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Kuntarahoitus
on kuntien oma
ranhoituslaitos
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Luottoluokitukset:

Moody's Aaa (vakaa) ja
Standard & Poor's AA+ (vakaa)




Kuntarahoitus on tarkea osa suomalaisen
vhteiskunnan taloudellista perusrakennetta

Kuntarahoituksen myontamaa rahoitusta kaytetaan
yhteiskunnallisesti merkittaviin investointeihin. Yhtio rahoittaa
kouluja, sairaaloita, terveyskeskuksia, pdiva-, vanhain- ja hoivakoteja,
sosiaalista asuntotuotantoa sekd monenlaisia elinymparistomme
toimivuutta parantavia infrahankkeita.



I Kuntarahoitus 2014

Hyvinvoinnin mahdollistaja

Kuntarahoitus
Varainhankinta Antolainauksen
vuonna 2014 kokonaismdard Kuntien investoinnit
7,4 miljardia 19,2 miljardia ja valtion tukema
euroa euroa asuntotuotanto

OO000 O

hoiva-
palveluita

kouluja paivakoteja

sairaaloita

infra-
investointeja

vuokra-
asuntoja

Kuntarahoituksen tehtdvana on turvata asiakkaiden rahoituksen saanti kilpailukykyisesti toimintaymparistén muutoksissa

Kuntarahoitus lyhyesti

Kuntarahoituksen tehtévdna on turvata kuntasektorin ja valtion
tukeman asuntotuotannon rahoituksen saanti kilpailukykyisin
ehdoin kaikissa markkinatilanteissa. Tehtdvansd mukaisesti Kun-
tarahoitus on tirked osa suomalaisen yhteiskunnan taloudellista
perusrakennetta ja ainoa vain kuntasektorin ja valtion tukeman
asuntotuotannon rahoittamiseen erikoistunut rahoituslaitos
Suomessa.

Kuntarahoituksen toiminnasta hyddyn korjaavat kaikki ve-
ronmaksajat. Yhtion kerryttdma taloudellinen hyoty nakyy sads-
téind yhteiskunnan tarvitsemien investointien rahoituskustan-
nuksissa.
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Kuntarahoituksen omistavat Suomen kuntasektori, Keva ja
Suomen valtio. Yhtidlld on pitkdaikaiselle varainhankinnalleen
vastaavat luottoluokitukset kuin valtiolla eli Moody'sin Aaa ja
Standard & Poor'sin AA+. Hyvat luottoluokitukset ja tehokas toi-
minta luovat perustan yhtion hyvélle kilpailukyvylle rahoituksen
tarjoajana.

Yhtio tekee varainhankintaa monipuolisesti kansainvalisilta
ja kotimaisilta pddomamarkkinoilta. Varainhankinnalla on Kun-
tien takauskeskuksen takaus. Yhtio toimii tehokkaasti ja kasvaa
kannattavasti. Kasvun vaatima pddoma hankitaan tuloksen kaut-
ta ja siten varmistetaan yhtién hyva vakavaraisuus.



Vuosi 2014 lyhyesti

Kuntarahoituksen liiketoiminta kasvoi edelleen vuonna

2014. Konsernin liikevoitto kasvoi 2 prosenttia ja oli 144,2
miljoonaa euroa. Konsernin korkokate kasvoi 7 prosenttia ja

oli 160,0 miljoonaa euroa. Yhtion tase kasvoi 15 prosenttia
30,0 miljardiin euroon. Yhtién Tier 1-vakavaraisuus oli vuo-
den lopussa 29,98 prosenttia.

Avainluvut (konserni)

Kuntarahoitus 2014 =

Yhtion mydntdman antolainauksen kokonaismaara kas-
voi 8 prosenttia 19,2 miljardiin euroon. Uusia luottoja nos-
tettiin vuoden aikana bruttomaardisesti 2,8 miljardia euroa.
Yhtion leasingpalvelut jatkoivat kasvuaan ja leasingkanta oli
vuoden lopussa 133 miljoonaa euroa.

Yhtion varainhankinta onnistui vuoden aikana erittdin
hyvin. Varainhankinnassa tehtiin kaikkiaan 264 jarjestelya ja
varainhankinnan kokonaismaara oli 7,4 miljardia euroa.

Tier 1-vakavaraisuus

Korkokate (mil}. euroa) 160,0 149,5

Liikevoitto (milj. euroa) 1442 141,3 2 O
Lainakanta (milj. euroa) 19 205 17 801 8 Z 9 9 8 /O
Varainhankinnan kanta (milj. euroa) 26 616 23 108 15 '

Taseen loppusumma (milj. euroa) 30 009 26 156 15 .

Ensisijainen padoma Tier 1 Tler 1 _Omat va rat

(milj. euroa) 557,2 452,0 23 mi I
Omat varat yhteensa suhteessa 5 5 ? Z J
riskipainotettuihin eriin, % 33,53 32,52 3

Ensisijainen pddoma suhteessa

riskipainotettuihin eriin, % 29,98 28,86 4

Omat varat yhteensi (milj. euroa) 623,1 509,3 22

Taseen kehitys 2010-2014

Lainakannan kehitys 2010-2014

Omat varat yhteensd 2010-2014
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Toimitusjohtajan katsaus

Kuntarahoituksen taseen
loppusumma vuoden 2014 lopussa

' miljardia euroa

Toimitusjohtajan katsaus

uonna 2014 eurooppalaisia rahoitusmarkkinoita
leimasi epavarmuuden kasvu, joka johtui seka
kansainvalisen poliittisen tilanteen kiristymi-
sestd ettd odotettua heikommasta talouskehi-
tyksestd erityisesti euroalueella. Samaan aikaan
useiden EU-maiden talouksien rakenteelliset on-
gelmat olivat edelleen ratkaisematta.

EKP:n toimet taloudellisen kehityksen kdantamiseksi Euroo-
passa lisésivat markkinoiden likviditeettid merkittavasti vuoden
aikana. Taméan seurauksena rahoitusmarkkinat olivat ylilikvidit,
mikd johti riskimarginaalien laskuun ja marginaalierojen kaven-
tumiseen eri liikkeeseenlaskijoiden valilla.

Suomessa taloudellinen tilanne heikkeni edelleen vuoden
2014 aikana. Arvioiden mukaan Suomen vienti on pienentynyt jo
viidenneksen finanssikriisin jalkeen. Tilannetta pahentaa julkis-
ten menojen kasvu. Heikko talouskehitys heijastui vuoden aikana
my06s Suomen luottoluokitukseen Standard & Poor'sin laskettua
valtion luottoluokitusta luokkaan AA+ (vakaa) ja samalla Kun-
tarahoituksenkin luottoluokitus laski vastaavasti. Moody's sen
sijaan piti molempien luokitukset edelleen parhaassa mahdolli-
sessa Aaa:ssa.

