

3. Edistdmaan keskustelua yhtion riskinottohalukkuu-
desta ja luomaan vaikuttavaa ja uskottavaa kes-
kustelua ja paatosten haastamista koskien liiketoi-
mintaa ja riskien ottamiseen liittyvia paatoksia.

KUNTARAHOITUS OYJ

Viitekehys on linkitetty seka lyhyen etta pitkdn aikava-
lin strategisiin suunnitelmiin, pddomaan ja talouteen
liittyviin suunnitelmiin, elvytyssuunnitelmaan (reco-
very plan) ja palkitsemispolitiikkaan. Viitekehys on
taysin linjassa ICAAP:n (Internal Capital Adequacy
Process) ja ILAAP:n (Internal Liquidity Adequacy
Process) kanssa.

Kuntarahoitus tekee vuosittain kokonaisvaltaisen
stressitestauksen, joka toteutetaan yhteistyossa
riippumattoman ulkopuolisen tahon kanssa. Yhtion
riskienhallinta ja liiketoimintayksikot osallistuvat
stressitestiskenaarioiden suunnittelemiseen. Loppu-
vuonna 2017 suoritetun testauksen paatavoitteena oli
analysoida Kuntarahoituksen vakavaraisuuden kehi-
tystd ajanjaksolla 2017-2023. Testauksen kohteina
olivat liiketoiminta-, markkina- ja luottoriskit ja ndiden
arvioidut taloudelliset vaikutukset eri olosuhteissa.
Testi sisdlsi myOs ns. kdadnteisen stressitestin, jossa
analysoitiin poikkeuksellisten olosuhteiden kehitys-
kulkuja, joissa yhtion pddomatilanne voisi pudota
kriittisen alhaiselle tasolle. Testin tulokset osoittivat
aiempien vuosien tapaan, ettd nykyisilla vakavarai-
suusvaatimuksilla yhtion oman pddoman taso on
tarkastellun ajanjakson aikana riittdva myos erittain
epdasuotuisien olosuhteiden vallitessa. Lisdksi yhtion
omien varojen osuus taytti myos ennakoidun 3 pro-
sentin véhimmaisomavaraisuusvaatimuksen (leverage
ratio).

Yhtion riskiasemassa ei tapahtunut olennaisia
muutoksia vuoden 2017 aikana. Riskit pysyivat ase-
tettujen limiittien puitteissa, ja yhtion arvion mukaan
riskienhallinta on tayttanyt sille asetetut vaatimukset.
Yhtion riskiasemasta raportoidaan saannollisesti
hallitukselle osana kuukausittaista riskiraportointia.
Lisaksi riskienhallintajohtaja esittda vahintaan puo-
livuosittain hallituksen riskivaliokunnalle laajemman
kokonaiskatsauksen yhtion riskiasemasta suhteessa
eri riskialueisiin.

* VUOSIKERTOMUS 2017
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RISKIEN- JA VAKAVARAISUUDENHALLINNAN
ORGANISOINTI

Kuntarahoituksen riskienhallinnan yleisista periaat-
teista, limiiteista ja mittaamistavoista paattaa yhtion
hallitus. Hallituksen riskivaliokunnan tehtévéana on
avustaa hallitusta yhtion riskistrategiaa ja riskinot-
toa koskevissa asioissa sekéd sen valvonnassa, etta
yhtiossa noudatetaan hallituksen paattamaa riskistra-
tegiaa. Riskienhallinnan tarkoituksena on varmistaa,
ettd antolainauksen, varainhankinnan ja sijoitustoi-
minnan sekd muun liiketoiminnan riskit ovat yhtenevat
Kuntarahoituksen matalan riskiprofiilin kanssa, joka
on madritelty Risk Appetite Frameworkissa ja muissa
riskienhallinnan politiikoissa. Hallitus katsoo, etta
yhtiolla on toimintansa luonteen ja riskisyyden edellyt-
tamat riittavat riskienhallintajarjestelyt.

Kuntarahoituksella on yhtion koko toiminnan katta-
va riskienhallintaorganisaatio, joka pitda sisallaan eri
osastojen ja paatoksentekoelinten selkeat tehtavat ja
vastuut.

Liiketoimintayksikoista riippumaton Riskienhallin-
tatoiminto, joka toimii toisena puolustuslinjana (2nd
line of defence), vastaa riskienhallinnan periaatteista
ja prosesseista riskienhallintajohtajan johdolla. Yhtion
Padgomamarkkinat-toiminto (ensimmainen puolus-
tuslinja) vastaa konsernin taseen korkoriskiaseman
hallinnasta toteuttamalla markkinatransaktioita hal-
lituksen asettamien limiittien puitteissa. Riskiasema
ja limiittien kdyttoasteet raportoidaan saanndllisesti
yhtion johtoryhmalle ja hallitukselle. Vakavaraisuutta
koskevista periaatteista ja omien varojen rakenteesta
vastaa yhtion Laskenta ja raportointi-osasto talousjoh-
tajan johdolla. Sdantelyn noudattamista (compliance)
valvoo Compliance —toiminto (toinen puolustuslinja).
Sisédinen tarkastus (kolmas puolustuslinja) tarkastaa
saanndllisesti toiminnan eri osa-alueita.
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STRATEGISET RISKIT

Strategisella riskilla tarkoitetaan sitd, ettd Kuntarahoi-
tus valitsisi vaaran strategian pyrkiessaan taloudelli-
sesti tulokselliseen toimintaan tai etta yhtio ei pystyisi
sopeuttamaan valittua strategiaa toimintaympariston
muutoksiin. Konsernin strategisten riskien hallinta
perustuu jatkuvaan seurantaan ja analyyseihin asi-
akkaiden tarpeista, ennusteisiin markkinoiden kehi-
tyksesta seka kilpailutilanteen ja toimintaympariston
muutosten analysointiin. Riskeja ja niiden merkitta-
vyyttd arvioidaan vuosittain osana strategiaprosessia
seka johtoryhmaén toteuttaman vuosittaisen arvioinnin
yhteydessda. Nykyinen strategia ulottuu vuoteen 2022,
ja sita paivitetaan vahintdan vuosittain.

LUOTTORISKI
Luottoriskilla tarkoitetaan sitd mahdollisuutta, ettd so-
pimusvastapuoli ei suoriudu sitoumuksistaan yhtiélle.
Kuntarahoituksen asiakkaita ovat kunnat, kuntayh-
tymat, niiden maardysvallassa olevat yhteisot seka
Asumisen rahoitus- ja kehittamiskeskuksen ARAnN ni-
medmat yleishyodylliset yhteisot ja kohteet. Kuntara-
hoitus voi myontda luottoja ja leasingrahoitusta ilman
erillistéd vakuutta ainoastaan suoraan kunnalle tai kun-
tayhtymalle. Muille luotoille vakuudeksi hyvaksytaan
vain kunnan tai kuntayhtyman omavelkainen takaus,
niiden taytetakaus tai valtion taytetakaus. Kun lai-
nassa on kunnan tai valtion tdytetakaus edellytetaan
luotolle ensisijainen kiinnitys. Ensisijaisen kiinnityksen
maaran on oltava 1,2 kertaa luoton mé&éara. Naiden
takausten kaytto luottoriskia pienentavana menetel-
mana mahdollistaa sen, ettd kaikki mydnnetyt luotot
luetaan vakavaraisuuslaskennassa nollariskiluokkaan.
Yhti6 ei kanna leasingkohteiden jdanndsarvoriskia.
Kuntarahoituksella ei ole ollut toimintansa aikana
luottotappioita asiakkaidensa rahoituksessa. Yhticlla
ei ole asiakaskohtaisia limiitteja, koska kaikki luoton-
anto on vakavaraisuuslaskennassa nollariskiluokan
asiakkaille. Yhtio kuitenkin analysoi saanndollisesti
asiakkaidensa luottoriskia ja maksukayttaytymista.
Luottoriskida Kuntarahoitukselle aiheutuu myds
etukateisvarainhankintasijoituksista ja johdannais-
instrumenteista. Vastapuolten valinnassa sovelle-
taan luottoriskin arvioinnin osalta yhtion hallituksen
hyvaksymia, ulkoiseen luottoluokitukseen perustuvia
periaatteita ja limiitteja. Luottoriskin seurannassa
kaytetadn saamistodistusten nimellisarvoja ja johdan-
naisten luottovasta-arvoja (kdyvan arvon menetelma).
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TASEEN JA SITOVIEN LUOTTOLUPAUSTEN VASTUUARVOT

Saamiset

yleisolta Sitovat
31.12.2017 ja julkis- Saamiset Saamis- luotto-
(1000 €) Yhteensa yhteiso6ilta luottolaitoksilta todistukset lupaukset
Julkisyhteisot 12 947 021 9672 506 = 2 506 927 767 588
Yritykset ja asuntoyhteisot 13024 370 11 598 759 - 87 670 1337 941
Voittoa tavoittelemattomat yhteisot 394 258 379 581 = = 14 677
Luottolaitokset 5144 550 - 1251 391 3893159 -
Muut 6 478 = = 6478 =
Yhteensa 31516 678 21 650 847 1251 391 6 494 234 2120 206

Saamiset

yleisolta Sitovat
31.12.2016 jajulkis- Saamiset Saamis- luotto-
(1000 €) Yhteensa yhteisoilta luottolaitoksilta todistukset lupaukset
Julkisyhteisot 13 535122 9770 593 - 2960 638 803 891
Yritykset ja asuntoyhteisot 12192 342 11 051 611 - 91 012 1049 719
Voittoa tavoittelemattomat yhteisot 403 243 373535 - - 29 708
Luottolaitokset 4830180 - 438 811 4391 369 -
Muut 26 419 - - 26 419 -
Yhteensa 30987 306 21195739 438 811 7 469 437 1883319

Kuntarahoitus rajoittaa johdannaissopimuksista
syntyvaa luottoriskia solmimalla lisavakuus-
sopimuksia (ISDA/Credit Support Annex)
johdannaisvastapuolten kanssa. Yhtiélla on

49 voimassa olevaa lisdvakuussopimusta, joista
37 vaatii paivittaista vakuuksien vaihtoa. Lisdksi
yhti6lla on Kuntien takauskeskuksen myontamia
takauksia joidenkin vastapuolten johdannais-
sopimusten vastapuoliriskien pienentdmiseksi.
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JOHDANNAISSOPIMUSTEN NIMELLISARVON

JAKAUTUMINEN VASTAPUOLEN
LUOTTOLUOKITUKSEN MUKAAN

(1 000 €) 31.12.2017 31.12.2016
Suomalaiset kunnat 2 007 231 2110387
Keskusvastapuoli 10 241 247 2877 791
AAA = -
AA 15810173 14512222
A 28859102 36513128
BBB 4472 630 5464 418
Yhteensa 61390383 61477 946

CSA-SOPIMUSTEN PERUSTEELLA ANNETUT

JA SAADUT KATEISVAKUUDET

(1 000 €) 31.12.2017 31.12.2016
Annetut vakuudet -1 227170 -421 600
Keskusvastapuolille annetut

vakuudet -148 205 -49 838
Saadut vakuudet 699 780 2157 680
Nettovakuus -675 595 1686 242
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Johdannaiskaupan vastapuoliin sovelletaan luotto-
kelpoisuuden huomioon ottavia vastapuoliriskikor-
jauksia (Credit Valuation Adjustment, CVA) ja Kunta-
rahoituksen omaa luottoriskikorjausta (Debt Valuation
Adjustment, DVA). CVA lasketaan johdannaisvasta-
puolikohtaisesti simuloimalla Kuntarahoituksen odo-
tetut positiiviset vastuut koko portfolion juoksuajalle
ottaen huomioon vastapuolen maksukyvyttomyyden
todenndkdisyyden ja tappio-osuuden, joka arvioi-
daan menetettdavan mahdollisessa tappiotilanteessa.
Vastapuolen luottoriskin oikaisun laskennassa kay-
tetdan syottotietoina mm. CSA-sopimuksien tietoja,
markkinoilla yleisesti kdytossa olevia oletuksia mak-
sukyvyttomyydestéa aiheutuvan todenndkdisen tappion
osalta seka historialliseen luottoluokitusmatriisiin
perustuvia odotettavissa olevia maksukyvyttomyyden
todenndkoisyyksia. Vastaavasti maaritellaan DVA
perustuen Kuntarahoituksen odotettuihin negatiivisiin
vastuisiin ottaen huomioon Kuntarahoituksen maksu-
kyvyttomyyden todennékdisyyden ja tappio-osuuden.
Kuntarahoitus siirtyi toukokuussa 2016 ns.
EMIR-asetuksen mukaiseen OTC-johdannaissopimus-
ten keskusvastapuoliselvitykseen. Toimintamallissa
johdannaisten vastapuoleksi muuttuu paivittdisen sel-
vitysprosessin paatteeksi keskusvastapuoli. Jarjeste-
lyn tarkoituksena on vahentaa yksittaisiin vastapuoliin
liittyvia riskeja. Kuntarahoitus kayttda kahta globaalia
pankkia keskusvastapuoliselvityksessa maaritysosa-
puolena eli clearing broker —palveluiden tarjoajana.

KUNTARAHOITUS OYJ
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MARKKINARISKI

Markkinariski tarkoittaa sitd, etta yhtidlle syntyisi
tappio, jos markkinahinta tai sen volatiliteetti muuttu-
vat yhtion kannalta epaedulliseen suuntaan. Markki-
nariskeja ovat korko-, valuuttakurssi-, osakekurssi- tai
muu hintariski. Kuntarahoitus hallitsee liiketoiminnas-
ta syntyvaa korkoriskid johdannaissopimusten avulla.
Korkoriskia syntyy padasiassa euribor-korkojen korko-
sidonnaisuuden eroista taseen saamisten ja velkojen
valilla. Valuuttakurssiriskiltd suojaudutaan vaihta-
malla johdannaissopimuksilla kaikki valuuttamaarai-
nen varainhankinta ja sijoitukset euromaaraiseksi.
Yhtiolla ei kdytannossa ole valuuttakurssiriskida. Myos
muilta markkinariskeiltd suojaudutaan johdannais-
sopimuksilla. Johdannaissopimuksia voidaan solmia
vain suojaustarkoituksessa.

* VUOSIKERTOMUS 2017
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VARAINHANKINNAN JAKAUTUMINEN KOTI- JA ULKOMAAN RAHAN MAARAISIIN ERIIN

31.12.2017

(1 000 €) Kotimaan raha Ulkomaan raha Yhteensa
Velat luottolaitoksille 3860 290 42 190 3902 480
Velat yleisélle ja julkisyhteisdille 393 161 253 398 646 558
Yleiseen liikkeeseen lasketut velkakirjat 3530439 22 773 522 26 303 961
Yhteensa 7 783 890 23 069 109 30853000
VELKOJEN VALUUTTAJAKAUMA TASEARVOILLA JA SUOJAUS

31.12.2017 Muut

(1000 €) usb JPY GBP CHF valuutat Yhteensa
Pitkaaikainen varainhankinta 9 324 063 3592093 985 231 1485 552 3848825 19235764
Lyhytaikainen varainhankinta 3608134 - 225212 - - 3833 346
Valuuttariski yhteensa 12 932 197 3592093 1210 443 1485 552 3848825 23069 109
Suojaavat johdannaiset -12932197 -3592093 -1210443 -1485552 -3848825 -23069 109
Suojaamaton valuuttariski - - - - - -
VARAINHANKINNAN JAKAUTUMINEN KOTI- JA ULKOMAAN RAHAN MAARAISIIN ERIIN

31.12.2016

(1 000 €) Kotimaan raha Ulkomaan raha Yhteensa
Velat luottolaitoksille 5268 229 94 088 5362317
Velat yleisolle ja julkisyhteisoille 590 874 282 045 872919
Yleiseen liikkeeseen lasketut velkakirjat 2 377 486 22 206 683 24 584 169
Yhteensa 8236 590 22 582816 30819 406
VELKOJEN VALUUTTAJAKAUMA TASEARVOILLA JA SUOJAUS

31.12.2016 Muut

(1000 €) usD JPY GBP CHF valuutat Yhteensa
Pitkdaikainen varainhankinta 9790 352 4106 564 1579 468 1702 558 4264 525 21 443 467
Lyhytaikainen varainhankinta 1139 348 - - - - 1139 348
Valuuttariski yhteensa 10 929 701 4106 564 1579 468 1702 558 4264525 22582816
Suojaavat johdannaiset 10929701 -4106564 -1579468 -1702558 -4264525 -22582816

Suojaamaton valuuttariski - - -
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RAHOITUSVAROJEN JAKAUTUMINEN KOTI- JA ULKOMAAN RAHAN MAARAISIIN ERIIN

31.12.2017

(1 000 €) Kotimaan raha Ulkomaan raha Yhteensa
Kateiset varat 3554182 = 3554182
Saamiset luottolaitoksilta 1245 650 5742 1251 391
Saamiset yleisolta ja julkisyhteisoilta 21 650 847 - 21 650 847
Saamistodistukset 6 287 365 206 869 6 494 234
Osakkeet ja osuudet 9 662 - 9 662
Muut varat 135508 12 697 148 205
Yhteensa 32883213 225 308 33108 521
VAROJEN VALUUTTAJAKAUMA TASEARVOILLA JA SUOJAUS

31.12.2017 Muut

(1000 €) usD JPY GBP CHF valuutat Yhteensa
Saamiset luottolaitoksilta 5239 -1 83 345 76 5742
Saamistodistukset 91 091 18 899 17 948 51193 27 737 206 869
Muut varat 12 697 = = = = 12 697
Valuuttariski yhteensa 109 027 18 898 18 031 51538 27 814 225 308
Suojaavat johdannaiset -96 094 -18 899 -17 948 -51 193 -27 737 -211 872
Suojaamaton valuuttariski 12 933 -1 83 345 76 13 436
RAHOITUSVAROJEN JAKAUTUMINEN KOTI- JA ULKOMAAN RAHAN MAARAISIIN ERIIN

31.12.2016

(1 000 €) Kotimaan raha Ulkomaan raha Yhteensa
Kateiset varat 988 949 - 988 949
Saamiset luottolaitoksilta 432 402 6 131 438 533
Saamiset yleisolta ja julkisyhteisoilta 21195739 - 21195739
Saamistodistukset 7 237 952 231 486 7 469 437
Osakkeet ja osuudet 9 695 - 9 695
Muut varat 58 816 3799 62615
Yhteensa 29 923 553 241 416 30 164 969
VAROJEN VALUUTTAJAKAUMA TASEARVOILLA JA SUOJAUS

31.12.2016 Muut

(1000 €) usD JPY GBP CHF valuutat Yhteensa
Saamiset luottolaitoksilta 5466 7 240 379 40 6131
Saamistodistukset 117 753 48 625 17 536 37102 10 470 231 486
Muut varat 3799 - - - - 3799
Valuuttariski yhteensa 127 018 48 632 17776 37 481 10 509 241 416
Suojaavat johdannaiset -117 753 -48 625 -17 536 -37102 -10 470 -231 486
Suojaamaton valuuttariski 9 265 7 240 379 40 9930
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Yhtiossa on asetettu limiitit seuraaville
markkinariskeille:
+ valuuttapositioriski
+ korkoriski
- Value-at-Risk
- taseen korkoherkkyys (Economic Value)
+ tuloriski
+ etukateisvarainhankintasijoitusten hintariski

Valuuttapositio
Valuuttapositio lasketaan eri valuutoissa olevien
saamisten ja velkojen erotuksena euromaéraisena.

(1000 €) Nettopositio
31.12.2017 13 436
31.12.2016 9930
Value-at-Risk

VaR-luku kuvaa 99 %:n todennakoisyydellad laskettua
10 vuorokauden aikana tapahtuvaa taseen negatiivis-
ta markkina-arvon enimmaismuutosta euroina. Yhtion
kdyttdma VaR-malli mittaa taseen markkinariskeja

eli kdytannossa korkoherkkyyttd, koska yhtio suojau-
tuu kaikelta muulta markkinariskilta. Malli ei mittaa
taseen luottoriskia.

Vuoden Vuoden Vuoden
(1000 €) 31.12. keskiarvo alin ylin
2017 -2 200 -2 995 -1 860 -3750
2016 -3290 -4128 -3290 -5860

Economic Value

Economic Value kuvaa taseen nykyarvon korko-
herkkyytta. Sitd mitataan laskemalla korkoherkkien
kassavirtojen nykyarvon muutosta korkokayran
erilaisilla muutoksilla. Perusskenaarioina kdytetaan
koko korkokayran 200 korkopisteen nousua ja laskua
(korkolattia 0%).

Suhteessa
(1000 €) Vaikutus omiin varoihin
31.12.2017 -5 600 0,44 %
31.12.2016 -6 200 0,56 %
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Tuloriski

Tuloriskilla tarkoitetaan koronmuutosten epaedullista
vaikutusta yhtion korkokatteeseen. Perusskenaa-
riona kaytetdaan koko korkokayran 100 korkopisteen
muutosta. Vaikutusta tarkastellaan suhteessa yhtion
kannattavuuteen ja omien varojen maaraan.

Suhteessa
(1 000 €) Vaikutus korko-katteeseen
31.12.2017 -20 207 10,7 %
31.12.2016 0 0,0%

Vuoden 2017 luvussa on huomioitu antolainoissa oleva
nollakorkolattia-ehto.

Hintariski

Hintariskilla tarkoitetaan mahdollisuutta etukateisva-

rainhankintasijoitusten markkina-arvojen muutokselle
markkinoiden lisdtuottovaateen muuttuessa sijoitus-

kohteen riskin tai markkinoiden riskiherkkyyden muu-
toksen seurauksena. Tuottovaateen muutos lasketaan
99 %:n luottamustasolla.

Suhteessa

Tuottovaateen omiin

(1 000 €) muutos  Vaikutus varoihin

31.12.2017 0,20 %-yks -26 800 2,1 %

31.12.2016 0,50 %-yks -83 399 7.4 %
MAKSUVALMIUSRISKI

Maksuvalmiusriski tarkoittaa sita, etta yhtio ei erapai-
vana kykenisi selviytymaan maksuvelvoitteistaan, joita
rahoitussopimusten toteuttaminen tai muu rahoitus-
toiminta aiheuttaa. Yhtio hallitsee maksuvalmiusriskia
rajoittamalla asiakasrahoituksen ja varainhankinnan
valista keskimaturiteettia. Lisdksi yhtic on asettanut
limiitin kaytettavissa olevan likviditeetin vahimmais-
riittavyydelle (survival horizon). Kuntarahoituksen
hallitus on asettanut maksuvalmiusriskille seuraavat
limiitit: jalleenrahoitus-gap ja vahimmaisaika likvidien
varojen riittavyydelle.

Rahoitusvelkojen nimellisarvot ja tulevat korko-
kassavirrat on muunnettu euroiksi tilinpaatoskurs-
siin. Velat, joissa on ennenaikaisen eraannyttamisen
mahdollisuus, ovat taulukossa sen mukaisessa
maturiteettiluokassa, jolloin erdannyttaminen olisi en-
simmaisen kerran mahdollista. Erd Velat luottolaitok-
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sille sisaltaa CSA-vakuustalletuksia 699 780 tuhatta,
jotka on esitetty maturiteettiluokassa 0-3 kk, vaikka
niiden tosiasiallinen ulosvirtauspéaiva ei ole tiedossa
ja riippuu johdannaisten markkina-arvojen kehitykses-
td. Osa seuraavan 12 kuukauden aikana erdaantyvaksi
esitetystd maarasta on call-ehtoista ja taman hetkisen
call-ennusteen mukaan tasta maarasta ennakoidaan
erdantyvan noin 30-50 %. Yhtio suojaa kaiken varain-
hankinnan euromaaraiseksi ja vaihtuvakorkoiseksi.
Vastaavasti antolainaus suojataan vaihtuvakorkoisek-
si. Johdannaisten kokonaisvaikutuksen arvioimiseksi,
johdannaissaamisten ja -velkojen korot on esitetty

RAHOITUSVELKOJEN MATURITEETTIJAKAUTUMA

KONSERNITILINPAATOS
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yhdella rivilla.

Likvideilla varoilla voidaan maksaa tulevia erdan-
tymisia. Lisaksi yhtiélla on myds hyvin hajautetut
varainhankintaldhteet, jolloin uutta varainhankintaa
on mahdollista tehda eri markkinoilla joustavasti ja
erdantyvan varainhankinnan kattamiseksi yhtio voi
tehda uutta varainhankintaa.

Yhtio on myds Suomen Pankin rahapolitiikan vasta-
puoli. Yhtio on pantannut velkakirjoja Suomen Pankille
ja voi naita vakuuksia vastaan saada keskuspankista
luottoa (konsernin liitetieto 25.)

31.12.2017 (1 000 €) 0-3 kk 3-12 kk 1-5vuotta  5-10 vuotta yli 10 vuotta Yhteensa
Velat luottolaitoksille 723 887 82 188 992 080 1224335 1772738 4795228
Velat yleisélle ja

julkisyhteisoille 63 397 80 650 305032 193 646 115315 758 039
Yleiseen liikkeeseen

lasketut velkakirjat 7 188 833 4513 837 11 922 995 3698975 859 616 28 184 257
Yhteensi 7976 117 4676 674 13 220 107 5116 956 2747 669 33737524
JOHDANNAISTEN MATURITEETTIJAKAUMA

31.12.2017 (1 000 €) 0-3 kk 3-12 kk 1-5vuotta  5-10 vuotta yli 10 vuotta Yhteensa
Johdannaissaamiset 50 377 176 489 473 695 550 167 182 590 1433318
Johdannaisvelat -537 816 -324 615 -1 010 354 -206 494 -136 754 -2216 034
Johdannaissaamisten ja

-velkojen korot 209 142 382079 1148 097 232795 542 065 2514177
Yhteensa -278 297 233 953 611 438 576 467 587 901 1731 461
RAHOITUSVELKOJEN MATURITEETTIJAKAUTUMA

31.12.2016 (1 000 €) 0-3 kk 3-12 kk 1-5vuotta  5-10 vuotta yli 10 vuotta Yhteensa
Velat luottolaitoksille 2274 489 78 721 563 980 1169 587 1764812 5851 589
Velat yleisolle ja

julkisyhteisoille 36 571 176 232 376 097 220 595 113152 922 647
Yleiseen liikkeeseen

lasketut velkakirjat 4 676 960 6 147 547 12 614 496 2091948 683 321 26 214 272
Yhteensa 6 988 020 6 402 501 13 554 573 3482130 2 561 285 32988508
JOHDANNAISTEN MATURITEETTIJAKAUMA

31.12.2016 (1 000 €) 0-3 kk 3-12 kk 1-5vuotta  5-10 vuotta yli 10 vuotta Yhteensa
Johdannaissaamiset 58 149 551 579 1824114 742 671 457 789 3634302
Johdannaisvelat -47 774 -185 837 -1 014 586 -183 305 -245 356 -1 676 859
Johdannaissaamisten ja

-velkojen korot 160 611 355263 1016 462 342 200 987 519 2 862 055
Yhteensa 170 986 721 005 1825989 901 566 1199 952 4819 498
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Likviditeetin hallinta

Yhtio on esittdnyt rahoitusvarojen maturiteettija-
kauman erdaantymisen perusteella liitetiedossa 6.
Maturiteettijakaumassa esitetyista erdantymista riip-
pumatta, yhtiolla on seuraavat varat maksuvalmiuden
hallitsemiseen, jotka voidaan sopimuksen mukaisesta
erdantymisesta huolimatta myyda likviditeettitarpei-
den hallitsemiseksi.

RAHOITUSVARAT MAKSUVALMIUDEN HALLITSEMISEKSI
(1 000 €) 31.12.2017 31.12.2016

Kateiset varat
(sisdltden vaadittaessa
maksettavat talletukset
keskuspankeissa)

3554182 988 949

Saamiset luottolaitoksilta

Vaadittaessa maksettavat
saamiset luottolaitoksilta 8 551

Talletukset - -

Repot = -

Saamistodistukset

Myytévissé oleviksi
rahoitusvaroiksi maaritellyt
saamistodistukset

5628 591 6024134

Kayvan arvon optiolla

kirjatut saamistodistukset 111 785 449 445

Rahasto-osuudet 9635 9668

Yhteensa 9312744 7479726

Saamistodistukset on esitetty liikkeeseenlaskijoiden
perusteella jaoteltuna liitetiedossa 10.
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MARKKINOIDEN LIKVIDITEETTIRISKI
Markkinoiden likviditeettiriski tarkoittaa sitd, etta yhtio
ei kykenisi realisoimaan tai kattamaan positioitaan
markkinahintaan, koska markkinoilla ei ole riittavasti
likviditeettia tai markkinat eivat toimi jonkin

hairion takia.

Yhtio seuraa markkinoiden ja sijoitustuotteiden
likviditeettia jatkuvasti. Lisaksi johdannaissopimuksia
solmittaessa noudatetaan markkinoiden vakiintuneita
standardeja. Lahes kaikki kdypaan arvoon arvostet-
tavien saamistodistusten markkina-arvot lasketaan
markkinoilta saatavien hintanoteerauksien perusteel-
la. Lopuille saamistodistuksista lasketaan markki-
na-arvo kdyttden muuta markkinainformaatiota.

OPERATIIVISET RISKIT

Operatiivinen riski tarkoittaa taloudellista tappion
vaaraa tai muuta haitallista seuraamusta, joka aiheu-
tuu riittdmattdmista tai epaonnistuneista sisdisista
prosesseista, puutteellisista tai epdonnistuneista
menettelytavoista, jarjestelmista tai ulkoisista tekijois-
ta. Operatiivisiin riskeihin sisdltyy myos sisdisen ja
ulkoisen saantelyn noudattamatta jattdmisesta aiheu-
tuva riski (ns. compliance-riski), oikeudelliset riskit ja
maineriski. Operatiiviset riskit voivat toteutua esim.
kustannuksina, korvauksina, maineen menetyksena,
vaarana positio-, riski- ja tulostietona tai toiminnan
keskeytymisena.

Operatiiviset riskit on tunnistettu osana yhtion
toimintoja ja prosesseja. Tama on toteutettu vuo-
sittaisella operatiivisten riskien kartoitusprojektilla,
joka tehdaan osastojen itsearviointina. Operatiivisten
riskien hallinta on toimintojen ja osastojen vastuulla,
minka lisaksi yhtion Riskienhallinta ja Lakiasiat ja
Compliance -toiminnot tukevat toimintoja ja osastoja
tdssa tyossa ja huolehtivat operatiivisten riskien hal-
linnan koordinoinnista yhtiotasolla.

Kuntarahoituksessa on kdytossa useita menetelmia
operatiivisten riskien hallitsemiseksi. Yhtidssa on
voimassa toimintaa ohjaavia hallituksen vahvistamia
sisdisid ohjeita ja naita tdydentavia toimivan johdon
hyvaksymia sisdisia ohjeistuksia. Operatiivisia riskeja
kasitelladn myos hallituksen hyvaksymassa Risk
Appetite Frameworkissa. Keskeiset tydtehtavat ja
prosessit on kartoitettu ja kuvattu. Sisdiset ohjeet ja
prosessit paivitetddn sdanndllisesti, ja niiden noudat-
tamista valvotaan. Liiketoimintayksikdiden, riskien-
hallinnan, back-office -toimintojen, dokumentoinnin
ja kirjanpidon tyotehtavat on eriytetty. Yhtiolla on
riittdvat varamiehitysjarjestelmat keskeisten tehtavien
jatkuvuuden turvaamiseksi. Henkiléston ammattitai-



VUOSI 2017 TOIMINTAKERTOMUS

don yllapitamisesta ja kehittdmisesta huolehditaan
saannollisten kehityskeskustelujen ja koulutussuun-
nitelmien avulla. Kuntarahoituksella on toimintaansa
liittyvat vakuutukset ja vakuutusturvan taso arvioidaan
saanndllisesti. Kuntarahoituksella on liiketoiminnan
jatkuvuussuunnitelma, jolla varaudutaan liiketoimin-
nan keskeytyksiin siten, ettd yhtio pystyy jatkamaan
toimintaansa ja rajoittamaan tappioita erilaisissa
liilketoimintaa kohtaavissa hairidtilanteissa. Vuosittai-
nen operatiivisten riskien kartoitus ja operatiivisten
riskitapahtumien vahinkoilmoitusprosessi tukevat
yhtion jatkuvuussuunnittelua.

Kuntarahoituksen compliance-toiminto seuraa
jatkuvasti yhtion toimintaan vaikuttavan lainsdadan-
non ja viranomaissaantelyn kehitysta ja valvoo, etta
saddntelyssa tapahtuneet muutokset otetaan asianmu-
kaisesti huomioon yhtién toiminnassa. Luottolaitosten
toimintaan liittyva lainsdadanto ja viranomaissaadntely
ovat olleet viime vuodet ja ovat myods tulevaisuudessa
suurien muutosten kohteena, mika asettaa haasteita
yhtion compliance-toiminnalle. Tahan liittyvia riskeja
yhtidssa on pyritty minimoimaan aktiivisella yhtey-
denpidolla viranomaisiin ja etujarjestoihin seka yhtion
sisdisilla compliance-toiminnan jarjestelyilla (ml.
raportointi, vaikutusarviointi).

Yhtiossa on meneilldan mittavia tietojarjestelma-
hankkeita ja liiketoimintaprosesseihin liittyvid hank-
keita, joiden avulla pyritdan parantamaan laatua ja
viranomaisvaatimusten noudattamista seka tehosta-
maan toimintaa. Ndiden projektien laajuuden vuoksi
niihin liittyy operatiivisia riskeja, joita on pyritty mini-
moimaan kehittamalla projektien hallintaan ja seu-
rantaan liittyvid malleja (ml. sdanndllinen raportointi)
seka huolehtimalla riittdvasta resursoinnista. Kehitys-
projekteihin liittyvia riskeja kartoitetaan ja seurataan
saannollisesti. Lisaksi projektit ovat olleet sisdisen
tarkastuksen kohteena.

KUNTARAHOITUS OYJ
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Yhtiossa on kdytossa uusien tuotteiden ja palve-
lujen hyvaksymista koskeva sisdinen prosessi, jonka
tavoitteena on huolehtia, etta uusien tuotteiden ja
palveluiden kehittdmisessa otetaan huomioon kaikki
uuteen tuotteeseen ja palveluun liittyvat olennaiset
riskit ja operatiivista toimintaa koskevat vaatimukset.
Yhtiolla ei ole merkittavia toiminnan ulkoistamista
koskevia jarjestelyja. Olennaisimmat ulkoistusjarjes-
telyt koskevat arvopapereiden sailyttamist4, tietohal-
linnon tukipalveluja ja varakonesalijarjestelyja seka
sisdista tarkastusta.

Operatiivisten riskien toteutumista seurataan
systemaattisella vahinkoilmoitusraportoinnilla, jonka
pohjalta tarvittaessa muutetaan toimintatapoja tai
toteutetaan muita operatiivista riskia pienentavia
toimenpiteitd. Vahinkotapahtumista raportoidaan joh-
toryhmalle ja hallitukselle. Operatiivisista riskeista ei
realisoitunut olennaisia tappioita vuoden 2017 aikana.

* VUOSIKERTOMUS 2017
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LIITE 3. VAKAVARAISUUDEN HALLINNAN PERIAATTEET

Kuntarahoituksen omaa pddomaa koskevat tavoitteet
suhteessa yhtion riskinottoon ja toimintaymparistoon
maadritelldan vuosisuunnittelun yhteydessa. Suunnitte-
luhorisontti ulottuu seuraavaan viiteen vuoteen, jotta
pystytdan ennustamaan liiketoiminnan tuloskehitysta
ja omien varojen riittavyytta suhteessa muuttuvasta
sadntelysta tuleviin kasvaviin pddomavaateisiin seka
reagoimaan riittdvan ajoissa mahdollisiin lisdpdaomi-
tustarpeisiin. Hallitus hyvdksyy vakavaraisuuden hal-
lintasuunnitelman ja valvoo sita. Yhtio paivittaa vaka-
varaisuuden hallintasuunnitelmansa kerran vuodessa.
Vakavaraisuuden hallinta on jatkuvaa ja olennai-
nen osa yhtion strategisen suunnittelun prosessia,
joka kattaa strategisten tavoitteiden asettamisen,
kehityshankkeiden maarittamisen seka taloudelliset
ennusteet seuraaville vuosille. Tama tehdaan yh-
teistydssa toimivan johdon ja hallituksen kanssa, ja
lopullisen strategian hyvéksyy yhtion hallitus. Toimiva
johto huolehtii siitd, ettd yhtion operatiiviset toimen-
piteet vastaavat hallituksen vahvistaman strategian
mukaisia linjauksia. Toimiva johto laatii vuosisuunnit-
telun yhteydessa liiketoimintasuunnitelman tulevalle
vuodelle ja liiketoimintaennusteet sitd seuraaville
vuosille. Tdssa yhteydessa arvioidaan myos yhtion
riskiasemaa ja sen vaikutusta yhtion taloudelliseen
asemaan. Riskien arvioinnissa ja mittaamisessa
kaytetdadn apuna saanndllisin valiajoin toteutettavia
riskianalyyseja seka erilaisia stressitestiskenaarioita.
Naiden pohjalta péivitetaan vuosittain vakavaraisuu-
den hallinnan suunnitelma ja paatetdan mahdolliset
toimenpiteet omien varojen vahvistamiseksi. Omien
varojen riittdvyytta seurataan myos kuukausittain
lilketoiminnan analysoinnin yhteydessa.

KUNTARAHOITUS OYJ
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Konserni laskee vakavaraisuuden EU:n vakavarai-
suusasetuksen (EU 575/2013) ja luottolaitosdirektiivin
(2013/36/EU) saannoksiin perustuen. Luottoriskin
vakavaraisuusvaade lasketaan standardimenetelmaélla
ja operatiivisten riskien vakavaraisuusvaade perusme-
netelmalla. Markkinariskin vakavaraisuuslaskennassa
huomioidaan vain valuuttariskit, koska konsernilla ei
ole kaupankdyntivarastoa eikd osake- ja hyodykeposi-
tioita. Koska valuuttariskiltd suojaudutaan vaihtamalla
johdannaissopimuksilla kaikki valuuttapohjainen va-
rainhankinta ja sijoitukset euromaéaraiseksi, on yhtion
valuuttapositio hyvin pieni. Vakavaraisuuslaskennassa
kaytettavien riskipainojen maarityksissa kaytetaan
Standard & Poor’sin, Moody’s Investor Servicen seka
Fitch Ratingsin antamia luokitustietoja. Edellda maini-
tut yhtiot ovat vakavaraisuuslaskennassa Finanssival-
vonnan hyvaksymia luottoluokituslaitoksia. Kuntara-
hoitus kayttaa luottoriskin vakavaraisuuslaskennassa
luottoriskin vahentamistekniikoita, kuten antolaina-
toiminnassa kuntien antamia takauksia sekd Suomen
valtion antamia tdytetakauksia. Johdannaisten osalta
kaytetdaan vahentamistekniikkana nettoutussopi-
muksia, lisdvakuussopimuksia (ISDA/Credit Support
Annex) sekd Kuntien takauskeskuksen mydntamia
takauksia joidenkin johdannaisvastapuolien vastapuo-
liriskin vakavaraisuusvaateen pienentamiseksi.

Vakavaraisuustiedot on esitetty konsernin liite-
tiedoissa 44-48 ja emon varavaraisuustiedot emon
liitetiedoissa 47-50. Kuntarahoitus julkistaa tasta toi-
mintakertomuksesta ja tilinpaatoksesta erillisen Pilari
Il —raportin, joka on saatavilla yhtion internetsivuilla
englanninkielisena.

* VUOSIKERTOMUS 2017
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Tasetta koskevat liitetiedot
LIITE 4. RAHOITUSVARAT JA -VELAT

RAHOITUSVARAT

Kaupan-
Erapai- kaynti-
Lainat Myytdvissa vaan asti Kayvan tarkoi- Johdannaiset
ja muut olevat pidettavat arvon tuksessa suojaus-
31.12.2017 (1 000 €) saamiset rahoitusvarat sijoitukset optio  pidettavat laskennassa Yhteensa Kaypa arvo
Kateiset varat 3554182 = = = = - 3554182 3554182
Saamiset luottolaitoksilta 1251 391 = > = = - 1251391 1251 391
Saamiset yleisolta ja
julkisyhteisoilta 21 497 205 - - 153642 - - 21650847 23440944
Saamistodistukset - 5628 591 753859 111785 - - 6494234 6494663
Osakkeet ja osuudet - 9662 - - - - 9662 9662
Johdannaissopimukset = = = = 206 388 1226930 1433318 1433318
Muut varat 148 205 - - - - - 148 205 148 205
Yhteensa 26 450 983 5638 253 753859 265 427 206 388 1226930 34541839 36332366

Saamiset yleisolta ja julkisyhteisdilta sisaltda leasingsopimuksiin perustuvia saamisia 431 732 tuhatta euroa.

Vuonna 2017 Myytévissé olevista saamistodistuksista 3 811 080 tuhanteen euroon sovelletaan kdyvén arvon suojaus-
laskentaa. Saamiset yleisolta ja julkisyhteisoiltd sisaltdd 7 068 042 tuhatta euroa lainoja ja muita saamisia, jotka ovat
kayvan arvon suojauslaskennassa. Muut varat sisaltdaa keskusvastapuolille annettuja vakuuksia 148 205 tuhatta euroa.

RAHOITUSVELAT

Rahoitusvelat

jaksotettuun Kdyvan Kaupankdynti- Johdannaiset

hankinta- arvon tarkoitukses- suojaus-
31.12.2017 (1 000 €) menoon optio sa pidettavat laskennassa Yhteensa Kaypa arvo
Velat luottolaitoksille 3902 480 - - - 3902 480 3978 548
Velat yleisolle ja julkisyhteisdille 646 558 - - - 646 558 650 712
Yleiseen liikkeeseen lasketut velkakirjat 22470615 3833346 = - 26303961 26 356 850
Johdannaissopimukset - - 258 308 1957 725 2216 034 2216 034
Yhteensa 27 019 654 3 833 346 258 308 1957725 33069033 33202145

Vuonna 2017 jaksotettuun hankintamenoon arvostetuista rahoitusveloista 23 778 197 tuhanteen euroon sovelletaan

kdyvan arvon suojauslaskentaa.
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RAHOITUSVARAT

Kaupan-
Erapai- kaynti-
Lainat Myytavissa vaan asti Kayvan tarkoi- Johdannaiset
ja muut olevat pidettavat arvon tuksessa suojaus-
31.12.2016 (1 000 €) saamiset rahoitusvarat sijoitukset optio  pidettavat laskennassa Yhteensa Kaypa arvo
Kateiset varat 988 949 - - - - - 988 949 988 949
Saamiset luottolaitoksilta 438 811 - - - - - 438 811 438 811
Saamiset yleisolta ja
julkisyhteisoilta 21 009 974 - - 185765 - - 21195739 23246456
Saamistodistukset - 6 024 134 995858 449 445 - - 7469437 7469787
Osakkeet ja osuudet - 9695 - - - - 9 695 9695
Johdannaissopimukset - - - - 392715 3241587 3634302 3634302
Muut varat 49 838 - - - - - 49 838 49 838
Yhteensa 22 487 573 6 033 829 995858 635209 392715 3241587 33786772 35837840

Saamiset yleisolta ja julkisyhteisdilta sisaltaa leasingsopimuksiin perustuvia saamisia 285 987 tuhatta euroa.

Vuonna 2016 Myytavissa olevista saamistodistuksista 4 052 339 tuhanteen euroon sovelletaan kdyvan arvon suojaus-
laskentaa. Saamiset yleisolta ja julkisyhteisoiltd sisdltda 6 819 068 tuhatta euroa lainoja ja muita saamisia, jotka ovat
kayvan arvon suojauslaskennassa. Muut varat sisédltdaa keskusvastapuolille annettuja vakuuksia 49 838 tuhatta euroa.

RAHOITUSVELAT

Rahoitusvelat

jaksotettuun Kdyvan Kaupankdynti- Johdannaiset

hankinta- arvon tarkoitukses- suojaus-
31.12.2016 (1 000 €) menoon optio sa pidettavat laskennassa Yhteensa Kdypa arvo
Velat luottolaitoksille 5362317 - - - 5362317 5531362
Velat yleisolle ja julkisyhteisdille 872919 - - - 872919 888 677
Yleiseen liikkeeseen lasketut velkakirjat 23444821 1139348 - - 24 584 169 24 650 226
Johdannaissopimukset - - 362 154 1314705 1676 859 1676 859
Yhteensa 29 680 057 1139 348 362 154 1314705 32496265 32747124

Vuonna 2016 jaksotettuun hankintamenoon arvostetuista rahoitusveloista 23 907 845 tuhanteen euroon sovelletaan

kayvan arvon suojauslaskentaa.
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Kédypa arvo
31.12.2017 (1 000 €) Kirjanpitoarvo Taso 1 Taso 2 Taso 3 Yhteensa
Kdypaan arvoon arvostetut rahoitusvarat
Myytévissé olevat rahoitusvarat
Saamistodistukset 1817 511 1815904 1607 s 1817 511
Rahasto-osuudet 9662 9662 = = 9662
Kayvan arvon optiolla arvostetut
Saamistodistukset 111785 42 750 69 035 = 111785
Saamiset yleisolta ja julkisyhteisdilta 153 642 = 153 642 = 153 642
Kaupankéayntitarkoituksessa pidettavat
Johdannaissopimukset 206 388 = 167 692 38696 206 388
Johdannaiset suojauslaskennassa 1226 930 = 1226 930 = 1226 930
Kaypaan arvoon arvostetut
rahoitusvarat yhteensa 3525918 1868316 1618905 38696 3525918
Kayvan arvon suojauslaskennassa
Lainat ja muut saamiset
Saamiset yleisolta ja julkisyhteisoilta 7 068 042 - 7562122 = 7 562122
Myytédvissa olevat rahoitusvarat
Saamistodistukset 3811080 3811080 = = 3811080
Kayvan arvon suojauslaskennassa yhteensa 10 879 122 3811080 7 562 122 - 11373202
Jaksotettuun hankintamenoon
arvostetut rahoitusvarat
Lainat ja muut saamiset
K&teiset varat 3554182 3554182 > = 3554182
Saamiset luottolaitoksilta 1251 391 1251 391 = = 1251 391
Saamiset yleisolta ja julkisyhteisoilta 14 429 162 - 15725180 - 15725180
Erapdivaan asti pidettavat
Saamistodistukset 753 859 - 749 409 4878 754 288
Jaksotettuun hankintamenoon
arvostetut rahoitusvarat yhteensa 19 988 594 4805573 16 474 589 4878 21285 041
Rahoitusvarat yhteensa 34393634 10484969 25655617 43575 36184161
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Kaypa arvo
31.12.2017 (1 000 €) Kirjanpitoarvo Taso 1 Taso 2 Taso 3 Yhteensa
Kaypaan arvoon arvostetut rahoitusvelat
Kéayvan arvon optiolla arvostetut
Yleiseen liikkeeseen lasketut velkakirjat 3833 346 - 3833346 - 3833 346
Kaupankayntitarkoituksessa pidettavat
Johdannaissopimukset 258 308 - 219612 38 696 258 308
Johdannaiset suojauslaskennassa 1957 725 = 1957 725 = 1957 725
Kaypaan arvoon arvostetut
rahoitusvelat yhteensa 6 049 379 - 6010 683 38 696 6 049 379
Kayvan arvon suojauslaskennassa
Velat luottolaitoksille 3198950 - 3275012 - 3275012
Velat yleisolle ja julkisyhteisdille 617 371 - 621 252 - 621 252
Yleiseen liikkeeseen lasketut velkakirjat 19 961 876 - 20044115 - 20044115
Kayvan arvon suojauslaskennassa yhteensa 23778 197 - 23940379 - 23940379
Jaksotettuun hankintamenoon
arvostetut rahoitusvelat
Velat luottolaitoksille 703 530 = 703 537 = 703 537
Velat yleisélle ja julkisyhteisoille 29 188 - 19 621 9839 29 460
Yleiseen liikkeeseen lasketut velkakirjat 2 508 739 - 1535834 943 555 2 479 389
Jaksotettuun hankintamenoon
arvostetut rahoitusvelat yhteensa 3 241 456 - 2258 992 953 394 3212 386
Rahoitusvelat yhteensa 33 069 033 - 32210054 992 091 33202145

82



VUOSI 2017 TOIMINTAKERTOMUS

ARVOSTUS SUOJATUN RISKIN OSALTA

KONSERNITILINPAATOS

EMOYHTION TILINPAATOS

Tulosvaikutus

(1 000 €) 31.12.2017 31.12.2016 vuonna 2017
Rahoitusvarat
Portfoliosuojauslaskenta
Saamiset yleisolta ja julkisyhteisoilta 128 136 213373 -85 238
Suojausinstrumentit -110 438 -197 474 87 037
Portfoliosuojauslaskenta netto 17 698 15 899 1799
Kayvéan arvon suojauslaskenta
Saamiset yleisolta ja julkisyhteisoilta 31 507 44 344 -12 837
Suojausinstrumentit -31 755 -43 936 12181
Kayvan arvon suojauslaskenta netto -248 408 -656
Rahoitusvelat
Kdyvan arvon suojauslaskenta
Velat luottolaitoksille -404 663 -519 016 114 352
Velat yleisolle ja julkisyhteisdille -56 718 -75 203 18 485
Yleiseen liikkeeseen lasketut velkakirjat 154 820 -30934 185754
Suojausinstrumentit 306 070 623 149 -317 079
Kayvan arvon suojauslaskenta netto -491 -2004 1512
Suojauslaskenta yhteensa 16 959 14 303 2 655

SUOJAUSLASKENNAN SOVELTAMISEN SEURAUKSENA MYYTAVISSA OLEVIEN SIJOITUSTEN TULOSVAIKUTUS

Korkoriskin  Vaikutus kdyvan
tulosvaikutus  arvon rahastoon  Arvonmuutos
(1000 €) 31.12.2017 31.12.2016  vuonna 2017 vuonna 2017 * yhteensa *
Rahoitusvarat
K&yvéan arvon suojauslaskenta
Saamistodistukset 74 497 102 062 43 879 8991 24 495
Suojausinstrumentit -43 879 -82 683 -43 879 = -
Kayvan arvon suojauslaskenta netto 30618 19 379 0 8991 24 495

* Sarakkeiden Vaikutus kdyvan arvon rahastoon ja Arvonmuutos yhteensa luvut on esitetty laskennallisten verojen jal-

keen.
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Kédypa arvo
31.12.2016 (1 000 €) Kirjanpitoarvo Taso 1 Taso 2 Taso 3 Yhteensa
Kaypaan arvoon arvostetut rahoitusvarat
Myytévissa olevat rahoitusvarat
Saamistodistukset 1971795 1968 603 3193 - 1971795
Rahasto-osuudet 9 695 9 695 - - 9 695
Kéayvan arvon optiolla arvostetut
Saamistodistukset 449 445 15573 433872 - 449 445
Saamiset yleisolta ja julkisyhteis6ilta 185765 - 185765 - 185765
Kaupankéayntitarkoituksessa pidettavat
Johdannaissopimukset 392715 - 325262 67 453 392715
Johdannaiset suojauslaskennassa 3241 587 - 3241 587 - 3241 587
Kdypéaan arvoon arvostetut
rahoitusvarat yhteensa 6 251 002 1993 871 4189 678 67 453 6 251 002
Kayvan arvon suojauslaskennassa
Lainat ja muut saamiset
Saamiset yleisolta ja julkisyhteisoilta 6819 068 - 7271774 - 7271774
Myytédvissa olevat rahoitusvarat
Saamistodistukset 4052 339 4 052 339 - - 4052 339
Kayvan arvon suojauslaskennassa yhteensa 10 871 407 4 052 339 7271774 - 11324113
Jaksotettuun hankintamenoon
arvostetut rahoitusvarat
Lainat ja muut saamiset
K&teiset varat 988 949 988 949 - - 988 949
Saamiset luottolaitoksilta 438 811 438 811 - - 438 811
Saamiset yleisolta ja julkisyhteisoilta 14190 906 - 15788918 - 15788918
Erdpdivaan asti pidettavat
Saamistodistukset 995 858 - 996 208 - 996 208
Jaksotettuun hankintamenoon
arvostetut rahoitusvarat yhteensa 16 614 525 1427760 16785126 - 18212887
Rahoitusvarat yhteensa 33736934 7473970 28 246 578 67 453 35788 002
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Kédypa arvo
31.12.2016 (1 000 €) Kirjanpitoarvo Taso 1 Taso 2 Taso 3 Yhteensa
Kdypaan arvoon arvostetut rahoitusvelat
Kéayvan arvon optiolla arvostetut
Yleiseen liikkeeseen lasketut velkakirjat 1139 348 - 1139 348 - 1139 348
Kaupankayntitarkoituksessa pidettavat
Johdannaissopimukset 362 153 - 294 700 67 453 362 153
Johdannaiset suojauslaskennassa 1314705 - 1314705 - 1314705
Kdypaan arvoon arvostetut
rahoitusvelat yhteensa 2816 207 - 2748 754 67 453 2816 207
Kadyvan arvon suojauslaskennassa
Velat luottolaitoksille 3162981 - 3332007 - 3332007
Velat yleisélle ja julkisyhteisoille 693 109 - 710 025 - 710025
Yleiseen liikkeeseen lasketut velkakirjat 20 051 756 - 20063292 - 20063292
Kayvan arvon suojauslaskennassa yhteensa 23 907 846 - 24105324 - 24105324
Jaksotettuun hankintamenoon
arvostetut rahoitusvelat
Velat luottolaitoksille 2199 337 - 2199 355 - 2199 355
Velat yleisolle ja julkisyhteisdille 179 811 - 178 652 - 178 652
Yleiseen liikkeeseen lasketut velkakirjat 3393064 - 3 447 585 - 3 447 585
Jaksotettuun hankintamenoon
arvostetut rahoitusvelat yhteensa 5772211 - 5 825 592 - 5 825 592
Rahoitusvelat yhteensa 32 496 265 - 32679671 67 453 32747 124
TASO 1 TASO 2

Arvostus perustuu aktiivisilla toimivilla markkinoilla
tdysin samanlaisille varoille tai veloille noteerattuihin
hintoihin, jotka ovat yrityksen saatavilla arvostuspaivana.
Markkinoilta saatavia hintoja kadytetdan oikaisemattomi-
na. Markkinoiden katsotaan olevan toimivat, jos kauppaa
kdydaan usein ja hintatietoja on saatavilla sdannollisesti.
Kuntarahoitus kayttda osan rahoitusinstrumenttien arvos-
tamiseen identtisten instrumenttien hintanoteerauksia
Reutersilta tai Bloombergilta. Nama hintanoteeraukset
(keskihinta) edustavat jarjestdytyneen transaktion hintaa
markkinaosapuolten valilld arvostuspaivana. Siten nama
hintanoteeraukset edustavat kdypaa arvoa kyseisille
instrumenteille. Tason 1 rahoitusvarat koostuvat paaosin
sijoituksista saamistodistuksiin.
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Arvostus on maaritelty kayttden syottotietoina muita kuin
tason 1 noteerattuja hintoja. Hinnat ovat todennettavissa
joko suoraan tai vélillisesti. Tason 2 rahoitusinstrumen-
teilla ei kdyda aktiivisesti kauppaa toimivilla markkinoilla
ja kdypa arvo madritetaan yleisesti hyvaksytyilla arvos-
tusmalleilla ja -menetelmilla.

Kéaypa arvo perustuu vastaavanlaisten varojen tai
velkojen noteerauksiin toimivilla markkinoilla tai tdysin
samanlaisten tai vastaavanlaisten varojen tai velkojen
noteerattuihin hintoihin markkinoilla, jotka eivét ole toimi-
vat. Kdypa arvo voi perustua myds muihin syottotietoihin
kuin noteerattuihin hintoihin, jotka kyseiselle omaisuuse-
rélle tai velalle ovat havainnoitavissa, kuten esimerkiksi
korkokannat ja tuottokayrat, implisiittiset volatiliteetit
tai luottomarginaalit. Vaatimuksena on, ettd syottotie-
dot ovat havainnoitavissa tavanomaisesti noteeratuin
vdliajoin. Jos rahoitusvaralle tai -velalle on maaratty
voimassaoloaika, tulee tason 2 syo6ttotieto olla havain-
noitavissa olennaisilta osin rahoitusvaran tai -velan koko
voimassaoloaikana.
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Tason 2 arvostus perustuu menetelmaan, jossa
sopimuskohtaiset tulevat kassavirrat mallinnetaan niin
sanottujen forward-kayrien avulla ja lopuksi kassavirrat
diskontataan valuutta- ja korkoperustekohtaisilla diskont-
tokayrilla. Optioita sisdltavien sopimuksien hinnoittelus-
sa kaytetaan lisaksi markkinoilla yleisesti kdytdssa olevia
korko- ja optiohinnoittelumalleja. Ndissa arvostusmene-
telmissa kadytetadn markkinoilta havainnoitavissa olevia
syottotietoja. Tason 2 rahoitusinstrumentit koostuvat
paaosin OTC-johdannaisista, yhtion omista liikkeeseen-
laskuista sekd antolainauksesta.

OTC-johdannaisten kdypa arvo méaaritetdan arvos-
tusmalleilla. Diskonttaukseen kaytetddn markkinoilta
todennettavia korkoja. Lisdksi arvostus perustuu muihin
syottotietoihin sopimuksen ominaisuuksista riippuen.
Strukturoitujen tuotteiden arvostamisessa kdytetaan
apuna Numerixia (hinnoittelumallikirjasto), jonka mallit
vastaavat markkinoilla yleisesti kdytéssé olevia malleja.
OTC-johdannaiset luokitellaan tasolle 2, mikali mallien
kaikki merkittavimmat syottotiedot ovat todennettavissa
toimivilta markkinoilta.

KUNTARAHOITUS OYJ

KONSERNITILINPAATOS

86

EMOYHTION TILINPAATOS

TASO 3

Arvostus on maaritelty kayttden syottotietoina muita kuin
tason 1 noteerattuja hintoja tai tason 2 arvostusmenetel-
misséa syottotietoina kaytettdavaa havainnoitavaa mark-
kinadataa. Arvostus siséltda ei-havainnoitavissa olevia
syottotietoja. Ei-havainnoitavissa olevia syottotietoja
kaytetaan kdyvéan arvon laskennassa vain siind méaarin
kuin relevantteja havainnoitavissa olevia syottotietoja

ei ole saatavilla. Kuntarahoituksen tason 3 syo6ttotietoja
on historiallinen volatiliteetti. Historiallista volatiliteet-
tia kdytetaan vain jos implisiittista volatiliteettid ei ole
saatavilla.

Tason 3 arvostus perustuu menetelméaan, jossa
sopimuskohtaiset tulevat kassavirrat mallinnetaan niin
sanottujen forward-kayrien avulla ja lopuksi kassavirrat
diskontataan valuutta- ja korkoperustekohtaisilla dis-
konttokayrilla. Optioita siséltdvien sopimuksien hinnoit-
telussa kaytetaan lisaksi markkinoilla yleisesti kdytdssa
olevia korko- ja optiohinnoittelumalleja. Naisséa arvostus-
menetelmissa saatetaan kayttda syottotietoja, jotka eivat
ole suoraan havainnoitavissa markkinoilta ja ei-toden-
nettavissa olevilla tekijoilla voi olla merkittava vaikutus
kdypdan arvoon. Tason 3 rahoitusinstrumentit koostuvat
paaosin osakesidonnaisista OTC-johdannaisista seka
yhtion omista lilkkeeseenlaskuista erotetuista kytketyista
johdannaisista.

Kaikissa arvostusmalleissa hyédynnetdaan markkina-
syottotietoja, kuten korkoja, volatiliteetteja ja korrelaa-
tioita. Osa syottotiedoista on todennettavissa, kun taas
osa ei ole todennettavissa. Kaikkien paédvaluuttojen korot
ovat todennettavissa, kuten myds korot, volatiliteetit ja
korrelaation tiettyyn ajanhetkeen saakka. Jos ei-toden-
nettavissa olevien parametrien vaikutus arvostukseen
on merkittdva, instrumentti luokitellaan kdyvan arvon
hierarkian tasolle 3.

* VUOSIKERTOMUS 2017
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SIIRROT KAYVAN ARVON HIERARKIAN TASOJEN VALILLA
Tilikausien 2017 ja 2016 aikana ei ole tapahtunut siirtoja tasojen 1 ja 2 valilla.