Suomen kuntasektorilla meneillddn olevat rakenteelliset
muutokset ovat maan talouden kehityksen kannalta erittdin
tarkeitd. Kuntasektorin rakenteellista uudistamista on suunni-
teltu jo pitkddn, mutta toistaiseksi on edelleen epdvarmaa koska
uudistuksissa padstdan toimeenpanovaiheeseen ja kuinka suuri
taloudellinen hyoty niistd saadaan. Rahoitusmarkkinoiden néa-
kékulmasta térkeintd on, ettd uudistukset saatetaan loppuun
ripedsti, jotta ne eivat keskenerdisind lisda epdvarmuutta mark-
kinoilla.
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Kuntarahoituksen kehitys vuoden 2014 aikana oli haastavas-
ta markkinatilanteesta huolimatta suunnitelmien mukaista. Yh-
tié oli edelleen asiakaskuntansa ehdottomasti térkein rahoittaja.
Kuntasektorin lainatarpeissa ei tapahtunut merkittdvia muutok-
sia ja my0s valtion tukeman asuntotuotannon rahoitustarpeet
kehittyivat ennakoidusti.

Yhtion varainhankinnassa vuosi sujui hyvin, ja kykenimme
edelleen lisddmaan varainhankinnan hajautusta, mikd varmistaa
varainhankinnan saatavuutta pitkélld tahtdimelld entisestaan.

Strategiansa mukaisesti yhtio kykeni myos kasvattamaan
omia varojaan tdyttddkseen sddntelyn lisddmisen myota kiristy-
vat vahimmaisomavaraisuusvaatimukset tulevaisuudessa. Stra-
tegian mukaisesti toimimalla yhtié on kyennyt kolminkertaista-
maan ensisijaiset omat varansa runsaaseen puoleen miljardiin
euroon viimeisen neljan vuoden aikana.

Yhteisen eurooppalaisen kriisinratkaisusaantelyn kayttoon-
oton myo6td Kuntarahoituksenkin kustannukset tulevat nouse-
maan tastd vuodesta alkaen. Kustannuksia nostavat erityisesti
uudet kriisinhallintarahastoon maksettavat vakausmaksut seka
jarjestelman hallintoon liittyvat kulut. Vakausmaksut tullaan
vield julkaisemattomien jakoperusteiden mukaan kohdistamaan
niihin toimijoihin, joiden varainhankinnassa markkinarahoituk-
sella on suuri rooli, koska naihin toimijoihin katsotaan sisaltyvan
eniten riskia.

Kuntarahoituksen varainhankinta perustuu yksinomaan
markkinarahoitukseen. Liiketoimintamallinsa vuoksi yhti® on kui-
tenkin riskeiltddn alhainen, mitd yhtion luottoluokitus ja korkea
Tier 1 -vakavaraisuus (31.12.2014: 29,98 %) heijastavat.



\ .. ..
Strategian mukaisesti toimimalla yhtio on kyennyt kolminkertaistamaan

ensisijaiset omat varansa runsaaseen puoleen miljardiin euroon viimeisen
neljan vuoden aikana.

Alustavat arviot vakausmaksun suuruudesta liikkuvat Kunta-
rahoituksen osalta useissa miljoonissa euroissa vuositasolla. Kun
yhtidn toimintakulut olivat vuonna 2014 yhteensa 21,7 miljoo-
naa euroa, vakausmaksu saattaa kaavailujen mukaan nostaa niita
jopa yli kolmanneksen.

Kuntarahoituksen mielestd maksua ei pitéisi julkisen sekto-
rin toimijalta perid lainkaan, koska se olisi kdytdnndssé varojen
siirtoa veronmaksajilta eurooppalaisen pankkisektorin kriisin-
hallintajérjestelmaan. Koko kriisinhallinnan tarkoituksenahan on
valttda se, ettd veronmaksajat joutuvat kriisien maksajiksi.

Kuntarahoitus jatkoi vuoden aikana toimintansa kehittamista
ja panosti erityisesti asiakkuuksien hallinnan ja asiakaspalvelun
kehittdmiseen. Tatd varten organisoimme Rahoitus-toiminnon
uudelleen vuoden 2015 alusta tavoitteenamme vastata asiak-
kaidemme muuttuviin tarpeisiin tulevaisuudessa yhd paremmin.

Toimitusjohtajan katsaus =

Vuosi 2014 on ollut kiireinen ja normaalin tydn ohessa toteu-
tetut kehityshankkeet ovat lisdnneet tydmaaraa entisestaan. Ha-
luan siksi kiittdd henkilostéamme vuoden aikana osoitetusta tin-
kimattomasta sitoutumisesta yhtion toiminnan kehittdmiseen.

Haluan kiittdd myos asiakkaitamme, omistajiamme ja muita
sidosryhmiemme edustajia Kuntarahoituksen hyvéksi tehdysta
ty6std. Yhteistydn ansiosta voimme kehittdd toimintaamme jat-
kuvasti asiakaskuntamme kehittyvien tarpeiden mukaisesti.

Pekka Averio
Toimitusjohtaja
Kuntarahoitus Oyj



“ Toimintaymparisto

Suomi ja Suomen kunnat
sijoituskohteena

Suomi on vahva ja vakaa

pohjoismainen yhteiskunta

Suomi on vakaa pohjoismainen yhteiskunta, joka on kyennyt
toisen maailmansodan jdlkeen nousemaan Euroopan eturivin
maiden joukkoon. Suomen vahvuuksia ovat pohjoismaisille yh-
teiskunnille tyypillisesti verrattain korkea bruttokansantuote per
asukas, kansanvélisesti katsoen alhainen velkaantumisaste seka
kehittynyt infrastruktuuri ja monipuolinen elinkeinoeldmén ra-
kenne.

Suomi on poliittisesti vakaa ja tarjoaa asukkailleen ainutlaa-
tuiset hyvinvointipalvelut mukaan lukien ilmaisen terveyden-
huollon ja maailman parhaimpiin kuuluvan koulutuksen aina
yliopistotasoon saakka. Suomi on EU:n jdsen ja mukana euro-
valuutassa.

Ominaista suomalaisen yhteiskunnan kehitykselle on ollut
kyky selviytyd yhteiskunnallisista taloudellisista kriiseistd sopi-
malla yhteisesti toimenpiteista tilanteiden korjaamiseksi. Talla on
valtetty kriisien eskaloituminen, ja yhteiskuntarauha on kyetty
sdilyttdmaan myos vaikeina aikoina, kuten heti toisen maailman-
sodan jalkeen ja 1990-luvun alun syvadssa lamassa. Parhaillaan

Suomen vienti
tuoteluokittain 2014*

o,

Suomen vienti
alueittain 2014*

L/

= 4

® Pohjois-Amerikka 7.9 % © Sihkoé- ja elektroniikkateollisuuden
® Aasia 13,6 % tuotteet
@ Euroalue 34,3 % ® Kemian teollisuuden tuotteet
@ Muut EU-maat 23,4 % @® Metsiteollisuuden tuotteet
@ Muu Eurooppa 14,6 % @ Metalli-, kone- ja
Muut maat 6,2 % kulkuneuvoteollisuuden tuotteet

@ Muut tuotteet

*Tammi-marraskuu 2014
Lahde: Suomen virallinen tilasto

* Tammi-marraskuu 2014
Ldhde: Suomen virallinen tilasto
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11,8 %
23,4 %
20,1 %

33,0 %
1,7 %

Suomen valtion avainlukuja:

¢ Asukasluku 5,5 miljoonaa

e Bruttokansantuote/asukas 37351 euroa
vuonna 2014

e Bruttokansantuotteen kasvu -0,1%
vuonna 2014

e Luottoluokitukset: Moody's Aaa (vakaa),
S&P AA+ (vakaa) Fitch AAA (vakaa)

Suomessa on menossa yhteiskunnan taloudellisen rakenteen uu-
distamiseen tahtdava prosessi, joka koskee erityisesti sosiaali- ja
terveydenhoitoalaa seka kuntarakennetta. Uudistusten odotetaan
parantavan maan julkisen sektorin tehokkuutta selvasti.