Tilikaudella 2017 siirrettiin rahoitusvaroja tasolta 2 tasolle 3 johtuen arvostuksessa kaytettavien syottotietojen muutok-
sesta. Siirrot on esitetty 31.12.2017 kayvin arvoin.

Johdannaissaamiset Johdannaisvelat Saamistodistukset

Kaupankaynti- Kaupankaynti- Erapaivaan asti

tarkoituksessa tarkoituksessa pidettavat
2017 (1 000 €) pidettavat pidettavat sijoitukset Yhteensa
1.1.2017 67 453 -67 453 = 0
Arvonmuutos tuloslaskelmassa -9 465 9 465 = 0
Ostot 22 188 -22 188 - 0
Myynnit -41 480 41 480 - 0
Siirrot tasolle 3 - - 4878 4878
Siirrot pois tasolta 3 = = = =
31.12.2017 38 696 -38 696 4878 4878

Tilikauden 2016 aikana ei ole tapahtunut siirtoja tasojen 1 ja 2 valilla.
Tilikaudella 2016 ei ole siirretty rahoitusvaroja tai -velkoja tasolle 3. Arvostuksessa kaytettavien syottotietojen muutok-

sesta johtuen tasolta 3 tasolle 2 siirrettiin vuoden 2016 aikana johdannaisia seka varainhankinnasta erotettuja kytkettyja
johdannaisia, siirrot on esitetty 31.12.2015 k&yvin arvoin.

Johdannaissaamiset Johdannaisvelat

Kaupankaynti- Kaupankaynti-

tarkoituksessa tarkoituksessa
2016 (1 000 €) pidettavat pidettavat Yhteensa
1.1.2016 121720 -121 720 0
Arvonmuutos tuloslaskelmassa -13 078 13078 0
Ostot 18 843 -18 843 0
Myynnit -32 510 32510 0
Siirrot tasolle 3 - - -

Siirrot pois tasolta 3 -27 521 27 521

31.12.2016 67 454 -67 454

EI-HAVAINNOITAVIEN SYOTTOTIETOJEN HERKKYYSANALYYSI

Ei-havainnoitavia syottotietoja ovat osake- ja indeksivolatiliteetit, joille ei ole saatavissa noteerauksia likvideilta optio-
markkinoilta. Ei-havainnoitaville parametreille on laskettu vaihteluvilit perustuen historiallisiin markkinanoteerauksiin
vuosilta 2014 - 2017. Syottotietojen vaihteluvélin perusteella on arvioitu sopimusten markkina-arvoja korkean volatilitee-
tin ja alhaisen volatiliteetin skenaarioissa. Alhaisen volatiliteetin skenaariossa johdannaissopimusten kdypa arvo nousee
40,4 miljoonaa euroa (2016: 47,2 miljoonaa euroa) ja vastaavasti velkainstrumenttien kytketyn johdannaisen kaypéa arvo
laskee 40,4 miljoonaa euroa (2016: 47,2 miljoonaa euroa). Korkean volatiliteetin skenaariossa johdannaissopimusten
kadypa arvo laskee 24,7 miljoonaa euroa (2016: 33,8 miljoonaa euroa) ja vastaavasti velkainstrumenttien kytketyn johdan-
naisen kdypé arvo nousee 24,7 miljoonaa euroa (2016: 33,8 miljoonaa euroa).
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31.12.2017 (1 000 €) 0-3 kuukautta 3-12 kuukautta  1-5vuotta 5-10 vuotta yli 10 vuotta Yhteensad
Kateiset varat 3554182 = = = - 3554182
Saamiset luottolaitoksilta 1235721 = = = 15670 1251391
Saamiset yleisolta ja

julkisyhteisoilta 322 221 1245 432 6885017 3921096 9277 081 21650 847
Saamistodistukset 1159 874 773 454 3927 457 631 842 1607 6494234
Osakkeet ja osuudet - - - - 9 662 9 662
Johdannaissopimukset 50 377 176 489 473 695 550 167 182590 1433318
Aineettomat hyodykkeet - - - 10196 - 10196
Aineelliset hyodykkeet - - 1881 - 713 2 594
Muut varat 157 862 = = = = 157 862
Siirtosaamiset ja

maksetut ennakot 100 775 72 301 746 27 3 173 853
Yhteensa 6 581012 2267 677 11288796 5113 328 9 487 327 34738 139
31.12.2017 (1 000 €) 0-3 kuukautta 3-12 kuukautta  1-5vuotta 5-10 vuotta yli 10 vuotta Yhteensa
Velat luottolaitoksille 711 359 30 629 693 655 978 205 1488 633 3902480
Velat yleisdlle ja

julkisyhteisoille 57 284 73031 263 351 169 890 83 003 646 558
Yleiseen liikkeeseen

lasketut velkakirjat 7 028 322 4165987 10885693 3517107 706 851 26 303 961
Johdannaissopimukset 537 816 324 615 1010 354 206 494 136 754 2216 034
Muut velat 2 587 - - - - 2 587
Siirtovelat ja saadut ennakot 61 625 62 887 31 27 3 124 574
Laskennalliset verovelat 202 522 - - - - 202 522
Oma paaoma = = = = 1339422 1339422
Yhteensa 8 601516 4657 149 12853 084 4871724 3754 667 34738139

Velat ja niitd suojaavat johdannaiset, joissa on ennenaikaisen erddnnyttdmisen mahdollisuus, ovat taulukossa sen
mukaisessa maturiteettiluokassa, jolloin erdannyttdminen olisi ensimmaisen kerran mahdollista. Yhtion arvio on, etta
velkoja tullaan vuoden 2018 aikana erdannyttamaan ennenaikaisesti 30-50 %. Vuoden 2017 aikana erdantyi tallaisia

velkoja ennenaikaisesti 35 %.
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31.12.2016 (1 000 €) 0-3 kuukautta 3-12 kuukautta  1-5vuotta 5-10 vuotta yli 10 vuotta Yhteensa
Kéateiset varat 988 949 - - - - 988 949
Saamiset luottolaitoksilta 429130 - - - 9 681 438 811
Saamiset yleisolta ja julkisyh-

teisoilta 256 276 1406 061 6 656 690 4107 314 8769398 21195739
Saamistodistukset 1690 641 948 826 3788 300 1038477 3193 7469437
Osakkeet ja osuudet - - - - 9 695 9 695
Johdannaissopimukset 58 149 551 579 1824114 742 671 457789 3634302
Aineettomat hyodykkeet - - - 6776 - 6776
Aineelliset hyodykkeet - - 1709 - 753 2 462
Muut varat 62 946 - - - - 62 946
Siirtosaamiset ja maksetut

ennakot 134173 106 225 2 644 19 7 243 068
Yhteensa 3620 265 3012691 12273457 5 895 257 9250516 34 052186
31.12.2016 (1 000 €) 0-3 kuukautta 3-12 kuukautta  1-5vuotta 5-10 vuotta yli 10 vuotta Yhteensa
Velat luottolaitoksille 2258 289 47 421 363 254 977 491 1715862 5362317
Velat yleisélle ja julkisyhtei-

soille 28 902 162 231 363 593 232 531 85 662 872919
Yleiseen liikkeeseen lasketut

velkakirjat 4 463 726 5697652 11755878 2013916 652 997 24584169
Johdannaissopimukset 47 774 185 837 1014 586 183 305 245356 1676859
Muut velat 4444 - - - - 4444
Siirtovelat ja saadut ennakot 93 608 90 524 9 851 869 7 194 860
Laskennalliset verovelat 172 185 - - - - 172 185
Oma paaoma - - - - 1184433 1184433
Yhteensa 7 068 929 6183666 13507 162 3408 112 3884317 34052186

Velat, joissa on ennenaikaisen eradannyttdmisen mahdollisuus, ovat taulukossa sen mukaisessa maturiteettiluokassa,
jolloin erdannyttaminen olisi ensimmaisen kerran mahdollista. Yhtion arvio on, ettd velkoja tullaan vuoden 2017 aikana

erdannyttamaan ennenaikaisesti 40-60 %. Vuoden 2016 aikana erdantyi tallaisia velkoja ennenaikaisesti 40 %.

89



VUOSI 2017 TOIMINTAKERTOMUS

LIITE 7. RAHOITUSVAROJEN JA -VELKOJEN NETOTTAMINEN

KONSERNITILINPAATOS
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Seuraaviin rahoitusvaroihin ja -velkoihin liittyy tédytantoonpantavissa olevia yleisia netotussopimuksia:
Vakuudeksi annettu kateinen sisaltyy tase-erddn Saamiset luottolaitoksilta, poislukien keskusvastapuolille annettu
vakuus, joka esitetdadn taseen erdssa Muut varat. Vakuudeksi saatu kateinen sisaltyy tase-erddn Velat luottolaitoksille.

Rahamaarat, joita ei ole netotettu taseessa

Kirjanpito- Taseessa Kirjanpito- Vakuudeksi Vakuudeksi
arvo, netotetut, arvo, saatu annettu
31.12.2017 (1 000 €) brutto brutto netto kateinen kdteinen* Netto
Rahoitusvarat
Johdannaissopimukset 1433318 - 1433318 699 780 - 733 538
Rahoitusvarat yhteensa 1433318 - 1433318 699 780 - 733 538
Rahoitusvelat
Johdannaissopimukset 2216 034 - 2216 034 - 1375375 840 659
Rahoitusvelat yhteensa 2216 034 - 2216 034 - 1375 375 840 659

Yhtio ei ole esittényt rahoitusvaroja tai -velkoja netotettuna taseessa vuonna 2017.

*Sisaltaa keskusvastapuolelle annettua vakuutta 148 205 tuhatta euroa.

Rahamaarat, joita ei ole netotettu taseessa

Kirjanpito- Taseessa Kirjanpito- Vakuudeksi Vakuudeksi
arvo, netotetut, arvo, saatu annettu
31.12.2016 (1 000 €) brutto brutto netto kateinen kateinen* Netto
Rahoitusvarat
Johdannaissopimukset 3634302 - 3634302 2 157 680 - 1476 622
Rahoitusvarat yhteensa 3634302 - 3634302 2 157 680 - 1476 622
Rahoitusvelat
Johdannaissopimukset 1676 859 - 1676 859 - 471 438 1205 421
Rahoitusvelat yhteensa 1676 859 - 1676 859 - 471 438 1205 421

Yhtio ei ole esittéanyt rahoitusvaroja tai -velkoja netotettuna taseessa vuonna 2016.

*Sisdltaa keskusvastapuolelle annettua vakuutta 49 838 tuhatta euroa.
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(1000 €) 31.12.2017 31.12.2016
Kassa 5 7
Vaadittaessa maksettavat talletukset keskuspankeissa 3554177 988 943
Kateiset varat 3554 182 988 949
Vaadittaessa maksettavat saamiset luottolaitoksilta 8 551 7 530
Rahavarat yhteensa 3562733 996 480
LIITE 9. SAAMISET LUOTTOLAITOKSILTA
Muut kuin
Vaadittaessa vaadittaessa
31.12.2017 (1 000 €) Yhteensi maksettavat maksettavat
Kotimaisilta luottolaitoksilta 61220 8 250 52970
Ulkomaisilta luottolaitoksilta 1190171 301 1189 870
Yhteensa 1251 391 8 551 1242 840

Muut kuin vaadittaessa maksettavat saamiset luottolaitoksilta ei sisédlla repo-ostosopimuksia per 31.12.2017.

Muut kuin

Vaadittaessa vaadittaessa

31.12.2016 (1 000 €) Yhteensi maksettavat maksettavat
Kotimaisilta luottolaitoksilta 125 231 6 450 118 781
Ulkomaisilta luottolaitoksilta 313 580 1080 312 500
Yhteensa 438 811 7 530 431 281

Muut kuin vaadittaessa maksettavat saamiset luottolaitoksilta ei sisédlla repo-ostosopimuksia per 31.12.2016.

KUNTARAHOITUS OYJ
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LIITE 10. SAAMISTODISTUKSET

JULKISYHTEISOJEN LIIKKEESEEN LASKEMAT
SAAMISTODISTUKSET

KONSERNITILINPAATOS

EMOYHTION TILINPAATOS

31.12.2017 (1 000 €) Julkisesti noteeratut Muut Yhteensa
Erapadivaan asti pidettavat - 661 318 661 318
Kuntatodistukset - 661 318 661318
Myytéavissa olevat 1845 609 - 1845 609
Valtion liikkeeseen laskemat joukkovelkakirjat 450170 - 450170
Muiden julkisyhteisdjen lilkkeeseen laskemat joukkovelkakirjat 1395439 - 1395439
Kadyvan arvon optiolla arvostettavat = - -
Valtion velkasitoumukset - - -
Muiden julkisyhteisdjen liikkeeseen laskemat joukkovelkakirjat = - =
Muiden julkisyhteisojen sijoitustodistukset - - -
Yhteensa 1 845 609 661 318 2 506 927
Joista keskuspankkirahoitukseen oikeuttavat 1583 001 - 1583 001
MUIDEN KUIN JULKISYHTEISOJEN LIIKKEESEEN
LASKEMAT SAAMISTODISTUKSET
31.12.2017 (1 000 €) Julkisesti noteeratut Muut Yhteensa
Erapaivaan asti pidettavat - 92 541 92 541
Yritystodistukset - 87 670 87 670
Muut saamistodistukset = 4 871 4871
Myytavissa olevat 3781374 1607 3782981
Pankkien liikkeeseen laskemat joukkovelkakirjat 3781374 s 3781374
Muut saamistodistukset - 1607 1607
Kadyvan arvon optiolla arvostettavat 42 750 69 035 111785
Pankkien sijoitustodistukset - 69 035 69 035
Pankkien liikkeeseen laskemat joukkovelkakirjat 42 750 - 42 750
Yhteensa 3824124 163182 3987 307
Joista keskuspankkirahoitukseen oikeuttavat 3385314 40 028 3425343
Saamistodistukset yhteensa 31.12.2017 5669 734 824 500 6 494 234

Saamistodistukset ei sisélla per 31.12.2017 saamistodistuksia, jotka olisi annettu repomyyntisopimusten vakuudeksi.
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JULKISYHTEISOJEN LIIKKEESEEN LASKEMAT
SAAMISTODISTUKSET

KONSERNITILINPAATOS

EMOYHTION TILINPAATOS

31.12.2016 (1 000 €) Julkisesti noteeratut Muut Yhteensa
Erapadivaan asti pidettavat - 881 620 881 620
Kuntatodistukset - 881 620 881 620
Myytavissa olevat 2010 365 - 2010 365
Valtion liikkeeseen laskemat joukkovelkakirjat 527 317 - 527 317
Muiden julkisyhteisdjen liikkeeseen laskemat joukkovelkakirjat 1483048 - 1483 048
Kayvan arvon optiolla arvostettavat - 68 652 68 652
Valtion velkasitoumukset - 48 625 48 625
Muiden julkisyhteisdjen liikkeeseen laskemat joukkovelkakirjat - - -
Muiden julkisyhteis6jen sijoitustodistukset - 20 028 20 028
Yhteensa 2010 365 950 273 2960 638
Joista keskuspankkirahoitukseen oikeuttavat 1839015 20 028 1859 042
MUIDEN KUIN JULKISYHTEISOJEN LIIKKEESEEN
LASKEMAT SAAMISTODISTUKSET
31.12.2016 (1 000 €) Julkisesti noteeratut Muut Yhteensa
Erapaivaan asti pidettavat - 114 238 114 238
Yritystodistukset - 91012 91012
Muut saamistodistukset - 23226 23226
Myytéavissa olevat 4010577 3193 4013769
Pankkien liikkeeseen laskemat joukkovelkakirjat 4010 577 - 4010 577
Muut saamistodistukset - 3193 3193
Kayvan arvon optiolla arvostettavat 15573 365219 380792
Pankkien sijoitustodistukset - 365219 365219
Pankkien liikkeeseen laskemat joukkovelkakirjat 15573 - 15573
Yhteensa 4026 149 482 650 4508 799
Joista keskuspankkirahoitukseen oikeuttavat 3516 932 90 048 3606 980
Saamistodistukset yhteensa 31.12.2016 6 036 514 1432923 7 469 437

Saamistodistukset ei sisélla per 31.12.2016 saamistodistuksia, jotka olisi annettu repomyyntisopimusten vakuudeksi.
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Sijoitusten kaypa arvo

LUOKITTELUN MUUTOKSET (1 000 €) Siirtopaiva siirtohetkella
Myytévissa olevista siirretty erdpdivaan asti pidettaviin 1.1.2008 171935
Myytévissa olevista siirretty erdpdivaan asti pidettaviin 1.7.2008 34967

Yhteensa 206 902

Vaikutus kayvan arvon rahastoon

Arvostuseroa purettu

(1000 €) ilman luokittelun muutosta  kdyvan arvon rahastosta
2017 139 -
2016 4194 24
2015 2018 84
2014 7 001 92
2013 1139 167
2012 2182 272
2011 5238 652
2010 3903 765
2009 -3 487 953
2008 -22 319 852
8 3861

LIITE 11. OSAKKEET JA OSUUDET
Joista luotto-
31.12.2017 (1 000 €) Julkisesti noteeratut Muut Yhteensa laitoksissa

Myytévisséa olevat 9 635 27 9662 =
Yhteensa 9 635 27 9 662 -

Joista luotto-
31.12.2016 (1 000 €) Julkisesti noteeratut Muut Yhteensa laitoksissa
Myytdvissa olevat 9 668 27 9 695 -
Yhteensa 9 668 27 9 695 -
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LIITE 12. JOHDANNAISSOPIMUKSET

31.12.2017 (1 000 €)

Suojauslaskennassa olevat
sopimukset

Kohde-etuuden nimellisarvo

Alle 1 vuotta

Jaljella oleva juoksuaika

1 - 5vuotta Yli5 vuotta

EMOYHTION TILINPAATOS

Kaypa arvo

Yhteensa Positiivinen Negatiivinen

Korkojohdannaiset

Koronvaihtosopimukset 4454724 16163172 10432188 31050085 531 951 -369 866
joista keskusvastapuoliselvitettavat - 3597917 1758500 5356417 19 821 -40 314
Valuuttajohdannaiset
Koron- ja valuutanvaihtosopimukset 5287321 10681946 1665703 17634970 694979 -1 587 860
Yhteensa 9742045 26845118 12097 891 48685054 1226930 -1957725
Kaupankayntitarkoituksessa
pidettavat sopimukset
Korkojohdannaiset
Koronvaihtosopimukset 577565 3220905 2640360 6438830 144 237 -138 367
joista keskusvastapuoliselvitettavat 54400 2554967 2275464 4884831 25037 -56 989
Korko-optiot = 162 175 = 162 175 628 -628
Valuuttajohdannaiset
Koron- ja valuutanvaihtosopimukset 27 737 5289 - 33026 186 -146
Termiinisopimukset 3 846 382 - - 3846382 5127 -62 956
Osakejohdannaiset 1438 846 766 070 - 2204916 56 078 -56 078
Muut johdannaiset - 20 000 - 20 000 133 -133
Yhteensa 5890530 4174438 2640360 12705329 206 388 -258 308
Kaikki yhteensa 15632576 31019557 14738251 61390383 1433318 -2216034

Kaupankayntitarkoituksessa pidettavat ryhma sisaltaa kaikki yhtion johdannaiset, jotka eivat ole suojauslaskennassa,
vaikka ne olisi tehty riskienhallintatarkoituksessa suojaaviksi. Tahdn ryhméaan lukeutuvat kdyvan arvon optiolla arvostet-
tujen rahoitusvarojen ja -velkojen suojaukseksi tehdyt johdannaiset, kuntien kanssa tehdyt johdannaiset, kuntajohdan-
naisten suojaksi tehdyt johdannaiset, taseen korkoriskin suojaukseksi tehdyt johdannaiset, joille ei ole maaritelty yksil6i-
tya suojauskohdetta seka kytkettyja johdannaisia siséltavia rahoitusvelkoja suojaavat johdannaiset ja rahoitusveloista

erotetut kytketyt johdannaiset.
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Kohde-etuuden nimellisarvo

Jaljella oleva juoksuaika

EMOYHTION TILINPAATOS

Kédypa arvo

31.12.2016 (1 000 €) Alle 1 vuotta 1 - 5 vuotta Yli5 vuotta Yhteensa Positiivinen Negatiivinen
Suojauslaskennassa olevat
sopimukset
Korkojohdannaiset
Koronvaihtosopimukset 4388063 14736546 12677923 31802532 650 615 -470 835
joista keskusvastapuoliselvitettavat* 10000 2337940 144100 2492040 11776 -5749
Korko-optiot 6 006 - - 6 006 0 0
Valuuttajohdannaiset
Koron- ja valuutanvaihtosopimukset 4654761 11890445 2260638 18805844 2590972 -843 870
Yhteensa 9048830 26626991 14938561 50614382 3241587 -1314705
Kaupankayntitarkoituksessa
pidettavat sopimukset
Korkojohdannaiset
Koronvaihtosopimukset 482176 3077964 2771390 6331530 190 920 -193 443
joista keskusvastapuoliselvitettavat* - 300 000 85752 385752 2575 -172
Korko-optiot - 245 42000 42 245 546 -550
Valuuttajohdannaiset
Koron- ja valuutanvaihtosopimukset - 9708 - 9708 841 -841
Termiinisopimukset 1032416 161 275 - 1193691 35502 -2 412
Osakejohdannaiset 571265 2659624 - 3230889 158 284 -158 284
Muut johdannaiset - 55500 - 55500 6 622 -6 622
Yhteensa 2085857 5964316 2813390 10863563 392715 -362 153
Kaikki yhteensa 11134687 32591307 17751951 61477945 3634302 -1676 859

Kaupankayntitarkoituksessa pidettavat ryhma sisaltaa kaikki yhtion johdannaiset, jotka eivat ole suojauslaskennassa,
vaikka ne olisi tehty riskienhallintatarkoituksessa suojaaviksi. Tahan ryhmaéan lukeutuvat kayvan arvon optiolla arvostet-
tujen rahoitusvarojen ja -velkojen suojaukseksi tehdyt johdannaiset, kuntien kanssa tehdyt johdannaiset, kuntajohdan-
naisten suojaksi tehdyt johdannaiset, taseen korkoriskin suojaukseksi tehdyt johdannaiset, joille ei ole maaritelty yksiloi-
tya suojauskohdetta seka kytkettyja johdannaisia sisaltavia rahoitusvelkoja suojaavat johdannaiset ja rahoitusveloista

erotetut kytketyt johdannaiset.

*Kuntarahoitus siirtyi toukokuussa 2016 ns. EMIR-asetuksen mukaiseen OTC-johdannaissopimusten keskusvastapuoli-

selvitykseen.

LIITE 13. AINEETTOMAT HYODYKKEET

(1000 €) 31.12.2017 31.12.2016
IT-jérjestelmat 10 196 6776
Yhteensa 10 196 6776
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LIITE 14. AINEELLISET HYODYKKEET

EMOYHTION TILINPAATOS

(1000 €) 31.12.2017 31.12.2016
Kiinteistot 713 753
Toimitilojen perusparannusmenot 135 106
Muut aineelliset hyddykkeet 1746 1603
Yhteensa 2 594 2 462

LIITE 15. AINEETTOMIEN JA AINEELLISTEN HYODYKKEIDEN MUUTOKSET TILIKAUDEN AIKANA

Aineettomat

hyodykkeet Aineelliset hyodykkeet
Muut kiinteistot
ja kiinteisto- Muut aineelliset
31.12.2017 (1 000 €) Yhteensa osakkeet hyodykkeet Yhteensa
Hankintameno 1.1. 12 542 1207 5099 6 306
+ Lisdykset 4 697 - 931 931
- Vahennykset = = -359 -359
Hankintameno 31.12. 17 239 1207 5671 6 878
Kertyneet poistot 1.1. 5766 454 3390 3844
- Vahennysten kertyneet poistot - - -258 -258
+ Tilikauden poisto 1276 40 658 698
Kertyneet poistot 31.12. 7 043 494 3791 4284
Kirjanpitoarvo 31.12. 10 196 713 1881 2594
Aineettomat
hyodykkeet Aineelliset hyodykkeet
Muut kiinteistot
ja kiinteisto- Muut aineelliset
31.12.2016 (1 000 €) Yhteensa osakkeet hyodykkeet Yhteensa
Hankintameno 1.1. 10 491 1207 4513 5719
+ Lisdykset 2 051 - 1096 1096
- Vdhennykset - - -509 -509
Hankintameno 31.12. 12 542 1207 5100 6 306
Kertyneet poistot 1.1. 4679 413 3008 3421
- Vahennysten kertyneet poistot - - -308 -308
+ Tilikauden poisto 1087 40 691 731
Kertyneet poistot 31.12. 5766 453 3391 3844
Kirjanpitoarvo 31.12. 6 776 753 1709 2 462
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LIITE 16. MUUT VARAT

EMOYHTION TILINPAATOS

(1 000 €) 31.12.2017 31.12.2016
Leasingvuokrasaamiset 6 737 4387
Johdannaissopimuksiin liittyvat vakuussaamiset keskusvastapuolelta 148 205 49 838
Muut 2920 8721
Yhteensa 157 862 62 946
LIITE 17. SIIRTOSAAMISET JA MAKSETUT ENNAKOT
(1000 €) 31.12.2017 31.12.2016
Korot 171 639 240 780
Muut 2214 2 287
Yhteensa 173 853 243 068
LIITE 18. LASKENNALLISET VEROSAAMISET JA -VELAT
Kirjattu Kirjattu Kirjattu
tulos- laajaan omaan
LASKENNALLISET VEROSAAMISET (1 000 €) 31.12.2016 laskelmaan tulokseen  padomaan 31.12.2017
Muista véliaikaisista eroista
Kéayvan arvon rahastosta - - - - -
Yhteensa - - - - =
Kirjattu Kirjattu Kirjattu
tulos- laajaan omaan
LASKENNALLISET VEROVELAT (1 000 €) 31.12.2016 laskelmaan tulokseen  padomaan 31.12.2017
Muista véliaikaisista eroista
Kayvéan arvon rahastosta 4880 - 2 356 - 7 236
Poistoeron muutoksesta 460 773 - - 1233
Vapaaehtoisten varausten muutoksesta 164 996 27 110 - - 192 106
Emon erillistilinpdaatdksessa tehdyn AT1-padoma-
lainan korkojaksotuksen purusta 2 364 3150 - -3150 2 364
Emon erillistilinpaatoksessa tehdyn AT1-pddoma-
lainan transaktiokulujaksotuksen purusta -515 98 - - -417
Yhteensa 172 185 31131 2 356 -3150 202 522
Laskennallisia veroja syntyy AT1-pddomalainan kasittelyerosta konsernitilinpdatoksen ja emoyhtion
erillistilinpaatoksen valilla.
Kirjattu Kirjattu Kirjattu
tulos- laajaan omaan
LASKENNALLISET VEROSAAMISET (1 000 €) 31.12.2015 laskelmaan tulokseen  paaomaan 31.12.2016

Muista véliaikaisista eroista

Kayvan arvon rahastosta -

Yhteensa -
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Kirjattu Kirjattu Kirjattu
tulos- laajaan omaan
LASKENNALLISET VEROVELAT (1 000 €) 31.12.2015 laskelmaan tulokseen  padomaan 31.12.2016

Muista véliaikaisista eroista

Kayvan arvon rahastosta 2 838 - 2 041 - 4880

Poistoeron muutoksesta 172 288 - - 460

Vapaaehtoisten varausten muutoksesta 135396 29 600 - - 164 996

Emon erillistilinpaatdksessa tehdyn AT1-pddoma-

lainan korkojaksotuksen purusta 783 3156 - -1 575 2 364

Emon erillistilinpaatdksessa tehdyn AT1-padoma-

lainan transaktiokulujaksotuksen purusta -613 98 - - -515
Yhteensa 138 576 33142 2 041 -1 575 172 185

Laskennallisia veroja syntyy AT1-pddomalainan kéasittelyerosta konsernitilinpdaatoksen ja emoyhtion erillistilinpaatdksen

vélilla.

LIITE 19. VELAT LUOTTOLAITOKSILLE

(1000 €) 31.12.2017 31.12.2016
Velkakirjat luottolaitoksille 3202700 3204637
Saadut johdannaisvakuudet 699 780 2 157 680
Yhteensa 3902 480 5362 317
LIITE 20. YLEISEEN LIIKKEESEEN LASKETUT VELKAKIRJAT
31.12.2017 31.12.2016

(1 000 €) Kirjanpitoarvo Nimellisarvo  Kirjanpitoarvo Nimellisarvo
Joukkovelkakirjalainat 22 470 615 23 239 066 23 444 821 25456 304
Muut 3833346 3841 305 1139 348 1141 258
Yhteensa 26 303 961 27 080 371 24 584 169 26 597 562
Kaikki emoyhtion varainhankinta on Kuntien takauskeskuksen takaamaa.

LIITE 21. MUUT VELAT

(1 000 €) 31.12.2017 31.12.2016
Muut 2 587 4444
Yhteensa 2 587 4 444
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LIITE 22. SIIRTOVELAT JA SAADUT ENNAKOT

(1000 €) 31.12.2017 31.12.2016
Korot 106 176 185518
Muut 18 398 9342
Yhteensa 124 574 194 860

LIITE 23. OMA PAAOMA

(1000 €) Osakkeiden lukumaara Osakepadoma
1.1.2016 39 063 798 42 583
31.12.2016 39063 798 42 583
31.12.2017 39 063 798 42 583

Osakkeiden lukumaarassa ei ole tapahtunut muutoksia tilikauden aikana:

Emoyhtidlla on kaksi osakesarjaa A ja B, jotka eivat kuitenkaan eroa toisistaan &énivallan tai voitonjaon osalta, vaan
jokainen osake oikeuttaa yhteen @aneen. Osakkeilla ei ole nimellisarvoa. Osakkeiden hankintaa on rajoitettu yhtidjarjes-
tyksen suostumus- ja lunastuslausekkein. Kaikki liikkeeseen lasketut osakkeet on maksettu tdysimaaraisesti.

Oman padoman rahastot

Vararahasto on osakeyhti6lain 8 luvun 1 §:ssé tarkoitettua sidottua omaa pddomaa. Kéyvéan arvon rahastoon kirjataan
myytavissa olevien rahoitusvarojen arvonmuutokset. Sijoitetun vapaan oman pddoman rahastoon merkitdan se osa osak-
keista maksettavasta vastikkeesta, jota ei kirjata osakepddomaan. Emoyhtion vuoden 2009 osakeannin ehtojen mukai-
sesti osakeannilla keradtyt varat on kirjattu sijoitetun vapaan oman pddaomaan rahastoon.

Liikkeeseen lasketut oman paaoman ehtoiset instrumentit
Era sisdltda 350 miljoonan euron ensisijaiseen lisdpddomaan luettavan erityisehtoisen ja vakuudettoman joukkovelkakir-
jalainan, jonka ehdot on laadittu tayttdméaan Vakavaraisuusasetuksessa (EU 575/2013) asetetut niin sanotun AT1-p&a-
omalainan vaatimukset. Lainalla ei ole erdpaivaa. Lainalle voidaan maksaa korkoa vain jakokelpoisista varoista Vaka-
varaisuusasetuksessa asetetuin edellytyksin, ja yhtid paattaa, maksetaanko lainalle korkoa koronmaksupaivana. Koron
maksun peruutus on lopullinen, eikd maksamatta jaanytta korkoa lisdta lainan pddomaan. Yhtiolla on oikeus, muttei
velvollisuutta 1.4.2022 ja sen jalkeen vuosittain koronmaksupadivana lunastaa laina takaisin, mikali valvova viranomainen
on etukateen hyvaksynyt takaisinmaksun. YIla mainittujen ehtojen perusteella AT1-pddomalaina luetaan konsernitilinpaa-
toksessad omaan pddomaan.

Oman pddoman instrumenttien ehdot on kuvattu tarkemmin tésta toimintakertomuksesta ja tilinpaatoksesta
erillisessa Pilari Il -raportissa, joka on saatavilla yhtion internetsivuilla englanninkielisena.
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(1 000 €) 31.12.2017 31.12.2016
Osakepddoma 42 583 42 583
Vararahasto 277 277
Kadyvan arvon rahasto 28 944 19 519
Sijoitetun vapaan oman pddoman rahasto 40 366 40 366
Kertyneet voittovarat 879 799 734107
Emoyrityksen omistajille kuuluva oma padgoma 991 969 836 852
Maaradysvallattomien omistajien osuus - 127
Liikkeeseen lasketut oman pdaoman ehtoiset instrumentit 350 000 350 000
Liikkeeseen lasketuista oman pddoman ehtoisista instrumenteista

vahennetyt transaktiokulut -2 546 -2 546
Liikkeeseenlasketut oman padaoman ehtoiset instrumentit yhteensa 347 454 347 454
Oma padoma yhteensa 1339 422 1184 433

LIITE 24. EHDOLLISET VARAT JA VELAT

Yhtion liikkeeseen laskeman AT1-pddomalainan kertynyt korko muodostaa 9,5 miljoonan euron suuruisen ehdollisen
velan tilanteessa 31.12.2017. Ehdollinen velka realisoituu oman padoman vahennyksena Kuntarahoituksen paattdessa
koronmaksusta. Vertailuajankohtana 31.12.2016 yhti6lla oli 9,5 miljoonan euron ehdollinen velka, joka realisoitui koron-
maksun yhteydesséa 1.4.2017. Konsernilla ei ole ehdollisia varoja vuonna 2017 tai vertailuvuonna 2016.

LIITE 25. PANTATUT VARAT

VASTUUT JA VAKUUDET (1 000 €) 31.12.2017 31.12.2016
Pantatut velkakirjat keskuspankille 2 476 968 2284 380
Pantatut velkakirjat Kuntien takauskeskukselle 18 581 280 18 364 852
Yhteensia 21 058 248 20 649 231

Pantatut varat:

1) Kuntarahoitus on keskuspankin hyvaksyma rahapolitiikan vastapuoli ja t4té tarkoitusta varten keskuspankkiin on
pantattu riittdva maara vakuuksia kyseiseen asemaan liittyvid mahdollisia operaatioita varten.

2) Kuntarahoitus on pantannut Kuntien takauskeskukselle taulukossa esitetyn maaréan antolainaukseensa liittyvia
velkakirjoja. Kuntien takauskeskus takaa Kuntarahoituksen varainhankinnan ja Kuntarahoitus antaa takauskeskuksen
takauksille vastavakuuksia siten kuin laissa Kuntien takauskeskuksesta on maaritelty.
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LIITE 26. TASEEN ULKOPUOLISET SITOUMUKSET

EMOYHTION TILINPAATOS

(1 000 €) 31.12.2017 31.12.2016
Luottolupaukset 2270 346 1883319
Yhteensi 2270 346 1883319
LIITE 27. VUOKRAVASTUUT

(1 000 €) 31.12.2017 31.12.2016
Yhden vuoden kuluessa erdantyvat 1392 1593
Yli vuoden enintdéan viiden vuoden kuluessa erdantyvat 806 2410
Yli viiden vuoden kuluessa erdaantyvat = -
Yhteensa 2198 4003

LIITE 28. LAHIPIIRITAPAHTUMAT

Kuntarahoituksen lahipiiriin kuuluvat yhtion osakkeenomistajat, joilla on yli 20 %:n omistusosuus ja vastaava danivalta
yhtidssd, toimitusjohtaja, toimitusjohtajan sijainen, muut johtoryhman jasenet ja hallituksen jadsenet seka naiden henki-
16iden puolisot, alaikédiset lapset ja maardysvaltayhteisot. Kuntarahoituksen toimintaa rajaa Kuntien takauskeskukses-

ta annettu laki ja Kuntien takauskeskuksen kanssa allekirjoitettu puitesopimus, joiden perusteella yhtio voi myontaa
rahoitusta ainoastaan lain mukaisille tahoille (kunnat, kuntayhtymaét, kuntien méaraysvallassa olevat yhtiot sekéa valtion
viranomaisten nimedmat asuntojen vuokraamista tai tuottamista ja ylldpitoa sosiaalisin perustein harjoittavat yhteisot).
Kuntarahoitus ei ole toteuttanut liiketoimia taman lahipiirin kanssa poislukien tydsuhdeperdisen palkan- ja palkkiomaksun
eikad Kuntarahoituksella ole laina- tai rahoitussaamisia mainitulta lahipiirilta.

Kuntarahoituksen lahipiiriin kuuluu myd6s tytaryhtié Inspira, jonka kanssa toteutetut liiketapahtumat kéasittavat hallintopal-

veluihin liittyvia veloituksia.

TYTARYHTION KANSSA TOTEUTUNEET LIIKETOIMET (1 000 €) 2017 2016
Myynnit 62 46
Ostot 239 96
KONSERNIN SISAISET SAAMISET JA VELAT (1 000 €) 31.12.2017 31.12.2016
Saamiset - -
Velat 15 7
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LIITE 29. PALKAT JA PALKITSEMINEN

Johdon tyosuhde-etuudet
Toimitusjohtajalle, varatoimitusjohtajalle sekd muille johtoryhman jasenille maksetut palkat ja palkkiot:

PALKAT JA PALKKIOT (1000 €) 2017 2016
Toimitusjohtaja 426 489
Varatoimitusjohtaja 360 388
Johtoryhman muut jasenet yhteensa 936 1043
Yhteensa 1722 1920

Taulukossa ilmoitetut palkat ja palkkiot sisédltavat kiinteat palkat ja maksetut muuttuvat palkkiot. Voimassa olevan
sdantelyn edellyttamalla tavalla ansaittuja muuttuvia palkkioita viivéstetdan maksettavaksi tuleville vuosille, jos palkkion
maara ylittda 50 000 euroa. Liséatietoja yhtion palkka- ja palkitsemisperiaatteista on saatavilla yhtion internetsivuilla tasta
tilinpaatoksesta erillisessa Palkka- ja palkkioselvitys 2017 -raportissa.

Johtoryhmén jasenilla (ml. toimitusjohtaja ja varatoimitusjohtaja) on yhtion ottama maksuperusteinen ryhméaelédkeva-
kuutus. Vakuutuksesta voidaan maksaa eldkettad 63 vuotta taytténeelle.

Irtisanomisen yhteydessa, mikali irtisanominen tapahtuu yhtion puolesta, yhtié suorittaa toimitus- ja varatoimitusjohta-
jalle erokorvauksen, joka vastaa johtajan kuuden kuukauden kokonaiskuukausipalkkaa. Toimitus- ja varatoimitusjohtajan
irtisanomisaika on yhtion puolesta 6 kuukautta. Toimitus- ja varatoimitusjohtajan tydsuhde-etuudet paattyvat irtisano-
misajan paattyessa.

Kuntarahoituksen toimitusjohtajana toimi 22.8.2017 saakka Pekka Averio. Kuntarahoituksen hallitus sopi 22.8.2017
toimitusjohtaja Pekka Averion kanssa, ettéd Averio jattaa tehtdvansa yhtion toimitusjohtajana ja samalla varatoimitus-
johtaja Esa Kallio nimitettiin valiaikaiseksi toimitusjohtajaksi. Palkat ja palkkiot —liitetiedossa ilmoitetut luvut sisdltavat
toimitusjohtajan osalta Pekka Averiolle maksetut palkat ja palkkiot, vastaavasti varatoimitusjohtajan kohdalla ilmoitetut
palkat ja palkkiot sisaltavat Esa Kalliolle vuoden 2017 aikana maksetut palkat ja palkkiot.

Toimitus- ja varatoimitusjohtajan eldkeikd maaraytyy tyontekijan eldkelain mukaan.

Yhtié on maksanut toimitusjohtajan, varatoimitusjohtajan ja johtoryhman muiden jasenten osalta seuraavat lakisaateiset
eldkemaksut:

LAKISAATEISET ELAKKEET (1 000 €) 2017 2016

Toimitusjohtaja 76 82

Varatoimitusjohtaja 65 70

Johtoryhmé&n muut jasenet yhteensa 168 187

Yhteensa 309 339
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Hallituksen palkkiot

Hallituksen jasenille maksetaan yhtiokokouksen paatoksen mukaisesti vuosipalkkio ja kokouspalkkiot. Hallituk-

sen puheenjohtajan palkkio on 30 000 euroa, varapuheenjohtajan vuosipalkkio 18 000 euroa ja jasenen vuosipalkkio

15 000 euroa. Kokouspalkkio hallituksen ja valiokuntien kokouksista on puheenjohtajille 800 euroa kokousta kohden ja
jasenille 500 euroa kokousta kohden. Lisdksi kokouspalkkio maksetaan valvovien viranomaisten edellyttamista tapaami-
sista.

PALKAT JA PALKKIOT (1 000 €)

HALLITUKSEN JASENET 2017 2016
Helena Walldén, hallituksen puheenjohtaja 22.3.2016 alkaen 65 22
Eva Liljeblom, hallituksen puheenjohtaja 22.3.2016 asti = 24
Tapani Hellstén, hallituksen varapuheenjohtaja 37 23
Fredrik Forssell 36 27
Minna Helppi, jasen 23.3.2017 alkaen 21 -
Teppo Koivisto 38 26
Jari Koskinen, jasen 23.3.2017 alkaen 20 -
Sirpa Louhevirta, jasen 23.3.2017 asti 13 25
Vivi Marttila, jdsen 22.3.2016 alkaen 32 13
Tuula Saxholm 35 26
Asta Tolonen, jdsen 22.3.2016 asti = 12
Juha Yli-Rajala, jasen 23.3.2017 asti 13 26
Yhteensa 310 221

Vuoden 2017 aikana hallituksen palkkioiden maksuaikataulua on muutettu. Lisdksi hallituksella on ollut edellisvuotta
enemman kokouksia vuonna 2017, ja nama yhdessa nakyivat palkkioiden maaran kasvuna.

Palkat ja palkitseminen

Kuntarahoituksen johdon ja henkil6ston palkkiot muodostuvat kiintedsta palkkiosta (peruspalkka ja luontoisedut) ja muut-
tuvasta palkitsemisesta palkitsemisjarjestelman ehtojen mukaan. Palkitsemisjarjestelman periaatteet vahvistaa hallitus
ja ne arvioidaan vuosittain. Palkitsemisjarjestelmiin ja palkkioihin liittyvassa tyossa hallitusta avustaa hallituksen palkit-
semisvaliokunta. Lisdtietoja palkoista ja palkitsemisesta on yhtion internetsivuilla osoitteessa www.kuntarahoitus.fi.
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Tuloslaskelmaa koskevat liitetiedot

LIITE 30. KORKOTUOTOT JA -KULUT

2017 (1 000 €) Korkotuotot Korkokulut Netto
Varat

Saamisista luottolaitoksilta ja keskuspankeilta 352 -12 476 -12 124
Saamisista yleisolta ja julkisyhteisoilta 204 035 - 204 035
Saamistodistuksista 26 556 -1 996 24 561
Suojauslaskennassa olevat johdannaissopimukset -118 942 - -118 942
Kaupankayntitarkoituksessa pidettavéat johdannaissopimukset 70761 -30 494 40 268
Muut korkotuotot 2190 = 2190
Korot varoista 184 953 -44 965 139 988
Velat

Veloista luottolaitoksille 6 407 -75 583 -69 176
Veloista yleisélle ja julkisyhteisdille = -21 574 -21 574
Yleiseen liikkeeseen lasketuista velkakirjoista 0 -345 955 -345 954
Suojauslaskennassa olevat johdannaissopimukset - 525996 525996
Muut korkokulut = -733 -733
Korot veloista 6 407 82 151 88 559
Yhteensa 191 360 37 186 228 546

Korkokulut saamisista luottolaitoksilta koostuu keskuspankkitalletuksista ja vakuustalletuksista maksetuista koroista.
Korkokulut saamistodistuksista muodostuu sijoitustodistusten koroista. Korkotuottoja oikaisevana erana esitetyt

suojauslaskennassa olevat johdannaissopimukset suojaavat saamisia yleis6lta ja julkisyhteiso6iltd sekd saamis-

todistuksia. Korkotuotot veloista luottolaitoksille koostuu vakuustalletuksista saaduista koroista.

Korkokuluja oikaisevana erdna esitetyt suojauslaskennassa olevat johdannaissopimukset suojaavat velkoja

luottolaitoksille, velkoja yleisodlle ja julkisyhteisdille ja yleiseen liikkeeseen laskettuja velkakirjoja.
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2016 (1 000 €) Korkotuotot Korkokulut Netto
Varat

Saamisista luottolaitoksilta ja keskuspankeilta 40 -9 838 -9 798
Saamisista yleisolta ja julkisyhteisoilta 213 034 - 213 034
Saamistodistuksista 9 586 -1 092 8 494
Suojauslaskennassa olevat johdannaissopimukset -99 302 - -99 302
Kaupankayntitarkoituksessa pidettavat johdannaissopimukset 50 131 -28 411 21719
Muut korkotuotot 1046 - 1046
Korot varoista 174 535 -39 341 135 194
Velat

Veloista luottolaitoksille 5935 -56 572 -50 636
Veloista yleisolle ja julkisyhteisdille - -18 185 -18 185
Yleiseen liikkeeseen lasketuista velkakirjoista 33 -442 773 -442 739
Suojauslaskennassa olevat johdannaissopimukset - 583 243 583 243
Veloista, joilla on huonompi etuoikeus kuin muilla veloilla - -559 -559
Muut korkokulut - -188 -188
Korot veloista 5968 64 966 70 934
Yhteensa 180 503 25625 206 128

Korkokulut saamisista luottolaitoksilta koostuu keskuspankkitalletuksista ja vakuustalletuksista maksetuista koroista.
Korkokulut saamistodistuksista muodostuu sijoitustodistusten koroista. Korkotuottoja oikaisevana erana esitetyt suo-
jauslaskennassa olevat johdannaissopimukset suojaavat saamisia yleisolta ja julkisyhteiséiltd sekd saamistodistuksia.
Korkotuotot veloista luottolaitoksille koostuu vakuustalletuksista saaduista koroista.

Korkokuluja oikaisevana erdna esitetyt suojauslaskennassa olevat johdannaissopimukset suojaavat velkoja
luottolaitoksille, velkoja yleisodlle ja julkisyhteisdille ja yleiseen liikkeeseen laskettuja velkakirjoja.

LIITE 31. PALKKIOTUOTOT

(1000 €) 2017 2016
Rahoituksen neuvonantopalveluista 2 487 2138
Muusta toiminnasta 757 600
Yhteensa 3245 2738

LIITE 32. PALKKIOKULUT

(1000 €) 2017 2016
Maksetut toimitusmaksut 210 205
Muut 3861 3822
Yhteensa 4 071 4 026

Era Muut sisdltdd mm. maksetut takauspalkkiot, sdilytyspalkkiot ja varainhankintaohjelmien paivityskulut.
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LIITE 33. ARVOPAPERIKAUPAN JA VALUUTTATOIMINNAN NETTOTUOTOT
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Kayvan

Myynti- arvon
2017 (1 000 €) Myyntivoitot tappiot muutos Yhteensa

K&yvéan arvon optiolla kirjatut erat

Antolainat - - -247 -247
Saamistodistukset - - -560 -560
Sijoitustodistukset - - 14 14
Velkasitoumukset - - 963 963
Kayvan arvon optiolla kirjatut erat yhteensa - - 170 170
Kaupankayntitarkoituksessa pidettavéat johdannaissopimukset 395 -278 8 145 8 261
Arvopaperikaupan nettotuotot yhteensa 395 -278 8 315 8 432
Valuuttatoiminnan nettotuotot 175 -2 385 -26 -2 236
Yhteensa 570 -2 663 8 289 6 196

Kayvan

Myynti- arvon
2016 (1 000 €) Myyntivoitot tappiot muutos Yhteensa

K&yvéan arvon optiolla kirjatut erat

Antolainat - - 644 644
Saamistodistukset - -2 293 -1 071 -3 363
Sijoitustodistukset - 0 -45 -45
Velkasitoumukset - - -239 -239
Kadyvan arvon optiolla kirjatut erat yhteensa - -2293 -711 -3 004
Kaupankayntitarkoituksessa pidettavat johdannaissopimukset - -13 858 845
Arvopaperikaupan nettotuotot yhteensa - -2 306 147 -2159
Valuuttatoiminnan nettotuotot 434 -450 415 400
Yhteensa 434 -2756 562 -1759
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LIITE 34. KAYVAN ARVON OPTIOLLA KIRJATUT RAHOITUSVARAT JA -VELAT

Kayvan arvon

Luottoriskin

Markkinariskin

2017 (1 000 €) Tasearvo muutos osuus osuus
Rahoitusvarat
Antolainat 153 642 -247 0 -247
Saamistodistukset 42 750 -560 -119 -442
Sijoitustodistukset 69 035 14 0 14
Rahoitusvarat yhteensa 265 427 -793 -119 -674
Kayvan arvon Luottoriskin  Markkinariskin
2017 (1 000 €) Tasearvo muutos osuus osuus
Rahoitusvelat
Velkasitoumukset 3833 346 963 0 963
Rahoitusvelat yhteensa 3 833 346 963 963
Kayvan arvon Luottoriskin  Markkinariskin
2016 (1 000 €) Tasearvo muutos osuus osuus
Rahoitusvarat
Antolainat 185765 644 0 644
Saamistodistukset 15573 -1 071 -159 -912
Sijoitustodistukset 433 872 -45 0 -45
Rahoitusvarat yhteensa 635 209 -472 -159 -313
Kayvan arvon Luottoriskin  Markkinariskin
2016 (1 000 €) Tasearvo muutos osuus osuus
Rahoitusvelat
Velkasitoumukset 1139 348 -239 -239
Rahoitusvelat yhteensa 1139 348 -239 -239

Kayvéan arvon optiolla kirjattujen saamis- ja sijoitustodistusten osalta luottoriskille alttiina oleva enimmaismaara
on vuosina 2017 ja 2016 tasearvon suuruinen. Kdyvan arvon optiolla kirjatuissa antolainoissa yrityksille ja voittoa
tavoittelemattomille yhteiséille on vakuutena kunnan tai kuntayhtyman omavelkainen takaus, niiden taytetakaus tai

valtion taytetakaus.
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LIITE 35. MYYTAVISSA OLEVIEN RAHOITUSVAROJEN NETTOTUOTOT

(1 000 €) 2017 2016
Tuotot rahasto-osuuksista 62 94
Rahoitusvarojen myyntivoitot 579 338
Rahoitusvarojen myyntitappiot -10 -999
Arvostusvoittojen siirroista kdyvan arvon rahastosta 183 685
Arvostustappioiden siirroista kdyvan arvon rahastosta -320 -586
Yhteensa 494 -468

LIITE 36. SUOJAUSLASKENNAN NETTOTULOS

(1000 €) 2017 2016
Suojausinstrumenttien arvostusvoitot 129 576 262 336
Suojausinstrumenttien arvostustappiot -317 079 -14 748
Suojausinstrumenttien nettotulos -187 503 247 588
Suojauskohteiden arvostusvoitot 318 591 16 577
Suojauskohteiden arvostustappiot -128 433 -261 579
Suojauskohteiden nettotulos 190 158 -245 001
Suojauslaskennan nettotulos 2 655 2 587

Arvostusvoitot ja -tappiot muodostuvat kdyvan arvon suojauslaskennan kohteena olevista riskeistd, lukuunottamatta
suojauskohteiden ja suojausinstrumenttien valuuttakurssimuutoksia, jotka on esitetty Valuuttatoiminnan nettotuotoissa
liitetiedossa 33.

LIITE 37. LIKETOIMINNAN MUUT TUOTOT

(1 000 €) 2017 2016

Muut luottolaitoksen varsinaisesta toiminnasta johtuvat tuotot 134 139

Yhteensa 134 139
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LIITE 38. HALLINTOKULUT

(1000 €) 2017 2016

Henkilostokulut

Palkat ja palkkiot 11012 9 483
Elakekulut 2196 1905
Muut henkilosivukulut 377 516
Yhteensa 13 584 11904
Muut hallintokulut 8 759 6917
Yhteensa 22 343 18 820
2017 2016

Tilikauden Tilikauden

HENKILOSTO Keskimaarin lopussa Keskimaarin lopussa
Vakituinen kokoaikainen 111 122 97 99
Vakituinen osa-aikainen 3 5 2 3
Maaraaikainen 9 7 5 4
Yhteensa 122 134 104 106

LIITE 39. LIKETOIMINNAN MUUT KULUT

(1000 €) 2017 2016

Viranomaismaksut

Vakausmaksu 3756 2613

Muut hallinto- ja valvontamaksut 1844 1212

Vuokrakulut 2 065 2038

Muut luottolaitoksen varsinaisesta toiminnasta johtuvat kulut 6 830 4587

Yhteensa 14 495 10 451
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LIITE 40. ARVONALENTUMISTAPPIOT LUOTOISTA JA MUISTA SITOUMUKSISTA

Vuonna 2017 Kuntarahoitus on kirjannut 1 366 tuhannen euron arvonalentumistappion Saamisista yleisolta ja julkisyh-
teisoltd. Yhtiolla on arvonalentumistappiota vastaava takaussaaminen, joka on kirjattu tase-erdan Muut varat ja esitetty
arvonalentumistappion vahennyksena. Arvonalentumistappio ja sitd vastaava takaussaaminen on esitetty tuloslaskelman
rivilla Arvonalentumistappiot luotoista ja muista saamisista.

Vertailuvuonna 2016 ei ole kirjattu arvonaletumistappiota luotoista ja muista sitoumuksista.

Sopimuskohtaiset

arvonalentumis- Tuloslaskelmaan
2017 (1 000 €) tappiot, brutto Vahennykset kirjatut
Saamiset yleisolta ja julkisyhteisolta 1366 -1 366 0
Arvonalentumistappiot luotoista ja
muista sitoumuksista yhteensa 1366 -1366 0

Sopimuskohtaiset
arvonalentumis- Tuloslaskelmaan
2016 (1 000 €) tappiot, brutto Vahennykset kirjatut

Saamiset yleisolta ja julkisyhteisolta - - -

Arvonalentumistappiot luotoista ja
muista sitoumuksista yhteensa - - -

LIITE 41. ARVONALENTUMISTAPPIOT MUISTA RAHOITUSVAROISTA

Kuntarahoitus ei ole kirjannut muista rahoitusvaroista arvonalentumistappioita tai niiden peruutuksia vuonna 2017 tai
vertailuvuonna 2016.

LIITE 42. TULOVEROT

(1 000 €) 2017 2016
Tilikauden tulokseen perustuva vero 8 590 1740
Edellisten tilikausien verot - -
Laskennalliset verot 31131 33142
Yhteensa 39 721 34 882
Tulos ennen veroja 198 386 174 250
Verot kotimaan verokannalla 39677 34 850
Verovapaat tuotot -1 -3
Muut vahennykset -5 -5
Véhennyskelvottomat kulut 49 40

Verot aikaisemmilta vuosilta - -

Verot tuloslaskelmassa 39 721 34 882

LIITE 43. RAPORTOINTIKAUDEN JALKEISET TAPAHTUMAT

Raportointikauden paattymispdaivan jalkeen ei ole tapahtumia, joilla olisi olennaista vaikutusta tilinpaatoksessa esitetta-
viin tietoihin.
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Vakavaraisuus

LIITE 44. VAHIMMAISPAAOMAVAATIMUKSET JA PAAOMAPUSKURIT
VAHIMMAISPAAOMAVAATIMUKSET Kiintea Muuttuva Padaoma-

JA PAAOMAPUSKURIT (%) Pidoma- lisdpadoma- lisipadoma- puskurit Toteutunut
31.12.2017 vaatimus vaatimus” vaatimus? O-SIl® yhteensd Yhteensa 31.12.2017
Ydinpddoma (CET1) 4,5% 2,5% 03% 05% 33% 7.8 % 55,2 %
Ensisijainen paddoma (T1) 6,0 % 25% 03% 05% 33% 9,3% 75,5 %
Omat varat yhteensa 8,0 % 2,5% 03% 05% 33% 11,3 % 75,5 %
VAHIMMAISPAAOMAVAATIMUKSET Kiintea Muuttuva Padoma-

JA PAAOMAPUSKURIT (1 000€) Pidoma- lisdpddoma- lisipadoma- puskurit

31.12.2017 vaatimus vaatimus” vaatimus? O-Sll® yhteensd Yhteensa

Ydinpddoma (CET1) 77 051 42 806 5777 8561 57145 134196

Ensisijainen padoma (T1) 102 735 42 806 5777 8561 57145 159880

Omat varat yhteensa 136 980 42 806 5777 8561 57145 194125
VAHIMMAISPAAOMAVAATIMUKSET Kiintea Muuttuva Paaoma-

JA PAAOMAPUSKURIT (%) Piadoma- lisdpadoma- lisdpadoma- puskurit Toteutunut
31.12.2016 vaatimus vaatimus” vaatimus? O-SII® yhteensd Yhteensa 31.12.2016
Ydinp&aoma (CET1) 45% 2,5% 03% 05% 33% 78 % 46,2 %
Ensisijainen pddoma (T1) 6,0 % 2,5% 03% 05% 33% 93% 66,9 %
Omat varat yhteensa 8,0 % 25% 03% 05% 33% 11,3% 66,9 %
VAHIMMAISPAAOMAVAATIMUKSET Kiintea Muuttuva Padoma-

JA PAAOMAPUSKURIT (1 000€) Padaoma- lisapadoma- lisapadaoma- puskurit

31.12.2016 vaatimus  vaatimus " vaatimus? O-SIl® yhteensd Yhteensa

Ydinpadoma (CET1) 75625 42014 4366 8403 54783 130 408

Ensisijainen paddoma (T1) 100 833 42014 4366 8403 54783 155616

Omat varat yhteensa 134 444 42 014 4366 8403 54783 189 227

1) Laki luottolaitostoiminnasta (610/2014) luku 10:3 § ja EU:n vakavaraisuusasetus (575/2013) ja -direktiivi (2013/36/EU).
Voimassa 1.1.2015 alkaen.

2) Laki luottolaitostoiminnasta luku (610/2014) 10:4-5 § ja EU:n vakavaraisuusasetus (575/2013) ja -direktiivi (2013/36/EU).
Finanssivalvonnan johtokunta paatti 21.12.2017 olla asettamatta muuttuvaa lisdpadaomavaatimusta Suomeen kohdistuvil-
le luottovastuille. Vastuiden maantieteellisen jakauman perusteella méaarittyvéa luottolaitoskohtainen lisépadomavaatimus
Kuntarahoitukselle on 0,3 %.

3) Muun rahoitusjarjestelman kannalta merkittdvan luottolaitoksen lisdpddomavaatimus: Laki luottolaitostoiminnasta
(610/2014) luku 10:8 § ja EU:n vakavaraisuusasetus (575/2013) ja —direktiivi (2013/36/EU). Lisdpdaomavaatimus (O-SlI)
Kuntarahoitukselle on 0,5 %. Finanssivalvonnan paatos 6.7.2015, voimassa 7.1.2016 alkaen.

Euroopan keskuspankki (EKP) on asettanut osana vuosittaista valvojan arviota (SREP) Kuntarahoitukselle 1,5 % lisdpddoma-
vaatimuksen (P2R), joka tuli voimaan vuoden 2017 alusta. EKP arvioi vahintaan vuosittain lisdpddomavaatimuksen maaran.
P2R-lisapadomavaatimuksen huomioiva minimitaso CET1-vakavaraisuudelle on 9.3 % ja kokonaisvakavaraisuudelle 12,8 %.
Samassa yhteydessa EKP antoi ohjeluontoisen 4,2 % lisdpddomavaatimuksen (P2G), jonka alittaminen ei vaikuta esimerkik-
si voitonjakoon. Huomioiden tdmén ohjeluontoisen lisdpddomavaatimuksen CET1-vakavaraisuuden minimitaso on 13,5 %
vuoden 2017 lopussa.

Finanssivalvonta paatti joulukuussa 2017 korottaa muun rahoitusjarjestelman kannalta merkittdavan luottolaitoksen lisapaa-
omavaatimusta 0,5 %:sta 1 %:iin Kuntarahoituksen osalta. Uusi vaatimus tulee voimaan 1.7.2018.