Sijoituskohteena Suomi on innovaatioihin nojaava, huippu-
teknologiaa vahvasti hyodyntava ja kehityshakuinen yhteiskunta,
joka on sisa- ja ulkopoliittisesti vakaa.

Valtionvelka suhteessa bkt:hen eri maissa 2013

%
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0
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Lahde: Eurostat



Suomen kunnat

Suomen julkisen sektorin tehtdvat on jaettu laheisessd yhteis-
tydssa toimivien valtion ja kuntien kesken. Tyénjaon mukaisesti
kunnat vastaavat paikallishallinnosta sekd suurimmasta osasta
yhteiskunnan peruspalveluita. Kunnilla on néin keskeinen rooli
julkisen sektorin palveluiden jarjestdmisessd. Kuntien rahoituk-
sen perustana on niiden itsendinen ja rajoittamaton verotusoike-
us, joista tdrkein on ansiotuloihin perustuva kunnallisvero.

Kuntien vahvuuksia:

e Perustuslain mukaan kunnat ovat itsendisid paikallishallinnon
toimijoita.

® Kunnilla on rajoittamaton ansiotulojen verotusoikeus, ne saa-
vat osuutensa yhteisoveroista ja niilld on myds muita tuloja
palvelutuotannosta.

® Kuntien suhteellinen velkaantuneisuus on kansainvalisesti kat-
soen alhaisella tasolla.

® Valtiovarainministerié seuraa kuntien taloutta ja yllapitaa krii-
sinhallintajarjestelmaa, jolla ratkotaan vakaviin taloudellisiin
vaikeuksiin ajautuneiden kuntien ongelmat.

® Kunnillaonlakisdateinen velvollisuus tasapainottaa taloutensa.

e Kunta ei voi mennd Suomen lain mukaan konkurssiin.

Avainlukuja:

Toimintaymparisto

Kuntarahoitus luottolaitoksena:

Kuntarahoitus Qyj on luottolaitos, joka rahoittaa ainoastaan
Suomen kuntasektoria ja valtion tukemaa asuntotuotantoa.
Yhtié hankkii varoja globaalisti kansainvalisilté ja kotimaisilta
rahoitusmarkkinoilta laskemalla liikkeeseen joukkovelkakirja-
lainoja, joiden takaajana toimii Kuntien takauskeskus (KTK).
Tehtdvdna on turvata rahoituksen saatavuus kaikissa markkina-
tilanteissa kilpailukykyisesti.

Kuntarahoituksen omistavat Suomen kuntasektori (53 %),

Keva (31 %) ja Suomen valtio (16 %).

Kuntarahoituksella on Aaa ja AA+ luottoluokitukset vakain n3-
kymin.

KTK osana kuntien varainhankintajarjestelmaa:

Kuntien varainhankinta on varmistettu kuntien yhteisen itsendi-
sen ja lailla perustetun varainhankintajarjestelman avulla, jossa
takaajana toimii Kuntien takauskeskus (KTK).

Kaikki Manner-Suomen kunnat ovat pysyvina jasenind KTK:ssa,
ja vastaavat yhteisesti KTK:n takauksista.

KTK:lla on Aaa ja AA+ luottoluokitukset vakain nakymin.

KTK:n takaamat lainat rinnastetaan valtionlainoihin pankkien
vakavaraisuuslaskennassa (riskipaino 0 % EU-alueella).

® Manner-Suomen kuntien lukumaard 301 vuoden 2015 alussa
e Kuntien vuositulot yhteensa 46,6 miljardia euroa vuonna 2013
® Kuntien keskimadardinen tuloveroprosentti 19,74 % vuonna 2014

e Kuntien velat bkt:sta 8,5 % vuonna 2014

Kuntien tulot 2013 Kuntien menot 2013

o vl

Tuloverot 57 % Sosiaali- ja terveystoimi 47 %
® Palveluiden myynti 27 % ® Koulutus ja kulttuuri 28 %
Muut verot 6 % Muut tehtavat 20 %
® Lainanotto 7 % ® Rahoituskulut 400
@ Muut tulot 3% @ Muut kulut 1%

Kuntien ja valtion suhteellinen velkaantuminen
1998-2014*, % bkt:sta (EDP velka)

%
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® \aitio 06 bt:sta *Vuoden 2014 tieto on ennakkotieto
® (unnat % bkt:sta Lahde: Tilastokeskus



Rahoituspalvelut

Kuntien rahoituspalveluiden
markkinajohtaja

Kuntarahoitus tarjoaa Suomen kuntasektorille ja valtion tukemaa
asuntotuotantoa harjoittaville yleishyddyllisille yhteisoille rahoitustuotteita
sekd rahoitukseen liittyvia neuvontapalveluita. Yhtio on asiakaskuntansa
tarkein rahoituskumppani ja Suomen ainoa pelkastaan kuntasektorin
palveluun erikoistunut rahoituslaitos. Kuntarahoituksen kunta-asiakkaat

ovat myds yhtion omistajia joko suoraan tai valillisesti.
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Vuoden 2014
uusi luotonanto

2,8

miljardia euroa

untarahoituksen perustehtdva on turvata asiak-
kaidensa rahoituksen saatavuus kilpailukykyisesti
kaikissa markkinatilanteissa. Yhtic on keskeinen
osa Suomen talouden perusrakennetta huolehti-
en kuntien ja sosiaalisen asuntotuotannon rahoi-
tuksesta myos rahoitusmarkkinoiden kriisiaikoina.
Yhtién varainhankinnan takaajana toimii Kuntien
takauskeskus, jossa ovat jasenind kaikki Manner-Suomen kunnat.

Laaja palveluvalikoima

Kuntarahoitus tarjoaa asiakkailleen monipuolisen rahoitusratkai-
sujen valikoiman asiakaskohtaisten tarpeiden mukaisesti. Yhtio
voi rahoittaa kuntia, kuntayhtymia seké kuntien maaraysvallassa
olevia yhtititd sekd ARA:n hyvdksymid yleishyodyllisida asunto-
yhteisoja.