Vuoden 2018 alusta voimaan tulevat EKP:n asettamat péivitetyt lisdpddomavaatimukset ovat 1,75 % (P2R) ja 4,0 % (P2G).
Nain ollen huomioiden lisdpadomavaatimuksen seka ohjeluontoisen lisdpadomavaatimuksen uusi CET1-vakavaraisuuden
minimitaso on 13,55 % 1.1.2018 alkaen.
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LIITE 45. OMAT VARAT

(1 000 €) 31.12.2017 31.12.2016
Osakepddoma 42 583 42 583
Sijoitetun vapaan pddoman rahasto 40 366 40 366
Kertyneet voittovarat 879 799 734107
Kadyvan arvon rahasto, siirtymasaannds alkaen 1.1.2015 28 944 19 519
Muut rahastot 277 277
Ennakoitu voitonjako -6 250 -
Oman pddoman ehtoisen AT1-pddomalainan kertynyt korko

laskennallisella verolla vdahennettyna -9 459 -9 459
Ydinpadoma (CET1) ennen vahennyksia 976 260 827 393
Aineettomat hyodykkeet -10 196 -6 776
Omiin varoihin sovellettavista suodattimista johtuvat

ydinpddoman mukautukset -20 544 -43 985
Ydinpadoma (CET1) 945 519 776 633
Muihin ensisijaisiin omiin varoihin luettavat instrumentit 347 454 347 454
Ensisijainen lisipaaoma (AT1) 347 454 347 454
Ensisijainen padoma (T1) 1292973 1124 086
Toissijainen paaoma (T2) - -
Omat varat yhteensa 1292973 1124 086

EU:n vakavaraisuusasetuksen ja Finanssivalvonnan maéaraykset ja ohjeet 25/2013 perusteella kdypaan arvoon arvostettu-
jen varojen realisoitumattomat voitot (kdyvan arvon rahasto) on siséllytetty ydinpddomaan (ajalla 1.1.2015-31.12.2017).
Ydinpdadaomaan on siséllytetty tilikauden voitto, joka on ollut tilintarkastuksen kohteena, ja néin ollen tilikauden voitto
voidaan lukea ydinpddaomaan Euroopan keskuspankin myéntaman vakavaraisuusasetuksen mukaisen luvan perusteella.
Omiin varoihin sovellettavista suodattimista johtuvat ydinpadoman mukautukset koostuvat Kuntarahoituksen omasta
luottoriskikorjauksesta (DVA) sekd muista arvonoikaisuista (PVA, AVA). Lisdksi ydinpddomasta on vahennetty suunniteltu
voitonjako.

Ensisijaisessa lisapddomassa on 1.10.2015 liikkeeseen laskettu 350 miljoonan euron AT1-pdadomalaina. Tarkemmat
kuvaukset padomainstrumenteista on tasta toimintakertomuksesta ja tilinpaatoksesta erillisena julkaistavassa Pilari Ill
-raportissa, joka on saatavilla yhtion internet-sivuilla englanniksi.

Konsernin omissa varoissa ei ole huomioitu Kuntarahoituksen tytaryhtion Rahoituksen neuvontapalvelut Inspiran varoja,

silld Finanssivalvonnan tulkinnan (27.1.2016) mukaan osakkeita, joihin yhtiojarjestyksessé on annettu yhtiolle osakeyhtio-
lain (624/2006) 3 luvun 7 §:n mukaisesti lunastusoikeus, ei voi luokitella ydinpddomainstrumenteiksi.

LIITE 46. VAKAVARAISUUDEN TUNNUSLUVUT

31.12.2017 31.12.2016
Ydinpddoma (CET1) suhteessa riskipainotettuihin eriin, % 55,22 46,21
Ensisijainen pddoma (T1) suhteessa riskipainotettuihin eriin, % 75,51 66,89
Omat varat yhteensa suhteessa riskipainotettuihin eriin, % 75,51 66,89
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LIITE 47. OMIEN VAROJEN VAHIMMAISVAATIMUS

Luottoriskin vakavaraisuusvaateen laskentaan on kaytetty luottoriskin standardimenetelmaa. Markkinariskin vakavarai-
suuslaskennassa huomioidaan vain valuuttariskit, koska konsernilla ei ole kaupankéayntivarastoa eika osake- ja hyody-
kepositioita. Koska valuuttariskiltd suojaudutaan vaihtamalla johdannaissopimuksilla kaikki valuuttamaarainen varain-
hankinta ja sijoitukset euromaéraiseksi, on yhtion valuuttapositio hyvin pieni. Operatiivisten riskien vakavaraisuusvaade
lasketaan kayttamalla perusmenetelmaa.

31.12.2017 31.12.2016
Riski- Riski-
Pdaoma-  painotetut Pdaoma-  painotetut
(1000 €) vaade saamiset vaade saamiset
Luotto- ja vastapuoliriski, standardimenetelma 108 144 1351799 107 756 1346 956
Saamiset valtioilta ja keskuspankeilta 302 3780 778 9725
Saamiset aluehallinnolta ja paikallisviranomaisilta 332 4153 379 4735
Saamiset julkisyhteisgilta ja julkisoikeudellisilta laitoksilta 4742 59 271 4275 53435
Saamiset kansainvalisilta kehityspankeilta 953 11914 965 12 068
Saamiset laitoksilta 81 835 1022934 79 937 999 213
Katetut joukkolainat 19 063 238 284 20 303 253793
Arvopaperistetut erat 104 1296 423 5284
Sijoitusrahastosijoitukset 103 1286 107 1331
Muut erat 710 8 881 590 7372
Markkinariski 1075 13 436 794 9 930
Vastuun arvonoikaisuriski (CVA VaR),
standardimenetelma 979 12 233 1304 16 299
Operatiivinen riski, perusmenetelma 26 783 334786 24 589 307 364
Yhteensa 136 980 1712 254 134 444 1680 550

Vastapuoliriskin omien varojen vaade on 2 995 tuhatta euroa (2016: 4 826 tuhatta euroa).
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31.12.2017 (1 000 €) Vastuiden
Taseen keskimaa- Riski-

ulkopuoliset Vastuiden rdinen arvo painotetut
VASTUURYHMA Tase-erat erat Johdannaiset kokonaismaara kaudella saamiset
Saamiset valtioilta ja keskuspankeilta 4004 347 = = 4004 347 3307052 3780
Saamiset aluehallinnolta ja
paikallisviranomaisilta 9578 898 873 521 160 014 10612 433 10890 553 4153
Saamiset julkisyhteisdilta ja
julkisoikeudellisilta laitoksilta 281 233 - - 281 233 278 233 59 271
Saamiset kansainvalisilta kehityspankeilta 232 631 - - 232 631 208 994 11914
Saamiset kansainvilisiltd organisaatioilta 73917 - - 73917 95083 0
Saamiset laitoksilta 4161 532 - 590 101 47517 633 4 648 384 1022934
Saamiset yrityksiltd 5086 565 274 461 - 5361 025 5459 483 0
Kiinteistovakuudelliset saamiset 7733922 1122 364 - 8 856 287 8 564 360 0
Maksukyvyttdmyystilassa olevat 450 = = 450 113 0
Katetut joukkolainat 1938 881 = = 1938 881 1961964 238 284
Arvopaperistetut erat 6478 - - 6478 18128 1296
Sijoitusrahastosijoitukset 9 635 - - 9 635 9 663 1286
Muut erat 79780 = - 79780 88119 8 881
Yhteensa 33188 269 2270 346 750 115 36 208 730 35530 130 1351799
31.12.2016 (1 000 €) Vastuiden

Taseen keskimaa- Riski-

ulkopuoliset Vastuiden rdinen arvo painotetut
VASTUURYHMA Tase-erat erat Johdannaiset kokonaismaara kaudella saamiset
Saamiset valtioilta ja keskuspankeilta 1564 884 - - 1564 884 2381 066 9725
Saamiset aluehallinnolta ja paikallisviran-
omaisilta 10 126 880 716 850 223150 11 066 880 10 945192 4735
Saamiset julkisyhteisdilta ja julkisoikeudelli-
silta laitoksilta 267177 - - 267177 263780 53 435
Saamiset kansainvalisiltd kehityspankeilta 256 452 - - 256 452 270 561 12 068
Saamiset kansainvilisiltd organisaatioilta 133691 - - 133691 149 090 0
Saamiset laitoksilta 3670578 - 741 487 4412 065 4588 931 999 213
Saamiset yrityksilta 4832744 337577 - 5170 321 5126 996 0
Kiinteistovakuudelliset saamiset 7208 747 828 892 - 8 037 639 7 863 384 0
Katetut joukkolainat 2055196 - - 2055196 1987 623 253793
Arvopaperistetut erat 26 419 - - 26 419 35593 5284
Sijoitusrahastosijoitukset 9668 - - 9 668 9820 1331
Muut erat 92 442 - - 92 442 95673 7372
Yhteensa 30244 877 1883319 964 637 33092833 33717708 1346 956
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Tase
(1 000 €) Liite 31.12.2017 31.12.2016
VASTAAVAA
Kateiset varat 3554182 988 949
Kassa 5 7
Vaadittaessa maksettavat saamiset keskuspankilta 3554177 988 943
Keskuspankkirahoitukseen oikeuttavat saamistodistukset (4) 5008 344 5466 022
Muut 5008 344 5466 022
Saamiset luottolaitoksilta (2,19) 1250 746 438 533
Vaadittaessa maksettavat 7 906 7 252
Muut 1242 840 431 281
Saamiset yleisolta ja julkisyhteisoilta 3) 21219114 20909 752
Leasingkohteet (5) 431732 285987
Saamistodistukset (4) 1485 890 2 003 415
Julkisyhteisolta 720 889 944 043
Muilta 765 002 1059 372
Osakkeet ja osuudet (6) 9662 9 695
Osakkeet ja osuudet samaan konserniin kuuluvissa yrityksissa (6) 612 112
Johdannaissopimukset ) 1433318 3634302
Aineettomat hyodykkeet (8,10) 10 330 6 881
Aineelliset hyodykkeet (9,10) 2 447 2349
Muut aineelliset hyodykkeet 2 447 2 349
Muut varat 11) 157 469 62 615
Siirtosaamiset ja maksetut ennakot (12) 173 838 243 005
VASTAAVAA YHTEENSA (18,19, 21) 34 737 685 34 051 617
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(1 000 €) Liite 31.12.2017 31.12.2016
VASTATTAVAA
VIERAS PAAOMA
Velat luottolaitoksille ja keskuspankeille (19) 3902 480 5362317
Luottolaitoksille 3902 480 5362317
Muut 3902 480 5362317
Velat yleisolle ja julkisyhteisoille 646 558 872919
Muut velat 646 558 872919
Yleiseen liikkeeseen lasketut velkakirjat (14) 26 303 961 24 584 169
Joukkovelkakirjalainat 22 470 615 23 444 821
Muut 3833 346 1139 348
Johdannaissopimukset @) 2216 034 1676 859
Muut velat (15) 2 421 4264
Siirtovelat ja saadut ennakot (16) 135958 206 463
Velat, joilla on huonompi etuoikeus kuin muilla veloilla (17) 347 916 347 426
Laskennalliset verovelat (13) 7 236 4880
VIERAS PAAOMA YHTEENSA (18,19, 21) 33 562 564 33 059 297
TILINPAATOSSIIRTOJEN KERTYMA
Poistoero 6163 2298
Vapaaehtoiset varaukset 960 530 824 980
TILINPAATOSSIIRTOJEN KERTYMA YHTEENSA 966 693 827 278
OMA PAAOMA (23, 24, 25)
Osakepddoma 43 008 43 008
Muut sidotut rahastot 29 221 19 796
Vararahasto 277 277
Kayvan arvon rahasto 28 944 19 519
Kaypaan arvoon arvostamisesta 28 944 19 519
Vapaat rahastot 40 743 40 743
Sijoitetun vapaan oman pdaoman rahasto 40 743 40 743
Edellisten tilikausien voitto 61 496 54 688
Tilikauden voitto 33960 6 808
OMA PAAOMA YHTEENSA 208 428 165 043
VASTATTAVAA YHTEENSA (18,19, 21) 34 737 685 34 051 617
TASEEN ULKOPUOLISET SITOUMUKSET
Asiakkaan hyvidksi annetut peruuttamattomat sitoumukset 2120 206 1883319
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Tuloslaskelma

(1 000 €) Liite 1.1. - 31.12.2017 1.1. - 31.12.2016
Korkotuotot (26) 188 256 178 206
Leasingtoiminnan nettotuotot (27) 3104 2 297
Korkokulut (26) 20 948 9 352
KORKOKATE 212 308 189 855
Tuotot oman pdaoman ehtoisista sijoituksista = 63
Samaan konserniin kuuluvista yrityksista (28) - 63
Palkkiotuotot (29) 758 601
Palkkiokulut (29) -4 067 -4 023
Arvopaperikaupan ja valuuttatoiminnan nettotuotot (30) 6 196 -1 759
Arvopaperikaupan nettotuotot 8 432 -2 159
Valuuttatoiminnan nettotuotot -2 236 400
Myytavissé olevien rahoitusvarojen nettotuotot (31) 494 -468
Suojauslaskennan nettotulos (32) 2 655 2 587
Liiketoiminnan muut tuotot (33) 196 185
Hallintokulut -20 306 -17 134
Henkilostokulut -11 812 -10 481
Palkat ja palkkiot (43) -9 545 -8 319
Henkildstosivukulut -2 267 -2162
Eldkekulut -1 926 -1 669
Muut henkildsivukulut -341 -493
Muut hallintokulut -8 494 -6 653

Poistot ja arvonalentumiset aineellisista
ja aineettomista hyodykkeista (35) -1 970 -1815
Liiketoiminnan muut kulut (34) -14 344 -10 122
Arvonalentumistappiot luotoista ja muista saamisista (36) 0 -
LIIKEVOITTO 181919 157 971
Tilinpaatdssiirrot -139 415 -149 438
Tuloverot -8 544 -1725
TILIKAUDEN VOITTO 33960 6 808
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EMOYHTION TILINPAATOS

Rahavirtalaskelma
(1 000 €) 1.1.-31.12.2017 1.1.-31.12.2016
LIIKETOIMINNAN RAHAVIRTA 2571319 -911 177
Pitkaaikaisen varainhankinnan nettomuutos 1598 929 471 015
Lyhytaikaisen varainhankinnan nettomuutos 2776 446 -101 832
Pitkaaikaisten luottojen nettomuutos -566 163 -915 040
Lyhytaikaisten luottojen nettomuutos 223 584 142 736
Sijoitusten nettomuutos 678 585 -576 223
Vakuustalletusten nettomuutos -2 361 837 -84 168
Korkovirta rahoitusvaroista 98 339 130 575
Korkovirta rahoitusveloista 144783 43 354
Muut tuotot 36 560 30114
Maksut liiketoiminnan kuluista -57 202 -54 087
Maksetut verot -705 2378
INVESTOINTIEN RAHAVIRTA -5 433 -2 834
Investoinnit aineellisiin hyddykkeisiin -642 -669
Investoinnit aineettomiin hyodykkeisiin -4791 -2 165
RAHOITUKSEN RAHAVIRTA - -35 000
Padomalainojen muutokset - -35000
RAHAVAROJEN MUUTOS 2 565 886 -949 012
RAHAVARAT 1.1. 996 202 1945214
RAHAVARAT 31.12. 3562 088 996 202
Rahavaroihin lasketaan mukaan seuraavat tase-erat:
Kateiset varat ja vaadittaessa maksettavat saamiset luottolaitoksilta.
(1 000 €) 31.12.2017 31.12.2016
Kateiset varat 3554182 988 949
Saamiset luottolaitoksilta 7906 7252
RAHAVARAT YHTEENSA 3562 088 996 202
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EMOYHTIOTA KOSKEVAT LIITETIEDOT, FAS
Liite 1.  Emoyhtion tilinpaatoksen laadintaperiaatteet

TASETTA KOSKEVAT LIITETIEDOT

Liite 2.  Saamiset luottolaitoksilta

Liite 3.  Saamiset yleisolta ja julkisyhteisgilta

Liite 4.  Saamistodistukset

Liite 5.  Rahoitusleasingsopimuksin vuokralle annettu
omaisuus

Liite 6.  Osakkeet ja osuudet

Liite 7. Johdannaissopimukset

Liite 8.  Aineettomat hyddykkeet

Liite 9.  Aineelliset hyddykkeet

Liite 10. Aineettomien ja aineellisten hyddykkeiden
muutokset tilikauden aikana

Liite 11.  Muut varat

Liite 12. Siirtosaamiset ja maksetut ennakot

Liite 13. Laskennalliset verosaamiset ja -velat

Liite 14. Yleiseen liikkeeseen lasketut velkakirjat

Liite 15. Muut velat

Liite 16. Siirtovelat ja saadut ennakot

Liite 17. Velat, joilla on huonompi etuoikeus kuin
muilla veloilla

Liite 18. Rahoitusvarojen ja -velkojen
maturiteettijakauma

Liite 19. Tase-erien jakautuminen koti- ja ulkomaan
rahan maaraisiin eriin

Liite 20. Arvopapereiden takaisinostosopimukset

Liite 21. Rahoitusvarojen ja —velkojen kayvat arvot
ja kirjanpitoarvot

Liite 22. Rahoitusvarojen ja -velkojen kaypien
arvojen hierarkia

Liite 23. Oman paddoman erat

Liite 24. Osakepddoma

Liite 25. Suurimmat osakkeenomistajat
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Liite 26.
Liite 27.
Liite 28.

Liite 29.
Liite 30.

Liite 31.

Liite 32.

Liite 33.

Liite 34.

Liite 35.

Liite 36.

Liite 37.

Liite 38.

Korkotuotot ja -kulut

Leasingtoiminnan nettotuotot

Tuotot oman pddaoman ehtoisista
sijoituksista

Palkkiotuotot- ja kulut

Arvopaperikaupan ja valuuttatoiminnan
nettotuotot

Myytéavissa olevien rahoitusvarojen
nettotuotot

Suojauslaskennan nettotulos
Liiketoiminnan muut tuotot
Liiketoiminnan muut kulut

Poistot ja arvonalentumiset aineellisista ja
aineettomista hyodykkeista
Arvonalentumistappiot luotoista ja muista
sitoumuksista

Arvonalentumistappiot muista
rahoitusvaroista

Liiketoiminta-alueita ja maantieteellisia
markkina-alueita koskevat tiedot

VAKUUKSIA JA VASTUUSITOUMUKSIA

KOSKEVAT LIITETIEDOT

Liite 39. Annetut vakuudet

Liite 40. Elakevastuut

Liite 41. Leasing- ja muut vuokravastuut

Liite 42. Taseen ulkopuoliset sitoumukset
HENKILOSTOA JA JOHTOA

KOSKEVAT LIITETIEDOT

Liite 43. Henkilosto

LAHIPIIRITOIMET

Liite 44. Lahipiiriin kuuluvilta olevat laina- ja rahoitus-

saamiset sekd muut vastuut

OMISTUKSET MUISSA YRITYKSISSA

Liite 45. Omistukset muissa yrityksissa

MUUT LIITETIEDOT

Liite 46. Tilintarkastusyhteisolle maksetut
tilintarkastus- ja muut palkkiot

VAKAVARAISUUS

Liite 47. Omat varat

Liite 48. Vakavaraisuuden tunnusluvut

Liite 49. Omien varojen vahimmaisvaatimus

Liite 50. Vastuiden méaara vastuuryhmittain



VUOSI 2017

TOIMINTAKERTOMUS

KONSERNITILINPAATOS

Emoyhtiota koskevat liitetiedot, FAS

LIITE 1. EMOYHTION TILINPAATOKSEN LAADINTAPERIAATTEET

EMOYHTION TILINPAATOS

Kuntarahoitus-konsernin emoyhtio Kuntarahoitus Oyj laatii tilinpaatdksen luottolaitostoiminnasta annettua lakia seka
valtiovarainministerion asetusta ja Finanssivalvonnan antamaa maaraysta ja ohjetta 2/2016 Rahoitussektorin kirjanpi-
to, tilinpaatods ja toimintakertomus noudattaen. Yhti6 raportoi toiminnastaan sdannéllisesti Euroopan Keskuspankille,
Finanssivalvonnalle, Suomen Pankille, Kuntien takauskeskukselle ja Tilastokeskukselle.

Luottotappiovaraukset on emoyhtiosséa tehty verolain sdadosten puitteissa.

Muut arvostus- ja jaksotusperiaatteet on kuvattu konsernitilinpdatoksen liitetiedoissa.

Tasetta koskevat liitetiedot

Yhti6 ei ole yhdistellyt taseen erid VMA:n 2 luvun 14 §:n 4 momentin perusteella.

LIITE 2. SAAMISET LUOTTOLAITOKSILTA

Muut kuin

Vaadittaessa vaadittaessa

31.12.2017 (1 000 €) Yhteensa maksettavat maksettavat
Kotimaisilta luottolaitoksilta 60 575 7 605 52 970
Ulkomaisilta luottolaitoksilta 1190171 301 1189 870
Yhteensa 1250 746 7 906 1242 840
Muut kuin

Vaadittaessa vaadittaessa

31.12.2016 (1 000 €) Yhteensa maksettavat maksettavat
Kotimaisilta luottolaitoksilta 124 953 6172 118 781
Ulkomaisilta luottolaitoksilta 313 580 1080 312 500
Yhteensa 438 533 7 252 431 281
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LIITE 3. SAAMISET YLEISOLTA JA JULKISYHTEISOILTA

EMOYHTION TILINPAATOS

(1 000 €) 31.12.2017 31.12.2016
Yritykset ja asuntoyhteisot 11 590 300 11051 611
Julkisyhteisot 9249 234 9493314
Kotitalouksia palvelevat voittoa tavoittelemattomat yhteisot 379 581 364 827
Yhteensa 21219114 20909 752

KIRJATUT ARVONALENTUMISTAPPIOT SAAMISISTA
YLEISOLTA JA JULKISYHTEISOILTA 2017
(1000 €)

Arvonalentumistappiot 1.1.2017

Kotitalouksia palvelevat voittoa
tavoittelemattomat yhteisot

Tilikaudella kirjatut saamiskohtaiset arvonalentumistappiot -1 366
Arvonalentumistappioihin kohdistuvat takaussaamiset 1366
Tilikaudella peruutetut saamiskohtaiset arvonalentumistappiot =
Arvonalentumistappiot 31.12.2017 0

Saamisista yleisolta ja julkisyhteisgilta ei ole kirjattu arvonalentumistappioita vertailuvuonna 2016.

Vuoden 2017 lopussa lainanhoitojoustoja oli mydnnetty 50 949 tuhatta euroa saamisista yleisdlta ja julkisyhteisoilta

(2016: 6 790 tuhatta).

LIITE 4. SAAMISTODISTUKSET

JULKISYHTEISOJEN LIIKKEESEEN

LASKEMAT SAAMISTODISTUKSET Julkisesti
31.12.2017 (1 000 €) noteeratut Muut Yhteensa
Erapaivaan asti pidettavat - 661 318 661318
Kuntatodistukset - 661 318 661318
Myytavissa olevat 1845 609 - 1 845 609
Valtion liikkeeseen laskemat joukkovelkakirjat 450170 - 450170
Muiden julkisyhteisdjen lilkkeeseen laskemat joukkovelkakirjat 1395439 = 1395439
Kayvan arvon optiolla arvostettavat - - -
Valtion velkasitoumukset = = =
Muiden julkisyhteisdjen liikkeeseen laskemat joukkovelkakirjat - - -
Muiden julkisyhteisdjen sijoitustodistukset - - -
Yhteensa 1845 609 661 318 2 506 927
Joista keskuspankkirahoitukseen oikeuttavat 1 583 001 - 1583 001
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MUIDEN KUIN JULKISYHTEISOJEN LIIKKEESEEN

LASKEMAT SAAMISTODISTUKSET Julkisesti
31.12.2017 (1 000 €) noteeratut Muut Yhteensa
Erapadivaan asti pidettavat - 92 541 92 541
Pankkien lilkkeeseen laskemat joukkovelkakirjat = = =
Yritystodistukset - 87 670 87 670
Muut saamistodistukset = 4 871 4871
Myytavissa olevat 3781374 1607 3782981
Pankkien liikkeeseen laskemat joukkovelkakirjat 3781374 - 3781374
Muut saamistodistukset = 1607 1607
Kayvan arvon optiolla arvostettavat 42 750 69 035 111785
Pankkien sijoitustodistukset = 69 035 69 035
Pankkien liikkeeseen laskemat joukkovelkakirjat 42 750 - 42 750
Yhteensa 3824124 163 182 3 987 307
Joista keskuspankkirahoitukseen oikeuttavat 3385314 40 028 3425343

Julkisesti
31.12.2017 (1 000 €) noteeratut Muut Yhteensa
Saamistodistukset yhteensa 5669 734 824 500 6 494 234

Saamistodistukset ei sisélla per 31.12.2017 saamistodistuksia, jotka olisi annettu repomyyntisopimusten vakuudeksi.

Sijoitusten kadypa arvo

LUOKITTELUN MUUTOKSET (1 000 €) Siirtopaiva siirtohetkella
Myytévisséa olevista siirretty erdpadivaan asti pidettaviin 1.1.2008 171935
Myytévissa olevista siirretty erdpdivaan asti pidettaviin 1.7.2008 34967

Yhteensa 206 902

Mikali luokittelun muutosta ei olisi tehty, sijoitusten kdyvéan arvon muutoksilla olisi ollut 139 tuhannen euron vaikutus
kayvan arvon rahastoon vuonna 2017. Erdpaivaan asti pidettaviin sijoituksiin siirrettyjen saamistodistusten arvostusero
on purettu kdyvan arvon rahastosta kokonaisuudessaan vuoden 2016 loppuun mennessa.

Mikali luokittelun muutosta ei olisi tehty, sijoitusten kdyvan arvon muutoksilla olisi ollut 4 194 tuhannen euron vaikutus

kayvan arvon rahastoon vuonna 2016. Erdpaivaan asti pidettaviin sijoituksiin siirrettyjen saamistodistusten arvostuseroa
on purettu kdyvan arvon rahastosta 24 tuhatta euroa vuonna 2016.
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JULKISYHTEISOJEN LIIKKEESEEN

LASKEMAT SAAMISTODISTUKSET Julkisesti
31.12.2016 (1 000 €) noteeratut Muut Yhteensa
Erapadivaan asti pidettavat - 881 620 881 620
Kuntatodistukset - 881 620 881 620
Myytavissa olevat 2010 365 - 2010 365
Valtion liikkeeseen laskemat joukkovelkakirjat 527 317 - 527 317
Muiden julkisyhteisdjen liikkeeseen laskemat joukkovelkakirjat 1483 048 - 1483 048
Kayvan arvon optiolla arvostettavat - 68 652 68 652
Valtion velkasitoumukset - 48 625 48 625
Muiden julkisyhteisdjen liikkeeseen laskemat joukkovelkakirjat - - -
Muiden julkisyhteisdjen sijoitustodistukset - 20028 20 028
Yhteensa 2010365 950 273 2960 638
Joista keskuspankkirahoitukseen oikeuttavat 1839015 20 028 1859 042

MUIDEN KUIN JULKISYHTEISOJEN LIIKKEESEEN

LASKEMAT SAAMISTODISTUKSET Julkisesti
31.12.2016 (1 000 €) noteeratut Muut Yhteensa
Erdpaivaan asti pidettavat - 114 238 114 238
Pankkien lilkkeeseen laskemat joukkovelkakirjat - - =
Yritystodistukset - 91012 91012
Muut saamistodistukset - 23226 23226
Myytavissa olevat 4010 577 3193 4013769
Pankkien liikkeeseen laskemat joukkovelkakirjat 4010 577 - 4010 577
Muut saamistodistukset - 3193 3193
Kadyvan arvon optiolla arvostettavat 15573 365219 380792
Pankkien sijoitustodistukset - 365219 365219
Pankkien liikkeeseen laskemat joukkovelkakirjat 15573 - 15 573
Yhteensa 4026 149 482 650 4508 799
Joista keskuspankkirahoitukseen oikeuttavat 3516932 90 048 3606 980

Julkisesti
31.12.2016 (1 000 €) noteeratut Muut Yhteensa
Saamistodistukset yhteensa 6 036 514 1432923 7 469 437
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LIITE 5. RAHOITUSLEASINGSOPIMUKSIN VUOKRALLE ANNETTU OMAISUUS

EMOYHTION TILINPAATOS

(1 000 €) 31.12.2017 31.12.2016
Ennakkomaksut 149 653 102 870
Koneet ja kalusto 151 514 137 859
Kiinted omaisuus ja rakennukset 129 278 43 342
Muu omaisuus 1288 1916
Yhteensa 431732 285987
LIITE 6. OSAKKEET JA OSUUDET
Julkisesti Joista luotto-
31.12.2017 (1 000 €) noteeratut Muut  Yhteensia laitoksissa
Osakkeet ja osuudet
Myytéavissa olevat 9 635 27 9662 -
Osakkeet ja osuudet samaan konserniin kuuluvissa yrityksissa = 612 612 =
Yhteensa 9 635 639 10 274 -
joista hankintamenoon - 639 639 -
Julkisesti Joista luotto-
31.12.2016 (1 000 €) noteeratut Muut  Yhteensi laitoksissa
Osakkeet ja osuudet
Myytévissé olevat 9668 27 9 695 -
Osakkeet ja osuudet samaan konserniin kuuluvissa yrityksissa - 112 112 -
Yhteensa 9668 139 9 807 -
joista hankintamenoon - 139 139 -

126

KUNTARAHOITUS OYJ + VUOSIKERTOMUS 2017



VUOSI 2017 TOIMINTAKERTOMUS KONSERNITILINPAATOS EMOYHTION TILINPAATOS

LIITE7. JOHDANNAISSOPIMUKSET

Kohde-etuuden nimellisarvo Kaypa arvo
Jaljella oleva juoksuaika

31.12.2017 (1 000 €) Alle 1 vuotta 1 -5vuotta Yli5vuotta Yhteensa Positiivinen Negatiivinen

Suojauslaskennassa olevat sopimukset

Korkojohdannaiset

Koronvaihtosopimukset 4454724 16163172 10432188 31050085 531951 -369 866

joista keskusvastapuoliselvitettavat - 3597917 1758500 5356417 19 821 -40 314

Korko-optiot - = = = - =

Valuuttajohdannaiset

Koron- ja valuutanvaihtosopimukset 5287321 10681946 1665703 17634970 694 979 -1 587 860

Yhteensa 9742045 26845118 12097 891 48 685 054 1226930 -1957725

Kaupankayntitarkoituksessa pidettavat

Korkojohdannaiset

Koronvaihtosopimukset 577565 3220905 2640360 6438830 144 237 -138 367
joista keskusvastapuoliselvitettavat 54400 2554967 2275464 4884831 25037 -56 989
Korko-optiot - 162 175 - 162175 628 -628
Valuuttajohdannaiset
Koron- ja valuutanvaihtosopimukset 27 737 5289 - 33026 186 -146
Termiinisopimukset 3 846 382 = - 3846382 5127 -62 956
Osakejohdannaiset 1438 846 766 070 - 2204916 56 078 -56 078
Muut johdannaiset - 20 000 - 20000 133 -133
Yhteensa 5890530 4174438 2640360 12705 329 206 388 -258 308
Kaikki yhteensa 15632576 31019557 14738251 61390383 1433318 -2216034

Kaupankayntitarkoituksessa pidettavat ryhma sisaltaa kaikki yhtion johdannaiset, jotka eivat ole suojauslaskennassa,
vaikka ne olisi tehty riskienhallintatarkoituksessa suojaaviksi. Kuntarahoituksen osalta téh@n ryhméaéan lukeutuvat kdyvan
arvon optiolla arvostettujen rahoitusvarojen ja -velkojen suojaukseksi tehdyt johdannaiset, kuntien kanssa tehdyt johdan-
naiset, kuntajohdannaisten suojaksi tehdyt johdannaiset, taseen korkoriskin suojaukseksi tehdyt johdannaiset, joille ei ole
maaritelty yksilditya suojauskohdetta seka kytkettyja johdannaisia siséaltavia rahoitusvelkoja suojaavat johdannaiset ja
rahoitusveloista erotetut kytketyt johdannaiset.
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Kohde-etuuden nimellisarvo Kaypa arvo
Jaljella oleva juoksuaika

31.12.2016 (1 000 €) Alle 1 vuotta 1-5vuotta Yli5vuotta Yhteensd Positiivinen Negatiivinen
Suojauslaskennassa olevat sopimukset
Korkojohdannaiset

Koronvaihtosopimukset 4388063 14736546 12677923 31802532 650 615 -470 835

joista keskusvastapuoliselvitettavat* 10000 2337940 144100 2492040 11776 -5749

Korko-optiot 6 006 - - 6 006 0 0
Valuuttajohdannaiset

Koron- ja valuutanvaihtosopimukset 4654761 11890445 2260639 18805844 2590972 -843 870
Yhteensi 9048 830 26626990 14938562 50614382 3241587 -1314705
Kaupankayntitarkoituksessa pidettavat
Korkojohdannaiset

Koronvaihtosopimukset 482176 3077964 2771390 6331530 190920 -193 443

joista keskusvastapuoliselvitettavat* - 300000 85752 385752 2 575 -172

Korko-optiot - 245 42 000 42 245 546 -550
Valuuttajohdannaiset

Koron- ja valuutanvaihtosopimukset - 9708 - 9708 841 -841

Termiinisopimukset 1032416 161 275 - 1193691 35502 -2 412
Osakejohdannaiset 571265 2659 624 - 3230889 158 284 -158 284
Muut johdannaiset - 55500 - 55500 6 622 -6 622
Yhteensa 2085857 5964317 2813390 10863563 392715 -362 153
Kaikki yhteensa 11134687 32591307 17751952 61477 946 3634302 -1 676 859

Kaupankayntitarkoituksessa pidettavat ryhma sisaltaa kaikki yhtion johdannaiset, jotka eivat ole suojauslaskennassa,
vaikka ne olisi tehty riskienhallintatarkoituksessa suojaaviksi. Tahdn ryhmaéan lukeutuvat kdyvan arvon optiolla arvostet-
tujen rahoitusvarojen ja -velkojen suojaukseksi tehdyt johdannaiset, kuntien kanssa tehdyt johdannaiset, kuntajohdan-
naisten suojaksi tehdyt johdannaiset, taseen korkoriskin suojaukseksi tehdyt johdannaiset, joille ei ole maaritelty yksiloi-
tya suojauskohdetta seka kytkettyja johdannaisia siséltavia rahoitusvelkoja suojaavat johdannaiset ja rahoitusveloista

erotetut kytketyt johdannaiset.