Yhtién palveluvalikoimaan kuuluvat:

e Kunta-, kuntayhtymi- ja yhtiélainat

e Korkotuetut asuntolainat uustuotantoon ja peruskorjauksiin
jopa 40 vuoden laina-ajalla

® Johdannaissopimukset suojaamistarkoitukseen

e \Velkaemissiot

® Rahoitusleasing: puitesopimukset ja kédyttdomaisuusinves-
tointien leasingratkaisut

e Kiinteistdleasing ja elinkaarihankkeiden rahoitus

® |Inspiran tarjoamat rahoituksen neuvontapalvelut

Kuntarahoituksen mydntdmaa pitkdaikaista rahoitusta kay-
tetddn yhteiskunnan toimintaa tukevien ja parantavien inves-
tointien rahoittamiseen. Suurin osa rahoituksesta kadytetadn
suomalaisen yhteiskunnan perusrakenteiden ylldpitamiseen ja
kehittdmiseen, kuten koulutus-, sosiaali- ja terveystoimen raken-
nushankkeisiin sekd infra- ja energiahankkeisiin.

Rahoituspalvelut =

Espoon Kolmenkoivunkujan
uudet rivitalot

Espoon Asunnot Oy toteutti Léhderantaan Kolmenkoi-
vunkuja 3:een neljd kaksikerroksista rivitaloa ja talous-
rakennuksen. Kaikkiaan 21 rivitaloasuntoa kdsittinyt
hanke valmistui marraskuussa 2014.

Kuntarahoitus toimi kohteen rahoittajana mydén-
timdlld hankkeeseen 41 vuoden mittaisen ja vajaan
kuuden miljoonan euron suuruisen lainan. Kohde kuu-
luu valtion tukemiin asuntokohteisiin ja se toteutettiin
ARAVA-lainoituksella.

Kuntarahoitus on Suomen lihes ainoa valtion tu-
keman asuntotuotannon rahoittaja. Kaikkien asunto-
lainojen osuus yhtié koko antolainauksesta on 41 9,
yhteensd 7,9 miljardia euroa.




“Rahoituspalvelut

Asuntotuotannon rahoitusta mydnnetddn kuntien omista-
mille yhtidille ja yleishyodyllisille yhteisdille valtion tukemaan
sosiaaliseen vuokra-asuntotuotantoon seka erityisryhmille suun-
nattuun asuntorakentamiseen, esimerkiksi vanhuksille, vammai-
sille ja opiskelijoille.

Lainakysynta ennallaan

Vuonna 2014 Suomen kuntasektorin lainakysynnéssa ei tapah-
tunut merkittdvia maarallisia muutoksia. Kuntarahoituksen lai-
nakannan kasvu jatkui maltillisena ja yhtion antolainauksen ko-
konaismé&ara oli vuoden lopussa 19,2 miljardia euroa. Lainakanta
kasvoi 8 prosenttia vuodesta 2013. Alhainen korkotaso houkut-
teli vuoden aikana kunta-asiakkaita kdyttdmaan lyhytaikaista
rahoitusta pitkdaikaisten investointien rahoituksessa, mika lisaa
lainanottajan jélleenrahoitus- ja hintariskia.

Yhtion tarjoamien vaihtoehtoisten rahoitusratkaisujen ky-
synnan kasvu jatkui vahvana. Leasingkanta oli vuoden lopussa
133 miljoonaa euroa, jossa oli kasvua 64 prosenttia.

Valtion tukeman asuntotuotannon lainakysynté oli edellis-
vuoden tasolla. Asuntolainoissa kasvussa olivat asumisoikeus-
asuntojen tuotantoon ja peruskorjauksiin kdytettavat lainat, kun
taas vuokra-asuntotuotannon ja erityisryhmien asuntojen osuus
hieman laski. Muutokset eivat kuitenkaan olleet suuria.

Kuntarahoitus on tdydentdnyt palveluvalikoimaansa luo-
malla organisaatiolleen valmiudet toimia jarjestdjand asiakkail-
leen toteutettavissa velkaemissioissa. Yhtion vahvuuksia tdsséd
toiminnassa on erittdin hyva varainhankinnan osaaminen seka
asiakaskuntansa rahoitustarpeiden syvallinen tuntemus.
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Maailman suurin hirsinen
koulukampus kohoaa
leasingrahoituksella

Pudasjdrven kaupungissa on rakenteilla historiallinen
rakennuskohde. Maailman suurin hirsinen koulukampus
rahoitetaan kiinteistdleasingsopimuksella. Rahoittaja
eli Kuntarahoitus omistaa kohteen, ja Pudasjdrven kau-
punki on sitoutunut vuokraamaan sen 25 vuoden ajaksi.
Vuokrakauden pddtyttyd kaupungilla on oikeus lunastaa
kohde ennalta sovittuun hintaan.

Hirsi valikoitui koulukampuksen rakennusmateriaa-
liksi ekologisuutensa ja terveysvaikutustensa takia. Sa-
toja Pudasjirven kaupungin koululaisia on parhaillaan
vdistétiloissa sisdilmaongelmien vuoksi.

"Osittain leasingrahoituksen my6td pdddyimme
myds kdyttdmddn elinkaarimallia: lopputulos on siksi
laadukkaampi  kuin tavallisissa rakennushankkeissa”,
sanoo Pudasjérven kaupungin kiinteistépddllikké Kari
Rissanen.

Pudasjérven kannalta merkittdvd syy leasingin kdyt-
tdmiseen oli myGs se, etteivdt investointikustannukset
rasita kaupungin omaa tasetta.

"Koulukampus on heréttdnyt kiinnostusta muissa
kunnissa rakennusmateriaalinsa, elinkaarimallin ja ra-
hoitustavan vuoksi. Kiinteistdleasing on varmasti nouse-
va rahoitusmalli, joka kiinnostaa yhd useampia kuntia”,
Rissanen sanoo.




Rahoituspalvelut

Kuntarahoituksen
myontamaa pitkaaikaista
rahoitusta kaytetaan
yhteiskunnan toimintaa
tukevien ja parantavien
investointien

rahoittamiseen.

Elinkaarimalli yleistyy toimitilahankkeissa Lainakanta
Yhtion rahoitustuotteita kehitetdadn jatkuvasti asiakaskunnan asiakkaittain
muuttuvien tarpeiden mukaisesti. Erityisen vahvan kehitystydn ‘

kohteena ovat viime vuosina olleet elinkaarihankkeiden vaihto-
ehtoiset rahoitusmallit, kuten esimerkiksi kiinteistdleasing. Kas-
vun vetureina ovat hyvat kokemukset elinkaarimallista erityisesti
toimitilahankkeissa, joissa sopimustekniikka ja hankkeiden suun-
nitteluun liittyvat kdytdnndt ovat jo toimiviksi testattuja.