*Kuntarahoitus siirtyi toukokuussa 2016 ns. EMIR-asetuksen mukaiseen OTC-johdannaissopimusten keskusvastapuoli-

selvitykseen.

LIITE 8. AINEETTOMAT HYODYKKEET

(1 000 €) 31.12.2017 31.12.2016
IT-jarjestelmat 10 196 6776
Muut aineettomat hyédykkeet 134 105
Yhteensa 10 330 6 881
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KONSERNITILINPAATOS

EMOYHTION TILINPAATOS

(1 000 €) 31.12.2017 31.12.2016
Kiinteistot
Rakennukset 279 319
Maa-alueet 135 135
Kiinteistdosakkeet 299 299
Muut aineelliset hyddykkeet 1735 1596
Yhteensa 2 447 2 349

LIITE 10. AINEETTOMIEN JA AINEELLISTEN HYODYKKEIDEN MUUTOKSET TILIKAUDEN AIKANA

Aineettomat hyodykkeet

Aineelliset hyodykkeet

Muut kiinteistot ja

Muut aineelliset

31.12.2017 (1 000 €) Yhteensad kiinteistoosakkeet hyodykkeet Yhteensa
Hankintameno 1.1. 13990 1207 3633 4840
+ Lisdykset tilikautena 4791 = 829 829
- Véhennykset tilikautena = = -359 -359
Hankintameno 31.12. 18 781 1207 4103 5310
Kertyneet poistot 1.1. 7109 454 2037 2 491
- Vahennysten kertyneet poistot - - -258 -258
+ Tilikauden poisto 1341 40 589 629
Kertyneet poistot 31.12. 8 451 494 2 369 2862
Kirjanpitoarvo 31.12. 10 330 713 1735 2 447
Aineettomat hyodykkeet Aineelliset hyodykkeet
Muut kiinteistot ja Muut aineelliset
31.12.2016 (1 000 €) Yhteensa kiinteistoosakkeet hyodykkeet Yhteensa
Hankintameno 1.1. 11824 1207 3173 4379
+ Lisdykset tilikautena 2166 - 970 970
- Vahennykset tilikautena - - -509 -509
Hankintameno 31.12. 13990 1207 3634 4 840
Kertyneet poistot 1.1. 5859 413 1821 2234
- Vdhennysten kertyneet poistot - - -308 -308
+ Tilikauden poisto 1250 40 524 564
Kertyneet poistot 31.12. 7109 453 2038 2 491
Kirjanpitoarvo 31.12. 6 881 753 1596 2 349
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LIITE 11. MUUT VARAT

KONSERNITILINPAATOS

EMOYHTION TILINPAATOS

(1 000 €) 31.12.2017 31.12.2016
Leasingvuokrasaamiset 6 737 4387
Johdannaissopimuksiin liittyvat
vakuussaamiset keskusvastapuolelta 148 205 49 838
Muut 2 527 8390
Yhteensa 157 469 62 615
LIITE 12. SIIRTOSAAMISET JA MAKSETUT ENNAKOT
(1000 €) 31.12.2017 31.12.2016
Korot 171 639 240780
Muut 2200 2224
Yhteensa 173 838 243 005
LIITE 13. LASKENNALLISET VEROSAAMISET JA -VELAT
Kirjattu Kirjattu omaan

LASKENNALLISET VEROSAAMISET (1 000 €) 31.12.2016 tuloslaskelmaan paaomaan 31.12.2017
Muista véliaikaisista eroista

Kéayvan arvon rahastosta - - - -
Yhteensa - - - -

Kirjattu Kirjattu omaan

LASKENNALLISET VEROVELAT (1 000 €) 31.12.2016 tuloslaskelmaan paaomaan 31.12.2017
Muista véliaikaisista eroista

Kayvéan arvon rahastosta 4880 - 2 356 7 236
Yhteensa 4 880 - 2 356 7 236

Vapaaehtoisiin varauksiin ja poistoeroon siséltyy kirjaamatonta laskennallista verovelkaa yhteensd 193 339 tuhatta

euroa.
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Kirjattu Kirjattu omaan
LASKENNALLISET VEROSAAMISET (1 000 €) 31.12.2015 tuloslaskelmaan paaomaan 31.12.2016

Muista véliaikaisista eroista

Kayvéan arvon rahastosta - - - -

Yhteensa - - - -

Kirjattu Kirjattu omaan
LASKENNALLISET VEROVELAT (1 000 €) 31.12.2015 tuloslakelmaan padomaan 31.12.2016

Muista véliaikaisista eroista

Kéayvan arvon rahastosta 2 838 - 2 041 4880

Yhteensa 2 838 - 2041 4 880

Vapaaehtoisiin varauksiin ja poistoeroon sisaltyy kirjaamatonta laskennallista verovelkaa yhteensa 165 456 tuhatta
euroa.

LIITE 14. YLEISEEN LIIKKEESEEN LASKETUT VELKAKIRJAT

31.12.2017 31.12.2016
(1000 €) Kirjanpitoarvo Nimellisarvo  Kirjanpitoarvo Nimellisarvo
Joukkovelkakirjalainat 22 470 615 23239 066 23 444 821 25 456 304
Muut 3833346 3841 305 1139 348 1141 258
Yhteensa 26 303 961 27 080 371 24 584 169 26 597 562

Kaikki emoyhtion varainhankinta on Kuntien takauskeskuksen takaamaa.

LIITE 15. MUUT VELAT

(1000 €) 31.12.2017 31.12.2016
Muut 2 421 4264
Yhteensa 2 421 4264

LIITE 16. SIIRTOVELAT JA SAADUT ENNAKOT

(1000 €) 31.12.2017 31.12.2016

Korot 117 999 197 342

Muut 17 959 9121

Yhteensa 135958 206 463
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LIITE 17. VELAT, JOILLA ON HUONOMPI ETUOIKEUS KUIN MUILLA VELOILLA

Takaisinmaksu

31.12.2017 (1 000 €) Valuutta Nimellisarvo  Kirjanpitoarvo Korkosidonta aikaisintaan
AT1-pddaomalaina EUR 350 000 347 916 Kiintea 1.4.2022
Yhteensa 350 000 347 916

Takaisinmaksu

31.12.2016 (1 000 €) Valuutta Nimellisarvo  Kirjanpitoarvo Korkosidonta aikaisintaan
AT1-pddomalaina EUR 350 000 347 426 Kiinted 1.4.2022
Yhteensa 350 000 347 426

VELAN EHDOT:

Laina on ensisijaiseen lisdpadaomaan luettava erityisehtoinen ja vakuudeton joukkovelkakirjalaina, jonka ehdot on laadittu
tdyttamaan Vakavaraisuusasetuksessa (EU 575/2013) asetetut niin sanotun AT1-pddomalainan vaatimukset. Lainalla

ei ole erapaivaa. Lainalle voidaan maksaa korkoa vain jakokelpoisista varoista Vakavaraisuusasetuksessa asetetuin
edellytyksin, ja yhtio paattdaa, maksetaanko lainalle korkoa koronmaksupaivana. Koron maksun peruutus on lopullinen,
eikd maksamatta jaanytta korkoa lisata lainan pddomaan. Lainan pddoma kirjataan alas, jos yhtion ydinpddoman (CET1)
suhde riskipainotettuihin saamisiin on pienempi kuin 5,125 %. Yhtio voi paattaa lainan padaoman takaisinkirjaamisesta
osaksi tai kokonaan, jos Vakavaraisuusasetus taman mahdollistaa yhtion taloudellisen tilan parantumisen perusteella.
Yhtiolla on oikeus, muttei velvollisuutta 1.4.2022 ja sen jalkeen vuosittain koronmaksupaivana lunastaa laina takaisin,
mikali valvova viranomainen on etukdteen hyvdksynyt takaisinmaksun. Valvovalla viranomaisella on mahdollisuus antaa
lupa lainan takaisinmaksuun myds erityisesta syysté, esimerkiksi jos lainsdadanto tai viranomaiskaytantd muuttuisi niin,
ettad korkojen taysi vahennysoikeus menetetaan tai mikali yhtio joutuisi maksamaan lainan ehdoissa mainittuja lisdsuo-
rituksia. Viranomainen voi myontaa luvan takaisinmaksuun my®és, jos lainan viranomaisluokituksessa tapahtuu muutos,
jonka johdosta laina todennékdisesti suljettaisiin omien varojen ulkopuolelle tai luokiteltaisiin uudelleen laadultaan alem-
piarvoisiksi omiksi varoiksi. Lainan pddoma, korko ja muu hyvitys maksetaan takaisin yrityksen purkautuessa ja konkurs-
sissa kaikkia muita ylempitasoisia velkoja huonommalla etuoikeudella. AT1-pddomalaina on konsernissa oman padoman
ehtoinen instrumentti ja emoyhtion kirjanpidossa se on kirjattu velaksi tase-erdén Velat, joilla on huonompi etuoikeus.
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LIITE 18. RAHOITUSVAROJEN JA -VELKOJEN MATURITEETTIJAKAUMA

31.12.2017 (1 000 €) 0-3 kuukautta 3-12 kuukautta 1-5vuotta 5-10 vuotta yli 10 vuotta Yhteensa

Keskuspankkirahoitukseen oikeuttavat

saamistodistukset 408 061 631907 3380919 587 457 = 5008 344
Saamiset luottolaitoksilta 1235076 - - - 15670 1250 746
Saamiset yleisolta ja julkisyhteisdilta 312 024 1214 653 6 743 859 3896 547 9052032 21219114
Saamistodistukset 751 813 141 548 546 538 44 385 1607 1485890
Johdannaissopimukset 50 377 176 489 473 695 550 167 182 590 1433318
Yhteensa 2757 351 2164597 11145011 5078 555 9251899 30397413
31.12.2017 (1 000 €) 0-3 kuukautta 3-12 kuukautta 1-5 vuotta 5-10 vuotta yli 10 vuotta Yhteensa
Velat luottolaitoksille 711 359 30 629 693 655 978 205 1488 633 3902 480
Velat yleisélle ja julkisyhteisdille 57 284 73 031 263 351 169 890 83 003 646 558
Yleiseen liikkeeseen lasketut velkakirjat 7 028 322 4165987 10885693 3517107 706 851 26 303 961
Velat, joilla on huonompi etuoikeus

kuin muilla veloilla - - 347916 - - 347 916
Johdannaissopimukset 537 816 324 615 1010354 206 494 136 754 2216 034
Yhteensa 8334 781 4594262 13200969 4871697 2415241 33416949

Velat ja niitad suojaavat johdannaiset, joissa on ennenaikaisen eradannyttdmisen mahdollisuus, ovat taulukossa sen
mukaisessa maturiteettiluokassa, jolloin eradnnyttaminen olisi ensimmaisen kerran mahdollista. Yhtion arvio on, etta
velkoja tullaan vuoden 2018 aikana erdannyttamaan ennenaikaisesti 30-50 %. Vuoden 2017 aikana erdantyi tallaisia
velkoja ennenaikaisesti 35 %.

31.12.2016 (1 000 €) 0-3 kuukautta 3-12 kuukautta 1-5vuotta 5-10 vuotta yli 10 vuotta Yhteensa

Keskuspankkirahoitukseen oikeuttavat

saamistodistukset 540 431 691 657 3258 656 975278 - 5466 022
Saamiset luottolaitoksilta 428 852 - - - 9 681 438 533
Saamiset yleisolta ja julkisyhteisgilta 247 407 1379 858 6 478 029 4072 226 8732233 20909 752
Saamistodistukset 1150210 257 169 529 645 63 199 3193 2003 415
Johdannaissopimukset 58 149 551 579 1824114 742 671 457 789 3634 302
Yhteensa 2 425 050 2880263 12090 443 5853 374 9202895 32452025
31.12.2016 (1 000 €) 0-3 kuukautta 3-12 kuukautta 1-5vuotta 5-10 vuotta yli 10 vuotta Yhteensa
Velat luottolaitoksille 2258 289 47 421 363 254 977 491 1715862 5362317
Velat yleisolle ja julkisyhteisdille 28 902 162 231 363 593 232 531 85662 872919
Yleiseen liikkeeseen lasketut velkakirjat 4463726 5697652 11755878 2013916 652997 24584169
Velat, joilla on huonompi etuoikeus

kuin muilla veloilla - - 347 426 - - 347 426
Johdannaissopimukset 47 774 185837 1014 586 183 305 245 356 1676 859
Yhteensa 6 798 692 6 093 141 13844737 3407 242 2699877 32843690

Velat, joissa on ennenaikaisen erddnnyttdmisen mahdollisuus, ovat taulukossa sen mukaisessa maturiteettiluokassa,
jolloin erdannyttaminen olisi ensimmaisen kerran mahdollista. Yhtion arvio on, etta velkoja tullaan vuoden 2017 aikana
erddnnyttdmaan ennenaikaisesti 40 - 60 %. Vuoden 2016 aikana erdantyi téllaisia velkoja ennenaikaisesti 40 %.
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LIITE 19. TASE-ERIEN JAKAUTUMINEN KOTI- JA ULKOMAAN RAHAN MAARAISIIN ERIIN

KONSERNITILINPAATOS

EMOYHTION TILINPAATOS

31.12.2017 (1 000 €) Kotimaan raha Ulkomaan raha Yhteensa
Keskuspankkirahoitukseen oikeuttavat saamistodistukset 5008 344 - 5008 344
Saamiset luottolaitoksilta 1245004 5742 1250 746
Saamiset yleisolta ja julkisyhteisoilta 21219114 - 21219114
Saamistodistukset 1279 021 206 869 1485890
Johdannaissopimukset 1426 476 6 842 1433318
Muu omaisuus ml. "Kéateiset varat” 4327 576 12 697 4340 273
Yhteensa 34 505 535 232 150 34737 685
31.12.2017 (1 000 €) Kotimaan raha Ulkomaan raha Yhteensa
Velat luottolaitoksille 3860 290 42 190 3902 480
Velat yleisdlle ja julkisyhteisdille 393 161 253 398 646 558
Yleiseen liikkeeseen lasketut velkakirjat 3 559 822 22744139 26 303 961
Johdannaissopimukset 2132419 83615 2216 034
Velat, joilla on huonompi etuoikeus kuin muilla veloilla 347 916 = 347 916
Muut velat 1320736 = 1320736
Yhteensa 11 614 344 23 123 341 34 737 685
31.12.2016 (1 000 €) Kotimaan raha Ulkomaan raha Yhteensa
Keskuspankkirahoitukseen oikeuttavat saamistodistukset 5448 487 17 536 5466 022
Saamiset luottolaitoksilta 432 402 6131 438 533
Saamiset yleisolta ja julkisyhteisoilta 20909 752 - 20909 752
Saamistodistukset 1789 465 213950 2003 415
Johdannaissopimukset 3626 094 8 208 3634302
Muu omaisuus ml. "Kéateiset varat” 1595793 3799 1599 593
Yhteensa 33801993 249 624 34051617
31.12.2016 (1 000 €) Kotimaan raha Ulkomaan raha Yhteensa
Velat luottolaitoksille 5268 229 94 088 5362317
Velat yleisolle ja julkisyhteisdille 590 874 282 045 872919
Yleiseen liikkeeseen lasketut velkakirjat 2377 486 22 206 683 24 584 169
Johdannaissopimukset 1643 049 33810 1676 859
Velat, joilla on huonompi etuoikeus kuin muilla veloilla 347 426 - 347 426
Muut velat 1207 927 - 1207 927
Yhteensa 11 434 992 22 616 626 34 051 617
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KONSERNITILINPAATOS

LIITE 20. ARVOPAPEREIDEN TAKAISINOSTOSOPIMUKSET

Ei raportoitavaa.

LIITE 21. RAHOITUSVAROJEN JA -VELKOJEN KAYVAT ARVOT JA KIRJANPITOARVOT

EMOYHTION TILINPAATOS

RAHOITUSVARAT 31.12.2017 31.12.2016
(1 000 €) Kirjanpitoarvo Kaypa arvo  Kirjanpitoarvo Kaypa arvo
Kéateiset varat 3554182 3554182 988 949 988 949
Keskuspankkirahoitukseen oikeuttavat
saamistodistukset 5008 344 5008 344 5466 022 5466 022
Saamiset luottolaitoksilta 1250 746 1250 746 438 533 438 533
Saamiset yleis0lta ja julkisyhteisdilta 21219114 23 006 055 20909 752 22957 711
Saamistodistukset 1485890 1486 320 2003 415 2 003 896
Osakkeet ja osuudet 9 662 9 662 9 695 9695
Osakkeet ja osuudet samaan konserniin
kuuluvissa yrityksissa 612 612 112 112
Johdannaissopimukset 1433318 1433318 3634302 3634302
Yhteensa 33961 868 35749 239 33 450 782 35499 222
RAHOITUSVELAT 31.12.2017 31.12.2016
(1000 €) Kirjanpitoarvo Kaypa arvo  Kirjanpitoarvo Kaypa arvo
Velat luottolaitoksille 3902 480 3978 548 5362 317 5531362
Velat yleisélle ja julkisyhteiséille 646 558 650712 872919 888 677
Yleiseen liikkeeseen lasketut velkakirjat 26 303 961 26 356 850 24 584 169 24 650 226
Johdannaissopimukset 2216 034 2216 034 1676 859 1676 859
Velat, joilla on huonompi etuoikeus kuin
muilla veloilla 347916 397 194 347 426 380125
Yhteensa 33416 949 33 599 339 32 843 691 33127 248
135

KUNTARAHOITUS OYJ + VUOSIKERTOMUS 2017



VUOSI 2017 TOIMINTAKERTOMUS KONSERNITILINPAATOS

LIITE 22. RAHOITUSVAROJEN JA -VELKOJEN KAYPIEN ARVOJEN HIERARKIA

EMOYHTION TILINPAATOS

31.12.2017 (1 000 €) Taso 1 Taso 2 Taso 3 Yhteensa
Kaypaan arvoon arvostetut varat
Kaypdan arvoon tuloksen kautta arvostetut erat
Saamistodistukset 42 750 69 035 = 111785
Saamiset yleisolta ja julkisyhteisoilta * - - - -
Johdannaissopimukset = 167 692 38696 206 388
Suojaavat johdannaiset - 1226 930 - 1226 930
Myytévisséa olevat varat
Saamistodistukset 5626 984 1607 - 5628 591
Rahasto-osuudet 9662 - - 9662
Yhteensa 5679 396 1465 263 38696 7183356
31.12.2017 (1 000 €) Taso 1 Taso 2 Taso 3 Yhteensa
Kdypéaan arvoon arvostetut velat
Kdypaan arvoon tuloksen kautta arvostetut erat
Velat luottolaitoksille * - 3198950 - 3198 950
Velat yleisolle ja julkisyhteisoille * - 617 371 - 617 371
Yleiseen liikkeeseen lasketut velkakirjat * - 19961876 - 19961876
Johdannaissopimukset = 219 612 38696 258 308
Suojaavat johdannaiset - 1957 725 - 1957 725
Yhteensa - 25955535 38696 25994 231

* Kyseiset rivit siséltavat erid, jotka on kirjanpidossa arvostettu kdypaan arvoon vain suojatun riskin osalta. Nadiden osalta
kirjanpitoarvo eroaa kayvasta arvosta ylla olevassa taulukossa.
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ARVOSTUS SUOJATUN RISKIN OSALTA

KONSERNITILINPAATOS

EMOYHTION TILINPAATOS

Tulosvaikutus

(1 000 €) 31.12.2017 31.12.2016 vuonna 2017
Rahoitusvarat
Portfoliosuojauslaskenta
Saamiset yleisolta ja julkisyhteisoilta 128 136 213 373 -85 238
Suojausinstrumentit -110 438 -197 474 87 037
Portfoliosuojauslaskenta netto 17 698 15 899 1799
K&yvéan arvon suojauslaskenta
Saamiset yleisolta ja julkisyhteisdilta 31507 44 344 -12 837
Suojausinstrumentit -31 755 -43 936 12181
Kayvan arvon suojauslaskenta netto -248 408 -656
Rahoitusvelat
Kadyvan arvon suojauslaskenta
Velat luottolaitoksille -404 663 -519 016 114 352
Velat yleisolle ja julkisyhteisoille -56 718 -75203 18 485
Yleiseen liikkeeseen lasketut velkakirjat 154 820 -30 934 185754
Suojausinstrumentit 306 070 623 149 -317 079
Kayvan arvon suojauslaskenta netto -491 -2 004 1512
Suojauslaskenta yhteensa 16 959 14 303 2 655

Taulukossa esitetyt luvut sisdltavat arvostuksen suojauskohteena olevan riskin osalta, joka on esitetty tuloslaskelman
rivilla Suojauslaskennan nettotulos. Suojauslaskennan nettotulos on jaoteltu liitetiedossa 36. Taulukossa esitetty
suojausinstrumenttien yhteissumma ei néin ollen tdsmaa Liitteen 12. Johdannaissopimukset esitettyyn riviin Suojaus-

laskennassa olevat sopimukset.

SUOJAUSLASKENNAN SOVELTAMISEN SEURAUKSENA
MYYTAVISSA OLEVIEN SIJOITUSTEN TULOSVAIKUTUS

Korkoriskin ~ Vaikutus kdyvan
tulosvaikutus  arvon rahastoon Arvonmuutos
(1 000 €) 31.12.2017 31.12.2016  vuonna 2017 vuonna 2017 * yhteensd *
Rahoitusvarat
K&yvéan arvon suojauslaskenta
Saamistodistukset 74 497 102 062 43 879 8 991 24 495
Suojausinstrumentit -43 879 -82 683 -43 879 = -
Kayvan arvon suojauslaskenta netto 30618 19 379 0 8 991 24 495

* Sarakkeiden Vaikutus kdyvan arvon rahastoon ja Arvonmuutos yhteensa luvut on esitetty laskennallisten verojen jalkeen.
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KONSERNITILINPAATOS

EMOYHTION TILINPAATOS

31.12.2016 (1 000 €) Taso 1 Taso 2 Taso 3 Yhteensa
Kdypaan arvoon arvostetut varat
Kdypaan arvoon tuloksen kautta arvostetut erat
Saamistodistukset 15573 433 872 - 449 445
Saamiset yleisolta ja julkisyhteisoilta * - 7271774 - 7271774
Johdannaissopimukset - 325262 67 453 392715
Suojaavat johdannaiset - 3241 587 - 3241 587
Myytédvissa olevat varat
Saamistodistukset 6 020 942 3193 - 6024134
Rahasto-osuudet 9 668 - - 9668

Yhteensa 6 046 182 11 275687 67 453 17 389 323
31.12.2016 (1 000 €) Taso 1 Taso 2 Taso 3 Yhteensa
Kaypaan arvoon arvostetut velat
K&ypdan arvoon tuloksen kautta arvostetut erat
Velat luottolaitoksille* - 3162981 - 3162981
Velat yleisélle ja julkisyhteisoille* - 693 109 - 693 109
Yleiseen liikkeeseen lasketut velkakirjat* - 20051756 - 20051756
Johdannaissopimukset - 294 700 67 453 362 153
Suojaavat johdannaiset - 1314705 - 1314705
Yhteensa - 25517 251 67 453 25584 704

* Kyseiset rivit sisaltavat erid, jotka on kirjanpidossa arvostettu kdypaan arvoon vain suojatun riskin osalta. Ndiden osalta

kirjanpitoarvo eroaa kdyvasta arvosta ylla olevassa taulukossa.

TASO 1

Arvostus perustuu aktiivisilla toimivilla markkinoilla
tdysin samanlaisille varoille tai veloille noteerattuihin
hintoihin, jotka ovat yrityksen saatavilla arvostuspaivana.
Markkinoilta saatavia hintoja kdytetdan oikaisemattomi-
na. Markkinoiden katsotaan olevan toimivat, jos kauppaa
kdydaan usein ja hintatietoja on saatavilla saannéllisesti.
Kuntarahoitus kayttda osan rahoitusinstrumenttien arvos-
tamiseen identtisten instrumenttien hintanoteerauksia
Reutersilta tai Bloombergilta. Nama hintanoteeraukset
(keskihinta) edustavat jarjestaytyneen transaktion hintaa
markkinaosapuolten vélilld arvostuspéivana. Siten nama
hintanoteeraukset edustavat kdypaa arvoa kyseisille
instrumenteille. Tason 1 rahoitusvarat koostuvat paaosin
sijoituksista saamistodistuksiin.
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TASO 2

Arvostus on madritelty kdyttden syottotietoina muita kuin
tason 1 noteerattuja hintoja. Hinnat ovat todennettavissa
joko suoraan tai vélillisesti. Tason 2 rahoitusinstrumen-
teilla ei kdayda aktiivisesti kauppaa toimivilla markkinoilla
ja kdypa arvo maaritetaan yleisesti hyvaksytyilla arvos-
tusmalleilla ja -menetelmilla.

Kaypa arvo perustuu vastaavanlaisten varojen tai
velkojen noteerauksiin toimivilla markkinoilla tai taysin
samanlaisten tai vastaavanlaisten varojen tai velkojen
noteerattuihin hintoihin markkinoilla, jotka eivéat ole toimi-
vat. Kdypa arvo voi perustua myds muihin syottotietoihin
kuin noteerattuihin hintoihin, jotka kyseiselle omaisuuse-
ralle tai velalle ovat havainnoitavissa, kuten esimerkiksi
korkokannat ja tuottokayrat, implisiittiset volatiliteetit
tai luottomarginaalit. Vaatimuksena on, etta syottotie-
dot ovat havainnoitavissa tavanomaisesti noteeratuin
véliajoin. Jos rahoitusvaralle tai -velalle on méaaratty
voimassaoloaika, tulee tason 2 sydttotieto olla havain-
noitavissa olennaisilta osin rahoitusvaran tai -velan koko
voimassaoloaikana.
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Tason 2 arvostus perustuu menetelmaan, jossa
sopimuskohtaiset tulevat kassavirrat mallinnetaan niin
sanottujen forward-kayrien avulla ja lopuksi kassavirrat
diskontataan valuutta- ja korkoperustekohtaisilla diskont-
tokayrilla. Optioita sisdltavien sopimuksien hinnoittelus-
sa kaytetaan lisaksi markkinoilla yleisesti kdytdssa olevia
korko- ja optiohinnoittelumalleja. Ndissa arvostusmene-
telmissa kadytetadn markkinoilta havainnoitavissa olevia
syottotietoja. Tason 2 rahoitusinstrumentit koostuvat
paaosin OTC-johdannaisista, yhtion omista liikkeeseen-
laskuista sekd antolainauksesta.

OTC-johdannaisten kdypa arvo méaaritetdan arvos-
tusmalleilla. Diskonttaukseen kaytetddn markkinoilta
todennettavia korkoja. Lisdksi arvostus perustuu muihin
syottotietoihin sopimuksen ominaisuuksista riippuen.
Strukturoitujen tuotteiden arvostamisessa kdytetaan
apuna Numerixia (hinnoittelumallikirjasto), jonka mallit
vastaavat markkinoilla yleisesti kdytéssé olevia malleja.
OTC-johdannaiset luokitellaan tasolle 2, mikali mallien
kaikki merkittavimmat syottotiedot ovat todennettavissa
toimivilta markkinoilta.
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TASO 3

Arvostus on maaritelty kayttden syottotietoina muita kuin
tason 1 noteerattuja hintoja tai tason 2 arvostusmenetel-
misséa syottotietoina kaytettdavaa havainnoitavaa mark-
kinadataa. Arvostus siséltda ei-havainnoitavissa olevia
syottotietoja. Ei-havainnoitavissa olevia syottotietoja
kaytetaan kdyvéan arvon laskennassa vain siind méaarin
kuin relevantteja havainnoitavissa olevia syottotietoja

ei ole saatavilla. Kuntarahoituksen tason 3 syo6ttotietoja
on historiallinen volatiliteetti. Historiallista volatiliteet-
tia kdytetaan vain jos implisiittista volatiliteettid ei ole
saatavilla.

Tason 3 arvostus perustuu menetelméaan, jossa
sopimuskohtaiset tulevat kassavirrat mallinnetaan niin
sanottujen forward-kayrien avulla ja lopuksi kassavirrat
diskontataan valuutta- ja korkoperustekohtaisilla dis-
konttokayrilla. Optioita siséltdvien sopimuksien hinnoit-
telussa kaytetaan lisaksi markkinoilla yleisesti kdytdssa
olevia korko- ja optiohinnoittelumalleja. Naisséa arvostus-
menetelmissa saatetaan kayttda syottotietoja, jotka eivat
ole suoraan havainnoitavissa markkinoilta ja ei-toden-
nettavissa olevilla tekijoilla voi olla merkittava vaikutus
kdypdan arvoon. Tason 3 rahoitusinstrumentit koostuvat
paaosin osakesidonnaisista OTC-johdannaisista seka
yhtion omista lilkkeeseenlaskuista erotetuista kytketyista
johdannaisista.

Kaikissa arvostusmalleissa hyédynnetdaan markkina-
syottotietoja, kuten korkoja, volatiliteetteja ja korrelaa-
tioita. Osa syottotiedoista on todennettavissa, kun taas
osa ei ole todennettavissa. Kaikkien paédvaluuttojen korot
ovat todennettavissa, kuten myds korot, volatiliteetit ja
korrelaation tiettyyn ajanhetkeen saakka. Jos ei-toden-
nettavissa olevien parametrien vaikutus arvostukseen
on merkittdva, instrumentti luokitellaan kdyvan arvon
hierarkian tasolle 3.
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SIIRROT KAYVAN ARVON HIERARKIAN TASOJEN VALILLA

Tilikausien 2017 ja 2016 aikana ei ole tapahtunut siirtoja tasojen 1 ja 2 valilla.
Tilikaudella 2017 siirrettiin rahoitusvaroja tasolta 2 tasolle 3 johtuen arvostuksessa kaytettavien syottotietojen muutok-
sesta. Siirrot on esitetty 31.12.2017 kayvin arvoin.

Johdannaissaamiset Johdannaisvelat Saamistodistukset

Jaksotettuun

Kaupankaynti- Kaupankaynti- hankintamenoon

tarkoituksessa tarkoituksessa arvostetut
2017 (1 000 €) pidettavat pidettavat rahoitusvarat Yhteensa
1.1.2017 67 453 -67 453 - 0
Arvonmuutos tuloslaskelmassa -9 465 9 465 - 0
Ostot 22 188 -22 188 - 0
Myynnit -41 480 41 480 - 0
Siirrot tasolle 3 - - 4878 4878
Siirrot pois tasolta 3 - - - -
31.12.2017 38 696 -38 696 4 878 4 878

Tilikaudella 2016 ei ole siirretty rahoitusvaroja tai -velkoja tasolle 3. Arvostuksessa kaytettavien syottotietojen muutok-
sesta johtuen tasolta 3 tasolle 2 siirrettiin vuoden 2016 aikana johdannaisia seka varainhankinnasta erotettuja kytkettyja
johdannaisia, siirrot on esitetty 31.12.2015 kéayvin arvoin.

Johdannaissaamiset Johdannaisvelat

Kaupankaynti- Kaupankaynti-

tarkoituksessa tarkoituksessa
2016 (1 000 €) pidettéavat pidettavat Yhteensa
1.1.2016 121720 -121 720 0
Arvonmuutos tuloslaskelmassa -13 078 13078 0
Ostot 18 843 -18 843 0
Myynnit -32 510 32510 0
Siirrot tasolle 3 - - -

Siirrot pois tasolta 3 -27 521 27 521

31.12.2016 67 454 -67 454

Ei-havainnoitavien syottotietojen herkkyysanalyysi

Ei-havainnoitavia syottotietoja ovat osake- ja indeksivolatiliteetit, joille ei ole saatavissa noteerauksia likvideilta optio-
markkinoilta. Ei-havainnoitaville parametreille on laskettu vaihteluvalit perustuen historiallisiin markkinanoteerauksiin
vuosilta 2014-2017. Syottotietojen vaihteluvalin perusteella on arvioitu sopimusten markkina-arvoja korkean volatiliteetin
ja alhaisen volatiliteetin skenaarioissa. Alhaisen volatiliteetin skenaariossa johdannaissopimusten kdypa arvo nousee
40,4 miljoonaa euroa (2016: 47,2 miljoonaa euroa) ja vastaavasti velkainstrumenttien kytketyn johdannaisen kadypa arvo
laskee 40,4 miljoonaa euroa (2016: 47,2 miljoonaa euroa). Korkean volatiliteetin skenaariossa johdannaissopimusten
kdypa arvo laskee 24,7 miljoonaa euroa (2016: 33,8 miljoonaa euroa) ja vastaavasti velkainstrumenttien kytketyn johdan-
naisen kdypa arvo nousee 24,7 miljoonaa euroa (2016: 33,8 miljoonaa euroa) .
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LIITE 23. OMAN PAAOMAN ERAT

KONSERNITILINPAATOS

Kayvan arvon

Sijoitetun vapaan

oman paaoman

EMOYHTION TILINPAATOS

Kertyneet

31.12.2017 (1 000 €) Osakepadaoma Vararahasto rahasto rahasto voittovarat Yhteensa
Kirjanpitoarvo tilikauden

alussa 1.1.2017 43008 277 19 519 40743 61 496 165 043
+ lisdykset = = 9 425 > 33960 43 385
- vdhennykset - - - - - -
Kirjanpitoarvo 31.12.2017 43 008 277 28 944 40 743 95 457 208 428

Sijoitetun vapaan
Kayvan arvon oman padaoman Kertyneet

31.12.2016 (1 000 €) Osakepadoma Vararahasto rahasto rahasto voittovarat Yhteensa
Kirjanpitoarvo tilikauden

alussa 1.1.2016 43008 277 11 354 40 743 54 688 150 070
+ lisdykset - - 8165 - 6 808 14973
- vahennykset - - - - - -
Kirjanpitoarvo 31.12.2016 43 008 277 19 519 40 743 61496 165 043

LIITE 24. 0OSAKEPAAOMA

Kuntarahoitus Oyj:lla on kaksi osakesarjaa A ja B, jotka eivat kuitenkaan eroa toisistaan danivallan tai voitonjaon osal-

ta, vaan kumpikin osake oikeuttaa yhteen ddneen. Osakkeilla ei ole nimellisarvoa. Osakkeiden hankintaa on rajoitettu
yhtidjarjestyksen suostumus- ja lunastuslausekkein. Vuoden 2017 lopussa yhtion maksettu ja kaupparekisteriin merkitty
osakepddoma oli 43 008 tuhatta euroa. Yhtion osakkeiden lukumaara on 39 063 798, josta A-sarjan osakkeita 26 331 646
kappaletta ja B-sarjan osakkeita 12 732 152 kappaletta.

KUNTARAHOITUS OYJ
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LIITE 25. SUURIMMAT OSAKKEENOMISTAJAT

Kymmenen aanivallaltaan suurinta osakkeenomistajaa seka heiddan omistamiensa osakkeiden lukumaara ja
niiden osuus luottolaitoksen kaikista osakkeista ja kaikkien osakkeiden @animéaarasta sekd osakkeenomistajien
yhteenlaskettu lukumaara:

31.12.2017 kpl %-0sSuus
1. Keva 11 975 550 30,66 %
2. Suomen valtio 6 250 000 16,00 %
3. Helsingin kaupunki 4066 525 10,41 %
4. Espoon kaupunki 1547 884 3,96 %
5. VAV Asunnot Oy (Vantaan kaupunki) 963 048 2,47 %
6. Tampereen kaupunki 919 027 2,35 %
7. Oulun kaupunki 903 125 231 %
8. Turun kaupunki 615 681 1,58 %
9. Kuopion kaupunki 592 028 1,52 %
10. Lahden kaupunki 537 926 1,38 %

Osakkeenomistajia on yhteensa 278 (2016: 278).

Taulukossa esitetyt osakemaarat eivat sisalla ndiden osakkeenomistajien konserniyhtididen mahdollisesti omistamia
osakkeita.

142
KUNTARAHOITUS OYJ + VUOSIKERTOMUS 2017



VUOSI 2017 TOIMINTAKERTOMUS KONSERNITILINPAATOS EMOYHTION TILINPAATOS

Tuloslaskelmaa koskevat liitetiedot

Yhtio ei ole yhdistellyt tuloslaskelman erid VMA:n paatoksen 2. luvun 14 §:n 4 momentin perusteella.

LIITE 26. KORKOTUOTOT JA -KULUT

2017 (1 000 €) Korkotuotot Korkokulut Netto
Varat

Saamisista luottolaitoksilta ja keskuspankeilta 352 -12 476 -12124
Saamisista yleisolta ja julkisyhteisoilta 200 931 - 200931
Saamistodistuksista 26 556 -1 996 24 561
Suojauslaskennassa olevat johdannaissopimukset -118 942 - -118 942
Kaupankayntitarkoituksessa pidettavéat johdannaissopimukset 70761 -30 494 40 268
Muut korkotuotot 2190 = 2190
Korot varoista 181 849 -44 965 136 884
Velat

Veloista luottolaitoksille 6 407 -75 581 -69 174
Veloista yleisélle ja julkisyhteisdille = -21 574 -21 574
Yleiseen liikkeeseen lasketuista velkakirjoista 0 -345 955 -345 954
Suojauslaskennassa olevat johdannaissopimukset = 525996 525996
Veloista, joilla on huonompi etuoikeus kuin muilla veloilla - -16 240 -16 240
Muut korkokulut - -733 -733
Korot veloista 6 407 65913 72 320
Yhteensa 188 256 20948 209 204

Finanssivalvonnan antaman maarayksen ja ohjeen 2/2016 Rahoitussektorin kirjanpito, tilinpaatos ja toimintakertomus
kohtaa 99 ja 104 noudattaen varoista syntyvéat negatiiviset korkotuotot on esitetty korkokuluina seka veloista syntyvét
positiiviset korkokulut korkotuottoina.

Korkokulut saamisista luottolaitoksilta koostuu keskuspankkitalletuksista ja vakuustalletuksista maksetuista koroista.
Korkokulut saamistodistuksista muodostuu sijoitustodistusten koroista. Korkotuottoja oikaisevana erdna esitetyt suo-
jauslaskennassa olevat johdannaissopimukset suojaavat saamisia yleisolté ja julkisyhteisoiltd sekd saamistodistuksia.
Korkotuotot veloista luottolaitoksille koostuu vakuustalletuksista saaduista koroista.

Korkokuluja oikaisevana eréna esitetyt suojauslaskennassa olevat johdannaissopimukset suojaavat velkoja luottolaitok-
sille, velkoja yleisolle ja julkisyhteisdille ja yleiseen liikkeeseen laskettuja velkakirjoja.
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2016 (1 000 €) Korkotuotot Korkokulut Netto
Varat

Saamisista luottolaitoksilta ja keskuspankeilta 40 -9 838 -9 798
Saamisista yleisolta ja julkisyhteisoilta 210737 - 210737
Saamistodistuksista 9 586 -1 092 8 494
Suojauslaskennassa olevat johdannaissopimukset -99 302 - -99 302
Kaupankayntitarkoituksessa pidettavat johdannaissopimukset 50 131 -28 411 21719
Muut korkotuotot 1046 0 1046
Korot varoista 172 238 -39 341 132 897
Velat

Veloista luottolaitoksille 5935 -56 571 -50 636
Veloista yleisolle ja julkisyhteisdille - -18 185 -18 185
Yleiseen liikkeeseen lasketuista velkakirjoista 33 -442 773 -442 739
Suojauslaskennassa olevat johdannaissopimukset - 583 243 583 243
Veloista, joilla on huonompi etuoikeus kuin muilla veloilla - -16 833 -16 833
Muut korkokulut - -188 -188
Korot veloista 5968 48 693 54 661
Yhteensa 178 206 9 352 187 558

Finanssivalvonnan antaman mé&arayksen ja ohjeen 2/2016 Rahoitussektorin kirjanpito, tilinpaatds ja toimintakertomus
kohtaa 99 ja 104 noudattaen varoista syntyvéat negatiiviset korkotuotot on esitetty korkokuluina seka veloista syntyvat
positiiviset korkokulut korkotuottoina.

Korkokulut saamisista luottolaitoksilta koostuu keskuspankkitalletuksista ja vakuustalletuksista maksetuista koroista.
Korkokulut saamistodistuksista muodostuu sijoitustodistusten koroista. Korkotuottoja oikaisevana erdna esitetyt suo-
jauslaskennassa olevat johdannaissopimukset suojaavat saamisia yleisolta ja julkisyhteis6iltd sekd saamistodistuksia.
Korkotuotot veloista luottolaitoksille koostuu vakuustalletuksista saaduista koroista.

Korkokuluja oikaisevana erdna esitetyt suojauslaskennassa olevat johdannaissopimukset suojaavat velkoja luottolaitok-
sille, velkoja yleisolle ja julkisyhteisdille ja yleiseen liikkeeseen laskettuja velkakirjoja.

LIITE 27. LEASINGTOIMINNAN NETTOTUOTOT

(1000 €) 2017 2016
Vuokratuotot 33569 27 239
Leasingomaisuuden suunnitelman mukaiset poistot -30 466 -24 945
Palkkiotuotot 0 3
Yhteensa 3104 2 297
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LIITE 28. TUOTOT OMAN PAAOMAN EHTOISISTA SIJOITUKSISTA

(1 000 €) 2017 2016
Samaan konserniin kuuluvilta yrityksiltd saadut osinkotuotot - 63
Yhteensa - 63
LIITE 29. PALKKIOTUOTOT JA -KULUT

PALKKIOTUOTOT (1 000 €) 2017 2016
Muu toiminta 758 601
Yhteensa 758 601
PALKKIOKULUT (1 000 €) 2017 2016
Maksetut toimitusmaksut 206 202
Muut 3861 3822
Yhteensa 4067 4023
Era Muut sisdltdd mm. maksetut takauspalkkiot, sdilytyspalkkiot ja ohjelmien paivityskulut.

LIITE 30. ARVOPAPERIKAUPAN JA VALUUTTATOIMINNAN NETTOTUOTOT

Myyntivoitot ja Kayvan arvon
2017 (1 000 €) -tappiot (netto) muutokset Yhteensa
Johdannaissopimuksista 117 8 145 8 261
Kadyvan arvon optiolla kirjatuista erista - 170 170
Arvopaperikaupan nettotuotot yhteensa 117 8 315 8 432
Valuuttatoiminnan nettotuotot -2 210 -26 -2 236
Yhteensa -2 093 8 289 6 196
Myyntivoitot ja Kayvan arvon
2016 (1 000 €) -tappiot (netto) muutokset Yhteensa
Johdannaissopimuksista -13 858 845
Kayvan arvon optiolla kirjatuista erista -2 293 -711 -3004
Arvopaperikaupan nettotuotot yhteensa -2 306 147 -2159
Valuuttatoiminnan nettotuotot -16 415 400
Yhteensa -2 322 562 -1759
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LIITE 31. MYYTAVISSA OLEVIEN RAHOITUSVAROJEN NETTOTUOTOT

(1000 €) 2017 2016
Tuotot rahasto-osuuksista 62 94
Rahoitusvarojen luovutuksista 569 -661
Siirroista kdyvan arvon rahastosta -137 99
Yhteensa 494 -468
LIITE 32. SUOJAUSLASKENNAN NETTOTULOS
(1000 €) 2017 2016
Suojausinstrumenttien nettotulos -187 503 247 588
Suojauskohteiden nettotulos 190 158 -245 001
Yhteensa 2 655 2 587
LIITE 33. LIIKETOIMINNAN MUUT TUOTOT
(1000 €) 2017 2016
Muut luottolaitoksen varsinaisesta toiminnasta johtuvat tuotot 196 185
Yhteensa 196 185
LIITE 34. LHKETOIMINNAN MUUT KULUT
(1 000 €) 2017 2016
Viranomaismaksut
Vakausmaksu 3756 2613
Muut hallinto- ja valvontamaksut 1844 1212
Vuokrakulut 1908 1865
Muut luottolaitoksen varsinaisesta toiminnasta johtuvat kulut 6 836 4432
Yhteensa 14 344 10 122

LIITE 35. POISTOT JA ARVONALENTUMISET AINEELLISISTA JA AINEETTOMISTA HYODYKKEISTA

Erd muodostuu suunnitelman mukaisista poistoista.
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LIITE 36. ARVONALENTUMISTAPPIOT LUOTOISTA JA MUISTA SITOUMUKSISTA

Vuonna 2017 Kuntarahoitus on kirjannut 1 366 tuhannen arvonalentumistappion Saamisista yleisdélta ja julkisyhteisolta.
Yhtiolla on arvonalentumistappiota vastaava takaussaaminen, joka on kirjattu tase-erdan Muut varat ja esitetty
arvonalentumistappion vahennyksena. Arvonalentumistappio ja sitd vastaava takaussaaminen on esitetty tuloslaskelman
rivilla Arvonalentumistappiot luotoista ja muista saamisista.

Vertailuvuonna 2016 ei ole kirjattu arvonalentumistappiota luotoista ja muista sitoumuksista.

Sopimuskohtaiset arvon- Tuloslaskelmaan
2017 (1 000 €) alentumistappiot, brutto Viahennykset kirjatut
Saamiset yleisolta ja julkisyhteisolta 1366 -1 366 0
Arvonalentumistappiot luotoista ja
muista sitoumuksista yhteensa 1366 -1 366 0
Sopimuskohtaiset arvon- Tuloslaskelmaan
2016 (1 000 €) alentumistappiot, brutto Viahennykset kirjatut

Saamiset yleisolta ja julkisyhteisolta - - -

Arvonalentumistappiot luotoista ja
muista sitoumuksista yhteensa - - -

LIITE 37. ARVONALENTUMISTAPPIOT MUISTA RAHOITUSVAROISTA

Kuntarahoitus ei ole kirjannut muista rahoitusvaroista arvonalentumistappioita tai niiden peruutuksia vuonna 2017 tai
vertailuvuonna 2016.

LIITE 38. LIIKETOIMINTA-ALUEITA JA MAANTIETEELLISIA MARKKINA-ALUEITA KOSKEVAT TIEDOT

Kuntarahoitus Oyj:n toimialana on luottolaitostoiminta ja luotonannon markkina-alueena on Suomi.
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Vakuuksia ja vastuusitoumuksia koskevat liitetiedot

LIITE 39. ANNETUT VAKUUDET

OMASTA VELASTA ANNETUT PANTIT (1 000 €) 31.12.2017 31.12.2016
Velat luottolaitoksille 3902 480 5362317
Velat yleisolle ja julkisyhteisdille 646 558 872919
Yleiseen liikkeeseen lasketut velkakirjat 26 303 961 24 584 169
Yhteensi 30853 000 30819 405
Annetut vakuudet on esitetty tasearvoilla tilikauden lopussa.

VASTUUT JA VAKUUDET (1 000 €) 31.12.2017 31.12.2016
Pantatut velkakirjat keskuspankille 2 476 968 2284 380
Pantatut velkakirjat Kuntien takauskeskukselle 18 581 280 18 364 852
Yhteensa 21 058 248 20 649 231
LIITE 40. ELAKEVASTUUT

Eléketurva on hoidettu ulkopuolisen eldkevakuutusyhtion kautta.

LIITE 41. LEASING- JA MUUT VUOKRAVASTUUT

(1000 €) 31.12.2017 31.12.2016
Yhden vuoden kuluessa erdantyvat 1246 1425
Yli vuoden enintéaéan viiden vuoden kuluessa erdaantyvat 740 2205
Yli viiden vuoden kuluessa eraantyvat - -
Yhteensa 1986 3630
LIITE 42. TASEEN ULKOPUOLISET SITOUMUKSET

(1 000 €) 31.12.2017 31.12.2016
Luottolupaukset 2270 346 1883319
Yhteensa 2 270 346 1883319
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Henkilostoa ja johtoa koskevat liitetiedot

LIITE 43. HENKILOSTO

2017 2016
Tilikauden Tilikauden
Keskimaarin lopussa Keskimaarin lopussa
Vakituinen kokoaikainen henkilosto 95 108 82 84
Vakituinen osa-aikainen henkilosto 2 4 2 2
Maaraaikainen henkilosto 9 7 5
Yhteensa 106 119 89 20

Johdon tyosuhde-etuudet

Toimitusjohtajalle, varatoimitusjohtajalle ja muille johtoryhman jasenille maksetut ennakonpidatyksen alaiset palkat ja

palkkiot:

PALKAT JA PALKKIOT (1 000 €) 2017 2016
Toimitusjohtaja 426 489
Varatoimitusjohtaja 360 388
Johtoryhman muut jasenet yhteensa 936 1043
Yhteensa 1722 1920

Hallituksen palkkiot

Hallituksen jasenille maksetaan yhtiokokouksen paatoksen mukaisesti vuosipalkkio ja kokouspalkkiot. Hallituksen
puheenjohtajan palkkio on 30 000 euroa, varapuheenjohtajan vuosipalkkio 18 000 euroa ja jasenen vuosipalkkio 15 000
euroa. Kokouspalkkio hallituksen ja valiokuntien kokouksista on puheenjohtajille 800 euroa kokousta kohden ja jasenille
500 euroa kokousta kohden. Lisdksi kokouspalkkio maksetaan valvovien viranomaisten edellyttdamista tapaamisista.

PALKAT JA PALKKIOT (1 000 €)

HALLITUKSEN JASENET 2017 2016
Helena Walldén, hallituksen puheenjohtaja 22.3.2106 alkaen 65 22
Eva Liljeblom, hallituksen puheenjohtaja 22.3.2106 asti - 24
Tapani Hellstén, hallituksen varapuheenjohtaja 37 23
Fredrik Forssell 36 27
Minna Helppi, jasen 23.3.2017 alkaen 21 -
Teppo Koivisto 38 26
Jari Koskinen, jasen 23.3.2017 alkaen 20 -
Sirpa Louhevirta, jasen 23.3.2017 asti 13 25
Vivi Marttila, jasen 22.3.2016 alkaen 32 13
Tuula Saxholm 35 26
Asta Tolonen, jasen 22.3.2016 asti - 12
Juha Yli-Rajala, jasen 23.3.2017 asti 13 26
Yhteensa 310 221

Vuoden 2017 aikana hallituksen palkkioiden maksuaikataulua on muutettu. Lisédksi hallituksella on ollut edellisvuotta
enemman kokouksia vuonna 2017, ja ndma yhdessa néakyivat palkkioiden maaran kasvuna.
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Lahipiiriliiketoimet

LIITE 44. LAHIPIIRIIN KUULUVILTA OLEVAT LAINA- JA
RAHOITUSSAAMISET SEKA MUUT VASTUUT

Kuntarahoituksella ei ole luottolaitostoiminnasta annetun lain 140 §:n 2 momentin mukaisia laina- tai rahoitussaamisia
tai muita vastuita lahipiirilta.

Omistukset muissa yrityksissa

LIITE 45. OMISTUKSET MUISSA YRITYKSISSA

2017 2016
Osuus kaikista Osuus kaikista
(1 000 €) osakkeista (%) Kirjanpitoarvo osakkeista (%) Kirjanpitoarvo
Tytaryritykset
Rahoituksen Neuvontapalvelut Inspira Oy 100 612 64,4 112
Yhteensa 100 612 64,4 112

Kuntarahoitus on tilinpaatdshetkella kasitellyt tytaryhtionsa Rahoituksen neuvontapalvelut Inspira Oy:n 100 %:na
omistuksena osakassopimuksen ehtojen mukaisesti. Tytaryhtio Inspiran vahemmistéosakkeenomistajien omistamien
osakkeiden lunastus on saatettu loppuun alkuvuoden 2018 aikana. Lunastukseen liittyva velvoite on huomioitu tilinpaa-
toshetkelld. Lunastus liittyy vuonna 2017 paéattyneeseen Inspiran osakassopimukseen.

Muut liitetiedot

LIITE 46. TILINTARKASTUSYHTEISOLLE MAKSETUT TILINTARKASTUS- JA MUUT PALKKIOT

(1 000 €) 2017 2016
Tilintarkastus 232 179
Veroneuvonta 5 15
Muut palvelut 131 204
Yhteensa 368 397

Summat eivat siséalla arvonlisaveroa.
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Vakavaraisuus

Liitteissa 47-50 on esitetty kooste EU:n vakavaraisuusasetuksen N:o 575/2013 (CRR) mukaiset tiedot vakavaraisuudesta.
Taydelliset Pilari Il vakavaraisuustiedot on tasta toimintakertomuksesta ja tilinpaatdksesta erillisessa Pilari lll -raportis-
sa, joka on saatavilla yhtion internet-sivuilla englanninkielella.

LIITE 47. OMAT VARAT

(1 000 €) 31.12.2017 31.12.2016
Osakepddaoma 43 008 43 008
Sijoitetun vapaan padoman rahasto 40 743 40743
Kertyneet voittovarat 95 457 61 496
Kayvan arvon rahasto, siirtyméasaanndos alkaen 1.1.2015 28 944 19 519
Muut rahastot 773 631 662 099
Suunniteltu osingonjako -6 250 -
Ydinpadoma (CET1) ennen vahennyksia 975 532 826 865
Aineettomat hyodykkeet -10 330 -6 881
Omiin varoihin sovellettavista suodattimista johtuvat

ydinpddaoman mukautukset -20 544 -43 985
Ydinpaioma (CET1) 944 658 776 000
Muihin ensisijaisiin omiin varoihin luettavat instrumentit 347 916 347 426
Ensisijainen lisapaaoma (AT1) 347 916 347 426
Ensisijainen padoma (T1) 1292 574 1123 426
Toissijainen padaoma (T2) - -
Omat varat yhteensa 1292574 1123 426

EU:n vakavaraisuusasetuksen ja Finanssivalvonnan maaraykset ja ohjeet 25/2013 perusteella kdypaan arvoon arvostettu-
jen varojen realisoitumattomat voitot (kdyvan arvon rahasto) on sisallytetty ydinpadomaan (ajalla 1.1.2015-31.12.2017).
Ydinpddomaan on siséllytetty tilikauden voitto, joka on ollut tilintarkastuksen kohteena, ja néin ollen tilikauden voitto
voidaan lukea ydinpddomaan Euroopan keskuspankin myéntaman vakavaraisuusasetuksen mukaisen luvan perusteella.
Omiin varoihin sovellettavista suodattimista johtuvat ydinpddoman mukautukset koostuvat Kuntarahoituksen omasta
luottoriskikorjauksesta (DVA) sekd muista arvonoikaisuista (PVA, AVA). Lisdksi ydinpddomasta on vahennetty suunniteltu
voitonjako.

Ensisijaisessa lisdépddomassa on 1.10.2015 liikkeeseen laskettu 350 miljoonan euron AT1-pdadomalaina. Tarkempi kuvaus
padaomalainasta on emoyhtion liitteessa 17. Velat, joilla on huonompi etuoikeus kuin muilla veloilla sekéa tasta toiminta-
kertomuksesta ja tilinpddtoksesta erillisena julkaistavassa Pilari lll -raportissa, joka on saatavilla yhtion internetsivuilla
englanniksi.

LIITE 48. VAKAVARAISUUDEN TUNNUSLUVUT

31.12.2017 31.12.2016
Ydinpddoma (CET1) suhteessa riskipainotettuihin eriin, % 55,71 46,35
Ensisijainen pddoma (T1) suhteessa riskipainotettuihin eriin, % 76,22 67,11
Omat varat yhteensa suhteessa riskipainotettuihin eriin, % 76,22 67,11
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LIITE 49. OMIEN VAROJEN VAHIMMAISVAATIMUS

Luottoriskin vakavaraisuusvaateen laskentaan on kaytetty luottoriskin standardimenetelmaa. Markkinariskin vaka-
varaisuuslaskennassa huomioidaan vain valuuttariskit, koska konsernilla ei ole kaupankéayntivarastoa eika osake- ja
hyédykepositioita. Koska valuuttariskiltd suojaudutaan vaihtamalla johdannaissopimuksilla kaikki valuuttamé&arainen
varainhankinta ja sijoitukset euromaéaraiseksi, on yhtion valuuttapositio hyvin pieni. Operatiivisten riskien vakavaraisuus-

vaade lasketaan kayttamalla perusmenetelmaa.