Kuntia tilahankkeiden elinkaarimallit kiinnostavat erityisesti
tilaajan kannalta kevyemman rahoitusratkaisun vuoksi. Kuntien
vastuut kiinteistdjen rakentamisesta, omistamisesta ja kunnos-

sapidosta siirtyvat elinkaarimallissa palveluntarjoajalle, jolloin @ Kunnat 410
kunta maksaa vain tilojen kdytosti eikd rakentamiseen sitoudu @ Asuntoyhteisot 41 %

. . . Lo - Kuntien yhtiot 13 %
kunnan omia rahoitusvaroja. Kunta voi siis keskittyd perusteh @ Kuntayhtymst =0

tavaansa eli palvelujen tuottamiseen, ja elinkaarikumppani huo-
lehtii sopimuksen mukaisesti kiinteistdstd ja sen toimivuudesta.

Kuntarahoitus keskittyy tulevaisuudessa rahoituspalvelui-
densa edelleen kehittdmiseen. Taté silmalld pitden yhtién Rahoi-
tus-toiminto organisoitiin uudelleen vuoden 2015 alusta lukien.
Tavoitteena on kehittdd sekd rahoitustuotteita ettd asiakaspal-
velua muuttuvien asiakastarpeiden mukaisesti ja kehittda yhtion
kilpailukykya entisestaan.

Lainakannan
korkosidonnaisuus

@ Euribor 68 %
@ Pitk viitekorko 20 %
Kiinted 12 %

1



Varainhankinta

Hajautus lisaa

varainhankinnan

varmuutta

Kuntarahoituksen perustehtava
on turvata asiakkaidensa
rahoituksen saatavuus kaikissa
markkinatilanteissa. Yhtio
hankkii varoja seka kotimaisilta
ettd ulkomaisilta markkinoilta
periaatteenaan hajauttaa
varainhankinta mahdollisimman
tehokkaasti.
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untarahoituksen varainhankinnan strategiana herkas-
ti reagoivilla kansainvalisilla rahoitusmarkkinoilla on
rakentaa luottamukselliset suhteet eri puolilla maail-
maa toimiviin erityyppisiin sijoittajiin. Varainhankinta
hajautetaan sekd maantieteellisesti ettd eri sijoittaja-
tyyppien valill, ja lisdksi liikkeeseenlaskuja tehdaan eri
maturiteeteissa jalleenrahoitusriskin pienentamiseksi.

Strategiansa mukaisesti Kuntarahoitus on aktiivinen toimija
kaikilla maailman tarkeimmilld rahoitusmarkkinoilla. Yhtié on myds
kokoluokassaan haluttu kumppani luotettavia sijoituskohteita etsi-
ville sijoittajille.

Kuntarahoituksen térkeimpid vahvuuksia varainhankinnassa
ovat korkea ammattitaito, joustavuus ja nopea reagointikyky. Va-
rainhankintaa tukevat yhtién erittdin hyvin toimivat ennuste- ja
riskienhallintajdrjestelmat, joiden ansiosta varainhankinnassa voi-
daan varautua ajoissa tuleviin tarpeisiin ja suunnitella liikkeeseen-
laskut taktisesti oikein vallitsevassa markkinatilanteessa. Talld on
suuri vaikutus yhtion varainhankinnan kustannusten kilpailukykyi-
syyden kannalta.

Vuonna 2014 Kuntarahoituksen suhteellinen asema kansainva-
lisilla rahoitusmarkkinoilla heikkeni hieman luottoluokittaja Stan-
dard & Poor'sin laskettua yhtion luottoluokitusta tasolta AAA (neg.)
tasolle AA+ (vakaa) lokakuussa. Muutos oli seurausta Suomen val-
tion luottoluokitusten vastaavasta muutoksesta. Luottoluokittaja
Moody's sen sijaan vahvisti sekd Suomelle ettd Kuntarahoitukselle
edelleen parhaan mahdollisen luottoluokituksen Aaa (vakaa).



SE&P:n luottoluokituksen lasku ei aiheuttanut suuria reaktioita
Kuntarahoituksen varainhankinnassa, silld markkinat osasivat odot-
taa sitd jo kevadstd ldhtien, jolloin S&P antoi Suomen valtion seka
Kuntarahoituksen luokituksille negatiiviset nakyméat. Muutos oli kui-
tenkin vakava varoitus siitd, ettd sijoittajien luottamus Suomea koh-
taan on heikentymassd, mikéli maan talouskehitys jatkuu heikkona
eikd maan talouden rakenteellisia ongelmia korjata.

Yhtion varainhankinnan rungon muodostavat viitelainakokoi-
set liikkeeseenlaskut, joita toteutetaan vuosittain muutamia. Lisdksi
yhti6 laskee liikkeeseen vuosittain yli kaksi sataa pienempda varain-
hankintajarjestelyd. Niiden avulla kyettiin vuonna 2014 pitdmaan
kurissa yhtién varainhankinnan keskikustannusten nousua, mikd on
térkead koko yhtion kilpailukyvyn kannalta.

Toteuttamalla aktiivisesti raataloityja liikkeeseenlaskuja yhtio
pyrkii hyddyntdmaan kansainvélisten pddomamarkkinoiden vaih-
televat markkinatilanteet mahdollisimman tehokkaasti. Vuonna
2014 yhtion EMTN-velkaohjelmaan lisdttiin yhdysvaltalaisen 144A-
sdanndn mukaiset vaatimukset, mikd avasi myds USA:n markkinat
yhtion raataloidyille velkakirjoille. Vaihtoehtona nykyiselle moni-
puoliselle varainhankintastrategialle olisi jarjestdd vuosittain vain
muutamia suuria viitelainojen liikkeeseenlaskuja, mutta télldin
varainhankinnan kustannukset olisivat nykyistd merkittavasti suu-
remmat.

Vuonna 2014 toteutettiin kaikkiaan 264 liikkeeseenlaskua, joil-
la kerdttiin varoja yhteenséd 7,4 miljardia euroa. Yhtién sijoittaja-
kunnassa julkisten sijoittajien osuus kasvoi ja samalla mukaan tuli
yhd enemman suuria institutionaalisia sijoittajia. Kehitys oli yhtion
strategian mukaista ja silld pyrittiin turvaamaan varojen saatavuut-
ta edelleen markkinatilanteiden vaihdellessa.

Viitelainat varainhankinnan
runkona

Viitelainoilla tarkoitetaan kansainvdlisilld rahoitusmark-
kinoilla joukkovelkakirjalainoja, jotka toimivat muiden
Joukkovelkakirjalainojen hinnoittelun perustana. Tyypil-
lisesti viitelainat ovat médrdllisesti suuria valtioiden tai
suurten instituutioiden liikkeeseen laskemia joukkovelka-
kirjoja. Viitelainoilla on laaja sijoittajakunta ja niilld kdy-
dddn kauppaa aktiivisesti my6s jdlkimarkkinoilla. Valtioi-
den liikkeeseen laskemat viitelainat muodostavat usein
pohjatason muiden riskillisempien lainojen hinnoittelulle.

Viitelainakokoiset  liikkeeseenlaskut ~muodostavat
Kuntarahoituksen varainhankinnan rungon ja ne turvaa-
vat varainhankinnan saatavuutta kaikissa markkinatilan-
teissa. Yhtidlld oli vuoden 2014 lopussa yhdeksén viite-
lainaa mddrdltddn runsaat 10 miljardia dollaria. Vuonna
2014 yhtid laski liikkeeseen kaksi viitelainaa, jotka molem-
mat ylimerkittiin selvdsti. Viitelainojen liséiksi yhtid laskee
liikkeeseen vuosittain yli kaksi sataa pienempdd lainajéir-
Jestelyd.

Varainhankinta

Tehty varainhankinta 2014
sijoittajatyypeittdin

‘ @ Keskuspankit ja
muut instituutiot 3400
® Vihittaissijoittajat 29%
Varainhoitajat 18%
® Pankit 9%
@ Vakuutusyhtiot 8%
' ' Muut 1%

Tehty varainhankinta 2014
alueittain

® Aasian ja Tyynenmeren alue  39%

@ Eurooppa 219%

Afrikka ja Lahi-Ita 189%
@ Pohjois- ja Eteld-Amerikka 17%
@ Pohjoismaat 5%

a

Tehty varainhankinta 2014
liikkeeseenlaskutyypeittdin

© Julkiset liikkeeseenlaskut 439
® Rastaloidyt liikkeeseenlaskut  29%
Vahittaisliikkeeseenlaskut 28%

Varainhankintajérjestelyjen maara 2010-2014
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Sijoitustoiminta

Sijoituksista tuottoa
turvallisesti

Kuntarahoituksen sijoitustoiminta on paaasiassa etukateisvarainhankinnalla
saatujen varojen sijoittamista. Varat sijoitetaan likvideihin, hyvan
luottoluokituksen omaaviin rahoitusinstrumentteihin, joilla turvataan
liiketoiminnan jatkuminen kaikissa markkinatilanteissa.
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Yhtion
sijoitustoiminnassa
ensisijaisena
tavoitteena

oh paaoman
turvaaminen.

1ICNVARNra

htidn likviditeettipolitiikan mukaisesti likvidi-
teetin maaran tulee riittdd keskeytymattoman
liiketoiminnan jatkumiseen véhintddn kuuden
kuukauden ajan. Vuoden 2014 lopussa yhtién
likviditeettitilanne oli poikkeuksellisen hyva,
koska se varautui vuodenvaihteen ymparilla ta-
pahtuviin varainhankinnan erddntymisiin. Lik-
viditeettipuskuri kattoi vuodenvaihteessa noin 12,6 kuukauden
rahoitustarpeen. Kuntarahoituksen likvidit varat olivat vuoden
2014 lopussa 6,7 miljardia euroa.

Yhtidn sijoitustoiminnassa ensisijaisena tavoitteena on paa-
omien turvaaminen. Sijoitusten tulee myds tuottaa riittdvasti ja
niiden tulee olla myytavissa kaikissa markkinatilanteissa. Tuottoa
ja riskid hallinnoidaan mm. tiukoilla luottoluokitusvaatimuksilla,
tehokkaalla maantieteelliselld hajautuksella sekd aktiivisella si-
joituskohteiden seurannalla. Tarkeimpind kriteereind sijoituksille
ovat alhainen riski, hyvad jalkimarkkinalikviditeetti sekd riittava
tuottotaso.

Sijoitustoiminta
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Vuonna 2014 joukkovelkakirjamarkkinoiden tuottomargi-
naalit kaventuivat Idhinnd keskuspankkien elvytystoimenpiteiden
sekd markkinoiden lisddntyneen likviditeetin my&ta. Rahoituslai-
tosten sekd eurovaltioiden luottoluokitusten lasku jatkui, mutta
maltillisemmin kuin edellisend vuonna. Yhtién sijoitusten keski-
méaarainen luottoluokitus sailyi AA-tasolla. Arvopaperisijoitusten
keskimaturiteetti lyheni 2,3 vuoteen (2013: 3,5 vuotta).

Yhti6 sijoittaa johdannaisten vakuussopimuksien perusteella
saadut kdteisvakuudet lyhytaikaisiin sijoituskohteisiin.



0 Inspira

Inspira asiantuntijana
tarkeissa hankkeissa

Kuntarahoituksen tytaryhtié Rahoituksen neuvontapalvelut Inspira

Oy tarjoaa riippumatonta ja asiantuntevaa neuvontapalvelua julkisiin
hankkeisiin liittyvissa rahoitusratkaisuissa. Yhtion asiakkaina ovat
valtionhallinnon eri yksikot, kuntasektorin toimijat seka yksityiset yritykset
ja yhteisot. Yhtion asiantuntijat ovat olleet mukana Suomen suurimpien
julkisten investointihankkeiden suunnittelussa hankkeiden alkumetreiltd aina

toteutukseen saakka.
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htion toiminta-ajatuksena on auttaa julkista
sektoria toteuttamaan rahoitusjarjestelynsa
monipuolisemmin, edullisemmin, laadukkaam-
min ja nopeammassa aikataulussa. Inspiran
vahvuutena on julkisen sektorin erityistarpei-
den tunteminen. Inspiran liiketoiminnan hyéty
asiakkaille konkretisoituu usein erilaisten muu-
tostilanteiden hallinnassa mahdollisimman jarkevélld tavalla.

Vuonna 2014 Inspiran liiketoiminta kehittyi hyvin. Yhtid oli
mukana useissa suurissa investointihankkeissa rahoituksen asi-
antuntijana kuten esimerkiksi E18 Hamina-Vaalimaa -mootto-
ritiechankkeen esisuunnittelussa sekd Tampereen pikaraitiotien
esiselvityksessd. Inspira oli myds suunnittelemassa Pudasjarvelle
rakennettavan maailman suuriman hirsikoulun toteutusmallia
sekd useiden muiden asiakkaiden tilahankkeisiin liittyvid rahoi-
tusmalleja.

Vuoden aikana nousivat vahvasti esiin myos useat alueellis-
ten yhteenliittymien kdynnistimat laajakaistahankkeet, joiden
tarkoituksena on parantaa vaikutusalueidensa kilpailukykya ja
turvata modernit tietoliikenneyhteydet haja-asutusalueilla ja
pienemmissé kuntakeskuksissa. Tallaisia hankkeita on Suomes-
sa kdynnistymdssa useita muun muassa Satakunnassa, Kuopion
seudulla, Pohjois-Karjalassa ja Savossa. Inspiralla on erityisosaa-
mista, jonka ansiosta naiden hankkeiden Idpivienti on sujuvaa ja
riskit pysyvat hallinnassa.

Suurimmissa hankkeissa Inspira toimii yhteistydssa tekniseen
hankesuunnitteluun ja juridiikan erityiskysymyksiin keskittyvien
konsulttitoimistojen ja juridiikkaan erikoistuneiden yritysten
kanssa. Tdma usean yrityksen yhteenliittymiin perustuva toi-
mintamalli on osoittautunut hyvaksi tavaksi hoidettaessa laajoja
asiantuntijahankkeita.

Inspiran palvelut

Inspira

E18 Hamina - Vaalimaa
-moottoritielle etsitddn
toteuttajaa elinkaarimallilla

E18 Hamina-Vaalimaa -moottoritiehankkeen toteutus
tapahtuu elinkaarimallilla. Hankkeessa taloudellisena
Jja rahoituksellisena neuvonantajana toimii Inspira.