31.12.2017 31.12.2016
Riskipainotetut Riskipainotetut
(1000 €) Padaomavaade saamiset Padomavaade saamiset
Luotto- ja vastapuoliriski, standardimenetelma 108 170 1352121 107 749 1346 863
Saamiset valtioilta ja keskuspankeilta 302 3780 778 9725
Saamiset aluehallinnolta ja
paikallisviranomaisilta 332 4153 379 4735
Saamiset julkisyhteisgilta ja
julkisoikeudellisilta laitoksilta 4742 59 271 4275 53 435
Saamiset kansainvilisiltd kehityspankeilta 953 11914 965 12 068
Saamiset laitoksilta 81 824 1022 805 79 933 999 157
Katetut joukkolainat 19 063 238 284 20 303 253793
Arvopaperistetut erat 104 1296 423 5284
Sijoitusrahastosijoitukset 103 1286 107 1331
Muut erat 747 9333 587 7 334
Markkinariski 1075 13 436 794 9930
Vastuun arvonoikaisuriski (CVA VaR),
standardimenetelma 979 12 233 1304 16 299
Operatiivinen riski, perusmenetelma 25 441 318 019 24 083 301 035
Yhteensa 135 665 1 695 809 133 930 1674128

Vastapuoliriskin omien varojen vaade on 2 995 tuhatta euroa (2016: 4 826 tuhatta euroa).
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LIITE 50. VASTUIDEN MAARA VASTUURYHMITTAIN

EMOYHTION TILINPAATOS

Taseen Vastuiden Riski-
31.12.2017 (1 000 €) ulkopuoliset kokonais-  painotetut
VASTUURYHMA Tase-erat erit  Johdannaiset maara saamiset
Saamiset valtioilta ja keskuspankeilta 4004 347 - - 4004 347 3780
Saamiset aluehallinnolta ja
paikallisviranomaisilta 9 578 898 873 521 160014 10612433 4153
Saamiset julkisyhteiséilta ja
julkisoikeudellisilta laitoksilta 281 233 = = 281 233 59 271
Saamiset kansainvalisiltd kehityspankeilta 232 631 - - 232 631 11914
Saamiset kansainvalisiltd organisaatioilta 73917 - - 73917 0
Saamiset laitoksilta 4160 887 = 590 101 4750988 1022 805
Saamiset yrityksilta 5086 565 274 461 - 5361 025 0
Kiinteistévakuudelliset saamiset 7 733922 1122 364 = 8 856 257 0
Maksukyvyttomyystilassa olevat 450 - - 450 0
Katetut joukkolainat 1938 881 = = 1938 881 238 284
Arvopaperistetut erat 6478 - - 6 478 1296
Sijoitusrahastosijoitukset 9 635 = > 9 635 1286
Muut erat 79 838 - - 79 838 9333
Yhteensa 33 187 681 2 270 346 750 115 36 208 143 1352121

Taseen Vastuiden Riski-
31.12.2016 (1 000 €) ulkopuoliset kokonais-  painotetut
VASTUURYHMA Tase-erat erit  Johdannaiset maara saamiset
Saamiset valtioilta ja keskuspankeilta 1564 884 - - 1 564 884 9725
Saamiset aluehallinnolta ja
paikallisviranomaisilta 10 126 880 716 850 223150 11 066 880 4735
Saamiset julkisyhteiséilta ja
julkisoikeudellisilta laitoksilta 267 177 - - 267 177 53435
Saamiset kansainvalisiltd kehityspankeilta 256 452 - - 256 452 12 068
Saamiset kansainvalisiltd organisaatioilta 133 691 - - 133 691 0
Saamiset laitoksilta 3670 300 - 741 487 4411787 999 157
Saamiset yrityksilta 4832744 337 577 - 5170 321 0
Kiinteistévakuudelliset saamiset 7208 747 828 892 - 8 037 639 0
Katetut joukkolainat 2055196 - - 2 055196 253 793
Arvopaperistetut erat 26 419 - - 26 419 5284
Sijoitusrahastosijoitukset 9 668 - - 9 668 1331
Muut erat 92 046 - - 92 046 7 334
Yhteensa 30 244 204 1883319 964 637 33092159 1346 863
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Toimintakertomuksen ja
tilinpaatoksen allekirjoitukset

Helsingissa 14. helmikuuta 2018

KUNTARAHOITUS OYJ

Helena Walldén Tapani Hellstén
hallituksen puheenjohtaja hallituksen varapuheenjohtaja
Fredrik Forssell Minna Helppi
hallituksen jasen hallituksen jasen
Jari Koskinen Vivi Marttila
hallituksen jasen hallituksen jasen
Esa Kallio

vt. toimitusjohtaja

Tilintarkastusmerkinta

Suoritetusta tilintarkastuksesta on tdndan annettu kertomus.
Helsingissa 14. helmikuuta 2018
KPMG Oy Ab

Marcus Totterman
KHT
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Tilintarkastuskertomus

Kuntarahoitus Oyj:n yhtiokokoukselle

TILINPAATOKSEN TILINTARKASTUS
Lausunto

Olemme tilintarkastaneet Kuntarahoitus Oyj:n  (y-tunnus 1701683-4) tilinpaatoksen tilikaudelta
1.1.-31.12.2017. Tilinpaatos sisaltda konsernin taseen, tuloslaskelman, laajan tuloslaskelman, laskelman
oman paaoman muutoksista, rahavirtalaskelman ja liitetiedot, mukaan lukien yhteenveto merkittdvimmista
tilinpaatoksen laatimisperiaatteista, sekda emoyhtion taseen, tuloslaskelman, rahoituslaskelman ja liitetiedot.

Lausuntonamme esitamme, etta

- konsernitilinpaatds antaaoikeanjariittdvan kuvan konsernintaloudellisesta asemasta sekad sen toiminnan
tuloksesta ja rahavirroista EU:ssa kayttoon hyvaksyttyjen kansainvélisten tilinpaatésstandardien (IFRS)
mukaisesti,

- tilinpdatds antaa oikean ja riittavan kuvan emoyhtién toiminnan tuloksesta ja taloudellisesta asemasta
Suomessa voimassa olevien tilinpdatoksen laatimista koskevien sdanndsten mukaisesti ja tayttaa
lakisdateiset vaatimukset.

Lausuntomme on ristiriidaton tarkastusvaliokunnalle annetun lisdraportin kanssa.
Lausunnon perustelut

Olemme suorittaneet tilintarkastuksen Suomessa noudatettavan hyvan tilintarkastustavan mukaisesti. Hyvéan
tilintarkastustavan mukaisia velvollisuuksiamme kuvataan tarkemmin kohdassa Tilintarkastajan velvollisuudet
tilinpdatoksen tilintarkastuksessa.

Olemme riippumattomia emoyhtidstd ja konserniyrityksistd niiden Suomessa noudatettavien eettisten
vaatimusten mukaisesti, jotka koskevat suorittamaamme tilintarkastusta ja olemme tdyttdneet muut naiden
vaatimusten mukaiset eettiset velvollisuutemme.

Emoyhtidlle ja konserniyrityksille suorittamamme muut kuin tilintarkastuspalvelut ovat parhaan tietomme
ja kasityksemme mukaan olleet Suomessa noudatettavien, néité palveluja koskevien saanndsten mukaisia,
emmekd ole suorittaneet EU-asetuksen 537/2014 5. artiklan 1 kohdassa tarkoitettuja kiellettyja palveluja.
Suorittamamme muut kuin tilintarkastuspalvelut on esitetty emoyhtion tilinpaatoksen liitetiedossa 46.

Kasityksemme mukaan olemme hankkineet lausuntomme perustaksi tarpeellisen maardan tarkoitukseen
soveltuvaa tilintarkastusevidenssia.

Olennaisuus

Tarkastuksemme laajuuteen on vaikuttanut soveltamamme olennaisuus. Olennaisuus on madritetty
perustuen ammatilliseen harkintaamme ja se ohjaa tarkastustoimenpiteiden luonteen, ajoituksen ja laajuuden
maarittamisessd, sekd todettujen virheellisyyksien vaikutusten arvioimisessa suhteessa tilinpdatdkseen
kokonaisuutena. Olennaisuuden taso perustuu arvioomme sellaisten virheellisyyksien suuruudesta, joilla
yksin tai yhdessa voisi kohtuudella odottaa olevan vaikutusta tilinpdatdksen kayttajien tekemiin taloudellisiin
paatoksiin. Olemme ottaneet huomioon myds sellaiset virheellisyydet, jotka laadullisten seikkojen vuoksi ovat
mielestdmme olennaisia tilinpdatdoksen kayttajille.

Tilintarkastuksen kannalta keskeiset seikat

Tilintarkastuksen kannalta keskeiset seikat ovat seikkoja, jotka ammatillisen harkintamme mukaan ovat olleet
merkittavimpia tarkastuksen kohteena olevan tilikauden tilintarkastuksessa. Nama seikat on otettu huomioon
tilinpaatokseen kokonaisuutena kohdistuneessa tilintarkastuksessamme seké laatiessamme siitd annettavaa
lausuntoa, emmeka anna nédista seikoista erillistd lausuntoa. EU-asetuksen 537/2014 10 artiklan 2 ¢ -kohdan
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mukaiset merkittdavat olennaisen virheellisyyden riskit sisaltyvat alla kuvattuihin tilintarkastuksen kannalta
keskeisiin seikkoihin.

Olemme ottaneet tilintarkastuksessamme huomioon riskin siitd, ettd johto sivuuttaa kontrolleja. Tahdn on
sisaltynyt arviointi siitd, onko viitteita sellaisesta johdon tarkoitushakuisesta suhtautumisesta, josta aiheutuu
vadrinkaytoksesta johtuvan olennaisen virheellisyyden riski.

KUINKA KYSEISIA SEIKKOJA KASITELTIIN
TILINTARKASTUKSESSA

TILINTARKASTUKSEN KANNALTA
KESKEISET SEIKAT

Kaypaan arvoon arvostettujen rahoitusvarojen ja -velkojen arvostus (Konsernitilinpaatoksen
laadintaperiaatteet s. 23-27 ja konsernitilinpaatoksen liitteet 4, 5, 12 ja 34 sekd emoyhtion
tilinpaatoksen liitteet 4, 7, 21 ja 22)

K&yp&an arvoon arvostettujen
rahoitusinstrumenttien (jaljempana
"sijoitukset”) arvostamisen oikeellisuuden
arviointi on ollut tarkastuksemme
painopistealue, koska sijoitusten
arvostamiseen liittyy osittain johdon
harkintaan perustuvia ratkaisuja. Lisaksi
Kuntarahoitus soveltaa sijoitusten
arvostamiseen arvostusmalleja silloin, kun
noteerauksia tai hintatietoja ei suoraan ole
ollut saatavilla toimivilta markkinoilta.

Sijoitusten osuus konsernitaseen varoista ja
veloista on merkittava, minka johdosta niiden
arvostus on maadritelty tilintarkastuksen
kannalta keskeiseksi seikaksi.

Olemme suorittaneet muun muassa
seuraavat tarkastustoimenpiteet:

Olemme testanneet sijoitusten
arvostusprosessin oikeellisuuteen liittyvia
keskeisia sisdisia kontrolleja. Olemme myds
arvioineet Kuntarahoituksen kayttamia
arvostuskaytantoja ja -prosesseja seka
kaypien arvojen maarittamisessa sovellettuja
menetelmid, syottotietoja, oletuksia ja
toimintatapoja.

Olemme testanneet sijoitusten arvostusten
oikeellisuutta pistokokein seka arvioineet
arvostusmalleissa kdytettyja syottotietoja
otannalla vertaamalla niita tilinpaatospaivan
markkinainformaatioon.

Olemme lisdksi arvioineet sijoituksia
koskevien liitetietojen asianmukaisuutta.

Suojauslaskenta (Konsernitilinpaatoksen laatimisperiaatteet s. 27-28 ja
konsernitilinpaatoksen liitteet 4, 5, 12 ja 36 sekd emoyhtion tilinpaatoksen liitteet 7 ja 32)

Kuntarahoitus soveltaa suojauslaskentaa
pienentddkseen kirjanpidollista
epasymmetriaa rahoitusvarojen ja

-velkojen seka antolainauksen ja
varainhankinnan markkinariskeiltd suojaavien
johdannaissopimusten valilla.
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Olemme suorittaneet muun muassa
seuraavat tarkastustoimenpiteet:

Olemme arvioineet sovellettujen
suojauslaskentakaytéantdjen
yhdenmukaisuutta suhteessa kyseisiin
tilinpdatdsstandardeihin seka
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Tietojarjestelmaymparisto ja talousraportoinnin kontrollit

TOIMINTAKERTOMUS

Suojauslaskennan soveltamisen seurauksena
konsernitaseen suojauslaskennan piirissa
olevien rahoitusvarojen ja -velkojen
tasearvoihin sisaltyy suojattuihin riskeihin
liittyvaa realisoitumatonta kadyvan arvon
muutosta.

Suojauslaskentaprosessiin sisaltyy
monimuotoisia laskentavaiheita.
Suojauslaskennan vaikutukset
konsernitilinpaatokseen ovat merkittavia,
mista johtuen suojauslaskenta on
tilintarkastuksen kannalta keskeinen seikka.

KONSERNITILINPAATOS

EMOYHTION TILINPAATOS

suojauslaskentaa koskevien liitetietojen
riittavyytta tilinpaatoksessa.
Olemme myds arvioineet Kuntarahoituksen

laskentatietojen kasittelyn toimivuutta.

Lisaksi olemme arvioineet Kuntarahoituksen
soveltaman suojauslaskennan tehokkuuden
testaustoimenpiteita.

Kuntarahoituksen kaytdssa olevilla
taloudellisen raportoinnin prosessiin liittyvilla
tietojarjestelmilla ja niitd koskevilla sisaisilla
kontrolleilla on suuri merkitys tietojen
hallinnassa ja kéasittelyssa.

Tietojen kasittelyyn liittyy operatiivisia
riskejd, jotka koskevat tietojen eheyttd,
tietoturvaa, jarjestelmien automatisoituja
laskentasadantdja sekda manuaalisten
kontrollien toimivuutta.

Tilikauden 2017 aikana Kuntarahoitus

on toteuttanut uudistuksia
sijoitusinstrumenttien hallintaan liittyvassa
tietojarjestelmaymparistossa.

Sijoitusinstrumenttien hallinta ja kasittely
tietojarjestelmaymparistossa on ollut
tilintarkastuksen kannalta keskeinen seikka.

Olemme suorittaneet muun muassa
seuraavat tarkastustoimenpiteet:

Olemme arvioineet tietovirtojen eheytta ja
tiedonsiirtojen toimivuutta.

Olemme myds arvioineet ja testanneet
taloudellisen raportoinnin kannalta
tarkeimpien tietojarjestelmien keskeisimpia
sisdisia kontrolleja.

Olemme arvioineet automatisoitujen
laskentasaantdjen toimivuutta ja testanneet
niitd koskevien sisdisten kontrollien
tehokkuutta.

Tilinpaatosta koskevat hallituksen ja toimitusjohtajan velvollisuudet

Hallitus ja toimitusjohtaja vastaavat tilinpaatoksen laatimisesta siten, ettd konsernitilinpdatds antaa oikean
ja riittdvan kuvan EU:ssa kaytt6on hyvaksyttyjen kansainvalisten tilinpaatésstandardien (IFRS) mukaisesti ja
siten, etta tilinpaatds antaa oikean ja riittdvan kuvan Suomessa voimassa olevien tilinpaatdksen laatimista
koskevien saannodsten mukaisesti ja tayttaa lakisdateiset vaatimukset. Hallitus ja toimitusjohtaja vastaavat
myods sellaisesta sisdisestd valvonnasta, jonka ne katsovat tarpeelliseksi voidakseen laatia tilinpaatoksen,

jossa ei ole vaarinkaytoksesta tai virheesta johtuvaa olennaista virheellisyytta.

Hallitus ja toimitusjohtaja ovat tilinpaatosta laatiessaan velvollisia arvioimaan emoyhtion ja konsernin kykya
jatkaa toimintaansa ja soveltuvissa tapauksissa esittdmadan seikat, jotka liittyvat toiminnan jatkuvuuteen
ja siihen, ettd tilinpaatds on laadittu toiminnan jatkuvuuteen perustuen. Tilinpaatos laaditaan toiminnan
jatkuvuuteen perustuen, paitsi jos emoyhtio tai konserni aiotaan purkaa tai toiminta lakkauttaa tai ei ole muuta

realistista vaihtoehtoa kuin tehda niin.
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Tilintarkastajan velvollisuudet tilinpaatoksen tilintarkastuksessa

Tavoitteenamme on hankkia kohtuullinen varmuus siitd, onko tilinpdatoksessda kokonaisuutena
vaarinkaytoksesta tai virheestd johtuvaa olennaista virheellisyyttd, sekd antaa tilintarkastuskertomus, joka
sisdltda lausuntomme. Kohtuullinen varmuus on korkea varmuustaso, mutta se ei ole tae siitd, etta olennainen
virheellisyys aina havaitaan hyvan tilintarkastustavan mukaisesti suoritettavassa tilintarkastuksessa.
Virheellisyyksia voi aiheutua vaarinkaytoksesta tai virheestg, ja niiden katsotaan olevan olennaisia, jos niiden
yksin tai yhdessa voitaisiin kohtuudella odottaa vaikuttavan taloudellisiin paatoksiin, joita kayttdjat tekevat
tilinpaatoksen perusteella.

Hyvén tilintarkastustavan mukaiseen tilintarkastukseen kuuluu, ettd kdytdmme ammatillista harkintaa ja
sdilytamme ammatillisen skeptisyyden koko tilintarkastuksen ajan. Lisdksi:

— Tunnistamme ja arvioimme vaarinkdytoksestd tai virheestd johtuvat tilinpdatoksen olennaisen
virheellisyyden riskit, suunnittelemme ja suoritamme néihin riskeihin vastaavia tilintarkastustoimenpiteita ja
hankimme lausuntomme perustaksi tarpeellisen méaaran tarkoitukseen soveltuvaa tilintarkastusevidenssia.
Riski siitd, ettd vaarinkaytoksesta johtuva olennainen virheellisyys jaa havaitsematta, on suurempi kuin
riski siitd, ettd virheestd johtuva olennainen virheellisyys jdd havaitsematta, sillda vaarinkdytokseen voi
liittyd yhteistoimintaa, vaarentamista, tietojen tahallista esittdamatta jattamista tai virheellisten tietojen
esittdmista taikka sisdisen valvonnan sivuuttamista.

— Muodostamme kasityksen tilintarkastuksen kannalta relevantista sisadisesta valvonnasta pystydksemme
suunnittelemaan olosuhteisiin ndhden asianmukaiset tilintarkastustoimenpiteet mutta emme siina
tarkoituksessa, ettd pystyisimme antamaan lausunnon emoyhtién tai konsernin sisdisen valvonnan
tehokkuudesta.

— Arvioimme sovellettujen tilinpaatoksen laatimisperiaatteiden asianmukaisuutta sekd johdon tekemien
kirjanpidollisten arvioiden ja niista esitettavien tietojen kohtuullisuutta.

— Teemme johtopdatdksen siitd, onko hallituksen ja toimitusjohtajan ollut asianmukaista laatia tilinpaatos
perustuen oletukseen toiminnan jatkuvuudesta, ja teemme hankkimamme tilintarkastusevidenssin
perusteella johtopaatdksen siitd, esiintyykd sellaista tapahtumiin tai olosuhteisiin liittyvda olennaista
epavarmuutta, joka voi antaa merkittdvdaa aihetta epailla emoyhtion tai konsernin kykya jatkaa
toimintaansa. Jos johtopaatoksemme on, ettd olennaista epdvarmuutta esiintyy, meidan taytyy
kiinnittaa tilintarkastuskertomuksessamme lukijan huomiota epavarmuutta koskeviin tilinpaatoksessa
esitettaviin tietoihin tai, jos epdvarmuutta koskevat tiedot eivat ole riittdvid, mukauttaa lausuntomme.
Johtopaatoksemme perustuvat tilintarkastuskertomuksen antamispdivddn mennessa hankittuun
tilintarkastusevidenssiin. Vastaiset tapahtumat tai olosuhteet voivat kuitenkin johtaa siihen, ettei emoyhtio
tai konserni pysty jatkamaan toimintaansa.

— Arvioimme tilinpdatcksen, kaikki tilinpaatoksessa esitettavat tiedot mukaan lukien, yleista esittamistapaa,
rakennetta ja sisdltda ja sitd, kuvastaako tilinpdatds sen perustana olevia liiketoimia ja tapahtumia siten,
ettd se antaa oikean ja riittdvan kuvan.

— Hankimme tarpeellisen maaran tarkoitukseen soveltuvaa tilintarkastusevidenssida konserniin kuuluvia
yhteisoja tai liiketoimintoja koskevasta taloudellisesta informaatiosta pystydksemme antamaan
lausunnon konsernitilinpaatoksesta. Vastaamme konsernin tilintarkastuksen ohjauksesta, valvonnasta ja
suorittamisesta. Vastaamme tilintarkastuslausunnosta yksin.

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

Lisdksi annamme hallintoelimille vahvistuksen siitd, ettd olemme noudattaneet riippumattomuutta koskevia
relevantteja eettisid vaatimuksia, ja kommunikoimme niiden kanssa kaikista suhteista ja muista seikoista,
joiden voi kohtuudella ajatella vaikuttavan riippumattomuuteemme, ja soveltuvissa tapauksissa niihin liittyvista
varotoimista.
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Paatamme, mitka hallintoelinten kanssa kommunikoiduista seikoista olivat merkittavimpia tarkasteltavana
olevan tilikauden tilintarkastuksessa ja ndin ollen ovat tilintarkastuksen kannalta keskeisia. Kuvaamme
kyseiset seikat tilintarkastuskertomuksessa, paitsi jos sddd0s tai maardys estdd kyseisen seikan
julkistamisen tai kun d@arimmaisen harvinaisissa tapauksissa toteamme, ettei kyseisestd seikasta viestita
tilintarkastuskertomuksessa, koska siitd aiheutuvien epdedullisten vaikutusten voitaisiin kohtuudella odottaa
olevan suuremmat kuin tallaisesta viestinnasta koituva yleinen etu.

Muut raportointivelvoitteet
Tilintarkastustoimeksiantoa koskevat tiedot

Tilintarkastusyhteis6 KPMG OY AB on toiminut yhtikokouksen valitsemana tilintarkastajana vuodesta 2001
alkaen yhtédjaksoisesti 17 vuotta.

Muu informaatio

Hallitus ja toimitusjohtaja vastaavat muusta informaatiosta. Muu informaatio kasittdd toimintakertomuksen
ja vuosikertomukseen siséltyvdan informaation, mutta se ei sisdlla tilinpdatosta eikd sitd koskevaa
tilintarkastuskertomustamme. Olemme saaneet toimintakertomuksen kayttoomme ennen taman
tilintarkastuskertomuksen antamispdivad, ja odotamme saavamme vuosikertomuksen kdyttoomme kyseisen
paivan jalkeen. Tilinpaatosta koskeva lausuntomme ei kata muuta informaatiota.

Velvollisuutenamme on lukea edelld yksildity muu informaatio tilinpdatoksen tilintarkastuksen yhteydessa ja
tata tehdessamme arvioida, onko muu informaatio olennaisesti ristiriidassa tilinpdatdksen tai tilintarkastusta
suoritettaessa hankkimamme tietdmyksen kanssa tai vaikuttaako se muutoin olevan olennaisesti virheellista.
Toimintakertomuksen osalta velvollisuutenamme on lisdksi arvioida, onko toimintakertomus laadittu sen
laatimiseen sovellettavien sddnndsten mukaisesti.

Lausuntonamme esitdmme, ettd toimintakertomuksen ja tilinpdatdksen tiedot ovat yhdenmukaisia ja etta
toimintakertomus on laadittu toimintakertomuksen laatimiseen sovellettavien sdanndsten mukaisesti.

Josteemme ennentilintarkastuskertomuksen antamispéaivaa kdayttoéomme saamaamme muuhun informaatioon
kohdistamamme tyon perusteella johtopdatoksen, ettd kyseisessd muussa informaatiossa on olennainen
virheellisyys, meiddn on raportoitava tésta seikasta. Meilla ei ole tdmé&n asian suhteen raportoitavaa.

Muut lausunnot

Puollamme tilinpaatoksen vahvistamista. Hallituksen esitys voitonjakokelpoisten varojen késittelystd on
osakeyhtiolain mukainen. Puollamme vastuuvapauden myontamistd emoyhtion hallituksen jasenille seka
toimitusjohtajalle ja toimitusjohtajan sijaiselle tarkastamaltamme tilikaudelta.

Helsingissa 14. helmikuuta 2018
KPMG OY AB

Marcus Totterman
KHT

159



Kuntarahoitus

MUNICIPALITY FINANCE

Jaakonkatu 3 A, PL 744
00101 Helsinki
puh. (09) 6803 5666
www.kuntarahoitus.fi
etunimi.sukunimi@kuntarahoitus.fi



	Previous 3: 
	Page 2: 
	Page 5: 
	Page 6: 
	Page 7: 
	Page 8: 
	Page 9: 
	Page 10: 
	Page 11: 
	Page 13: 
	Page 14: 
	Page 15: 
	Page 16: 
	Page 17: 
	Page 18: 
	Page 19: 
	Page 20: 
	Page 21: 
	Page 22: 
	Page 24: 
	Page 25: 
	Page 26: 
	Page 27: 
	Page 28: 
	Page 29: 
	Page 30: 
	Page 31: 
	Page 32: 

	Next 3: 
	Page 2: 
	Page 5: 
	Page 6: 
	Page 7: 
	Page 8: 
	Page 9: 
	Page 10: 
	Page 11: 
	Page 13: 
	Page 14: 
	Page 15: 
	Page 16: 
	Page 17: 
	Page 18: 
	Page 19: 
	Page 20: 
	Page 21: 
	Page 22: 
	Page 24: 
	Page 25: 
	Page 26: 
	Page 27: 
	Page 28: 
	Page 29: 
	Page 30: 
	Page 31: 
	Page 32: 

	Previous 2: 
	Page 3: 
	Page 4: 
	Page 154: 
	Page 155: 
	Page 156: 
	Page 157: 
	Page 158: 
	Page 159: 

	Next 2: 
	Page 3: 
	Page 4: 
	Page 154: 
	Page 155: 
	Page 156: 
	Page 157: 
	Page 158: 
	Page 159: 

	Previous 6: 
	Page 12: 
	Page 23: 
	Page 33: 
	Page 50: 
	Page 116: 

	Next 6: 
	Page 12: 
	Page 23: 
	Page 33: 
	Page 50: 
	Page 116: 

	Previous 4: 
	Page 34: 
	Page 35: 
	Page 36: 
	Page 37: 
	Page 38: 
	Page 39: 
	Page 40: 
	Page 41: 
	Page 42: 
	Page 43: 
	Page 44: 
	Page 45: 
	Page 46: 
	Page 47: 
	Page 48: 
	Page 49: 

	Next 4: 
	Page 34: 
	Page 35: 
	Page 36: 
	Page 37: 
	Page 38: 
	Page 39: 
	Page 40: 
	Page 41: 
	Page 42: 
	Page 43: 
	Page 44: 
	Page 45: 
	Page 46: 
	Page 47: 
	Page 48: 
	Page 49: 

	Previous 5: 
	Page 51: 
	Page 52: 
	Page 53: 
	Page 54: 
	Page 55: 
	Page 56: 
	Page 57: 
	Page 58: 
	Page 59: 
	Page 60: 
	Page 61: 
	Page 62: 
	Page 63: 
	Page 64: 
	Page 65: 
	Page 66: 
	Page 67: 
	Page 68: 
	Page 69: 
	Page 70: 
	Page 71: 
	Page 72: 
	Page 73: 
	Page 74: 
	Page 75: 
	Page 76: 
	Page 77: 
	Page 78: 
	Page 79: 
	Page 80: 
	Page 81: 
	Page 82: 
	Page 83: 
	Page 84: 
	Page 85: 
	Page 86: 
	Page 87: 
	Page 88: 
	Page 89: 
	Page 90: 
	Page 91: 
	Page 92: 
	Page 93: 
	Page 94: 
	Page 95: 
	Page 96: 
	Page 97: 
	Page 98: 
	Page 99: 
	Page 100: 
	Page 101: 
	Page 102: 
	Page 103: 
	Page 104: 
	Page 105: 
	Page 106: 
	Page 107: 
	Page 108: 
	Page 109: 
	Page 110: 
	Page 111: 
	Page 112: 
	Page 113: 
	Page 114: 
	Page 115: 

	Next 5: 
	Page 51: 
	Page 52: 
	Page 53: 
	Page 54: 
	Page 55: 
	Page 56: 
	Page 57: 
	Page 58: 
	Page 59: 
	Page 60: 
	Page 61: 
	Page 62: 
	Page 63: 
	Page 64: 
	Page 65: 
	Page 66: 
	Page 67: 
	Page 68: 
	Page 69: 
	Page 70: 
	Page 71: 
	Page 72: 
	Page 73: 
	Page 74: 
	Page 75: 
	Page 76: 
	Page 77: 
	Page 78: 
	Page 79: 
	Page 80: 
	Page 81: 
	Page 82: 
	Page 83: 
	Page 84: 
	Page 85: 
	Page 86: 
	Page 87: 
	Page 88: 
	Page 89: 
	Page 90: 
	Page 91: 
	Page 92: 
	Page 93: 
	Page 94: 
	Page 95: 
	Page 96: 
	Page 97: 
	Page 98: 
	Page 99: 
	Page 100: 
	Page 101: 
	Page 102: 
	Page 103: 
	Page 104: 
	Page 105: 
	Page 106: 
	Page 107: 
	Page 108: 
	Page 109: 
	Page 110: 
	Page 111: 
	Page 112: 
	Page 113: 
	Page 114: 
	Page 115: 

	Previous 7: 
	Page 117: 
	Page 118: 
	Page 119: 
	Page 120: 
	Page 121: 
	Page 122: 
	Page 123: 
	Page 124: 
	Page 125: 
	Page 126: 
	Page 127: 
	Page 128: 
	Page 129: 
	Page 130: 
	Page 131: 
	Page 132: 
	Page 133: 
	Page 134: 
	Page 135: 
	Page 136: 
	Page 137: 
	Page 138: 
	Page 139: 
	Page 140: 
	Page 141: 
	Page 142: 
	Page 143: 
	Page 144: 
	Page 145: 
	Page 146: 
	Page 147: 
	Page 148: 
	Page 149: 
	Page 150: 
	Page 151: 
	Page 152: 
	Page 153: 

	Next 7: 
	Page 117: 
	Page 118: 
	Page 119: 
	Page 120: 
	Page 121: 
	Page 122: 
	Page 123: 
	Page 124: 
	Page 125: 
	Page 126: 
	Page 127: 
	Page 128: 
	Page 129: 
	Page 130: 
	Page 131: 
	Page 132: 
	Page 133: 
	Page 134: 
	Page 135: 
	Page 136: 
	Page 137: 
	Page 138: 
	Page 139: 
	Page 140: 
	Page 141: 
	Page 142: 
	Page 143: 
	Page 144: 
	Page 145: 
	Page 146: 
	Page 147: 
	Page 148: 
	Page 149: 
	Page 150: 
	Page 151: 
	Page 152: 
	Page 153: 