Hankkeessa rakennetaan 32 km pituinen uusi moot-
toritie nykyisen vdylin pohjoispuolelle. Tieosuudelle
rakennetaan my@és viisi eritasoliittymdd ja yli 40 siltaa.
Hankkeen budjetti on 660 miljoonaa euroa ja se kuuluu
Suomen laajimpiin infrastruktuurihankkeisiin.

Inspiran ja sen juridisen kumppanin vastuulla olevat
taloudelliset ja oikeudelliset neuvonantopalvelut sisdl-
tdvdt muun muassa hankkeen taloudellisen mallinta-
misen, riskikartoituksen, tarjouspyyntd- ja sopimusdo-
kumentaation laatimisen sekd sopimusneuvotteluihin
osallistumisen.

Esiselvitykset

Inspira toteuttaa esiselvityksid investoin-
tihankkeisiin sekd omaisuus- ja rahoi-
tusjarjestelyihin liittyen. Esiselvityksissa
voidaan pureutua kasilld olevan hankkeen
kannalta keskeisiin ongelmakohtiin, esi-
merkiksi taloudellisiin laskelmiin, vaih-
toehtoisiin toteutusmalleihin, omaisuus-
jarjestelyiden synergioiden selvityksiin,
hankkeen kiinnostavuuden testaukseen,
lainasalkun analysointiin jne. Esiselvitys-
ten tarkoituksena on luoda pitdva pohja
hankkeen padatoksenteolle ja eteenpdin
viemiselle.

Investointien rahoituksen
neuvontapalvelut

Inspira neuvoo asiakkaitaan investointi-
hankkeiden toteuttamisessa ja rahoitta-
misessa hankkeen koko elinkaareen liit-
tyen. Yhtid toimii sekd julkisella sektorilla
toimivien tilaajien ettd yksityisen sekto-
rin eri osapuolien neuvontajana. Yhtion
asiantuntijat suunnittelevat kdytettavat
toteutus- ja sopimusmallit, rahoitusko-
konaisuuden sekd kilpailutuksessa kay-
tettdvan hankintamenettelyn. Sen jalkeen
Inspira vastaa tavoitteiden mukaisen to-
teutus- ja rahoituskokonaisuuden kaytan-
ndn kilpailutuksesta.

Omaisuusjarjestelyt

Inspiran omaisuusjarjestelypalvelut liitty-
vat julkisen sektorin omaisuuden ja pal-
velutuotannon jérjestelyihin. Jarjestelyt
voivat olla esimerkiksi liikelaitostamisia
tai yhtidittdmisia sekd yhteishankkeissa
liikelaitoskuntayhtymien ja kuntien vali-
sen yhteisyritysten perustamisia. Inspira
palvelee myds markkinatoimijoiden kans-
sa tehtdvissd yhteisyrityksissd sekd omai-
suuserien myynneissd ja ostoissa.



Henkilosto

Monimutkaistuva ymparisto

tuo lisaa

untarahoitus on ainoa suomalainen pelkdstadn
kuntasektorin ja valtion tukeman asuntotuotan-
non rahoitukseen erikoistunut rahoituslaitos, ja
yhtion organisaatio muodostaa Suomen suurim-
man asiakaskuntansa rahoitustarpeisiin erikois-
tuneen osaamiskeskittyman. Tamad osaaminen on
puolestaan yhtion menestyksen tarkein tekija.

Pankki- ja rahoitusala on viime vuosina ollut suurten muu-
tosten kohteena huomattavasti lisddntyneen sdantelyn vuoksi.
Saantely on monimutkaistanut toimintaympéristdd monin tavoin
ja lisdnnyt jatkuvasti yhtion henkildstén osaamisvaatimuksia.

Kuntarahoituksessa panostettiin vuoden aikana tyéhyvin-
voinnin ylldpitdmiseen tahtddvien prosessien suunnitteluun. Ta-
voitteena on luoda pysyvid kdytantdja, joilla tuetaan henkildstdn
jaksamista ja kehittymistd tehtdvissddn tydon muuttuvien vaati-
musten mukaisesti.

Huolimatta haastavasta toimintaympdristésta henkildston
tyotyytyvéisyys oli edelleen korkealla tasolla vuonna 2014, mika
on osoitus henkiléstdn hyvdstd sitoutumisesta ja motivoitumi-
sesta yhtion kehittdmiseen sekd yhtién panostuksesta tydhyvin-
vointiin ja johtamisen kehittdmiseen. Vuoden 2015 alussa julkis-
tetussa Great Place to Work -tutkimuksessa Kuntarahoitus nousi
Suomen parhaiden tydpaikkojen joukkoon. Yhtidn sijoitus oli 25.
yleisessd sarjassa.

Kuntarahoitus-konsernin
henkiloston maara 2010-2014

w®

2010 20M

2012 2013 2014
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Henkildston sukupuolijakauma

haastelta

Kuntarahoitus-konsernin henkiléstomaara kasvoi edelleen
vuonna 20714. Suurin osa kasvusta johtui viime vuosien tapaan
sadntelyn mukanaan tuomista lisdtehtévistd sekd yhtién toimin-
nan ja jarjestelmien jatkuvasta kehittdmisestd. Konsernin henki-
|6stémaara oli vuoden lopussa 90.

Osaamista lavennetaan koulutuksella

Vuoden aikana toteutettiin koulutuskokonaisuus, jonka tavoit-
teena oli laajentaa tietdmystd rahoitustoiminnan teorioista ja
kdytdnnoistd kaikkiin yhtion ammattiryhmiin ja sitd kautta en-
tisestddn parantaa mm. liikketoiminnan ja tukitoimintojen yh-
teisty6td jatkuvasti muuttuvassa toimintaymparistossa. Koulu-
tuskokonaisuus raatalsitiin Kuntarahoituksen tarpeisiin yhdessa
Aalto-yliopiston koulutusyhtién AaltoEE:n kanssa.

Vuoden aikana jarjestettiin myds kuntatalouden erityiskysy-
myksiin perehdyttaviad kursseja erityisesti uudelleen organisoidun
Rahoitus-toiminnon asiantuntijoille.

Myos esimiehille suunnattua vuonna 2013 aloitettua
coaching-valmennusta jatkettiin. Menetelma toimii hyvin esi-
miesvalmennuksessa, silld sen avulla voidaan paneutua seka
ajankohtaisiin ettd yksilollisiin kehityskohteisiin.

Trainee-ohjelmaa jatkettiin kesdkuussa alkaneella uudella
vuoden mittaisella jaksolla. Ohjelmaan valittu henkild kiertad
kdytdnndssa kaikilla yhtién osastoilla tutustumassa monipuo-
lisesti toimintaan. Menetelmé on tehokas tapa antaa nuorelle
vastavalmistuneelle henkilolle kattava kokonaiskuva yhtion toi-
minnan eri osa-alueista.

Henkildston ikdjakauma

o 54 O/ yli 60, 2 %
o O 50-59, 19 %

Naisia 49
40-49, 29 %

4 6 0 /O 30-39, 33 %

Miehig 41 20-29, 17 %



Henkilosto

Kuntarahoitus-konsernin
henkilostomaara oli

90

vuoden 2014 lopussa.

Kuntarahoituksen toiminta edellyttda henkildstolta laajaa ja
syvallistd osaamista monilta eri rahoitusalan osa-alueilta.

E.r-l__mna|den Ve IS Raportointivaatimukset
saddokset

Taloushallinto

Pankkisektorin kotimainen
ja kansainvalinen juridiikka

Kansainvalinen
varainhankinta

Johdannais-

Vastapuolet saantely

EU-sdadokset
rahoitusalalla

Treasury



Hallinto

Kuntarahoituksen

hallitus

VASEMMALTA > Edessd: Tapani Hellstén, Eva Liljeblom ja Juha Yli-Rajala.
Takana: Tuula Saxholm, Sirpa Louhevirta, Fredrik Forssell, Teppo Koivisto ja Asta Tolonen.
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Hallituksen kokoonpano

Yhtigjarjestyksen mukaan yhtion hallitukseen kuuluu vahintaan
viisi ja enintddn kahdeksan jdsentd. Yhtiokokous valitsee halli-
tuksen jasenet ja jdsenten toimikausi paattyy vaalia seuraavan
varsinaisen yhtidkokouksen paattyessa.

Vuoden 2014 varsinainen yhtitkokous valitsi omistajien ni-
mitysvaliokunnan ehdotuksen mukaisesti seuraavat henkilot
hallitukseen kaudelle 2014-2015 (varsinaisesta yhtidkokouksesta
seuraavaan varsinaiseen yhtidkokoukseen):

Eva Liljeblom
puheenjohtaja
hallituksessa vuodesta 2003

Koulutus: kauppatieteiden tohtori

Syntymavuosi: 1958

Paatoimi: rehtori, professori, Svenska Handelshdgskolan
Riippumattomuus: riippumaton yhtiosta sekd merkittavista
osakkeenomistajista

Tapani Hellstén
varapuheenjohtaja
hallituksessa vuodesta 2014

Koulutus: hallintotieteiden maisteri
Syntymavuosi: 1957

Padtoimi: varatoimitusjohtaja, Keva
Riippumattomuus: riippumaton yhtidsta

Fredrik Forssell
hallituksessa vuodesta 2011

Koulutus: kauppatieteiden maisteri

Syntymavuosi: 1968

Pdatoimi: johtaja, suorat arvopaperisijoitukset, Keva
Riippumattomuus: rilppumaton yhtidsta

Hallinto

Teppo Koivisto

hallituksessa vuodesta 2011

Koulutus: valtiotieteiden maisteri
Syntymavuosi: 1966

Paatoimi: toimialajohtaja, Valtiokonttori
Riippumattomuus: riippumaton yhtidsta

Sirpa Louhevirta
hallituksessa vuodesta 2011

Koulutus: kauppatieteiden maisteri

Syntymavuosi: 1964

Padtoimi: johtaja, rahoitus ja kiinteistdt, Sanoma Oyj
Riippumattomuus: riippumaton yhtidsta sekd merkittavista
osakkeenomistajista

Tuula Saxholm
hallituksessa vuodesta 2013

Koulutus: kauppatieteiden maisteri
Syntymavuosi: 1961

Paatoimi: rahoitusjohtaja, Helsingin kaupunki
Riippumattomuus: riippumaton yhtidsta

Asta Tolonen
hallituksessa vuodesta 2011

Koulutus: kauppatieteiden maisteri

Syntymavuosi: 1960

Padtoimi: kunnanjohtaja, Suomussalmen kunta
Riippumattomuus: riippumaton yhtidsta sekd merkittavista
osakkeenomistajista

Juha Yli-Rajala

hallituksessa vuodesta 2011

Koulutus: hallintotieteiden maisteri

Syntymavuosi: 1964

Paatoimi: konsernijohtaja, Tampereen kaupunki
Riippumattomuus: riippumaton yhtidsta sekd merkittavista
osakkeenomistajista
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Hallinto

Kuntarahoituksen

johtoryhma

VASEMMALTA > Edessa: Esa Kallio, Jukka Helminen ja Toni Heikkila.
Takana: Mari Tyster, Pekka Averio ja Marjo Tomminen.
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Toimitusjohtaja ja johtoryhma

Yhtigjarjestyksen mukaan yhtiolla on hallituksen nimittdma toi-
mitusjohtaja ja toimitusjohtajan sijainen. Toimitusjohtajan teh-
tdvana on johtaa yhtion toimintaa niin, etta hallituksen tekemat
padtokset toteutuvat ja ettd yhtion toiminta on linjassa hallituk-
sen asettaman strategian seka riskienhallintaa koskevien periaat-
teiden ja limiittien kanssa. Toimitusjohtaja huolehtii, johtoryh-
man tukemana, yhtion paivittdisen liiketoiminnan toimivuuden
valvonnasta (sisiltden sisdisen valvonnan ja riskienhallinnan se-
ki sddntelyn noudattamisen valvonnan), organisaatiorakenteen
toimivuuden ylldpitdmisesta ja raportoinnista hallitukselle.

Toimitusjohtaja ja johtoryhma tilikauden 2014 paattyessa:

Pekka Averio
toimitusjohtaja
Kuntarahoituksessa vuodesta 1993

Koulutus: oikeustieteen kandidaatti, MBA
Syntymavuosi: 1956

Esa Kallio
toimitusjohtajan sijainen, varatoimitusjohtaja
Kuntarahoituksessa vuodesta 2005

Koulutus: kauppatieteiden maisteri
Syntymavuosi: 1963

Toni Heikkila
johtaja, riskienhallinta & IT
Kuntarahoituksessa vuodesta 1997

Koulutus: kauppatieteiden lisensiaatti, M.Sc. (Finance)
Syntymavuosi: 1965

Jukka Helminen
johtaja, rahoitus
Kuntarahoituksessa vuodesta 2013

Koulutus: diplomi-insinori
Syntymavuosi: 1964

Marjo Tomminen
johtaja, talous
Kuntarahoituksessa vuodesta 1992

Koulutus: yo-merkonomi MTT, EMBA
Syntymavuosi: 1962

Mari Tyster
johtaja, hallinto ja lakiasiat
Kuntarahoituksessa vuodesta 2009

Koulutus: oikeustieteen kandidaatti
Syntymavuosi: 1975

Hallinto
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Toimintakertomus

Yhteenveto vuodesta 2014:

® Korkokate kasvoi 7 % edelliseen vuoteen verrattuna ja ol
160,0 miljoonaa euroa (2013: 149,5 miljoonaa euroa).

e Konsernin liikevoitto oli 144,2 miljoonaa euroa (2013: 141,3
miljoonaa euroa). Kasvua edelliseen vuoteen oli 2 %.

e Taseen loppusumma oli 30 009 miljoonaa euroa (2013: 26 156
miljoonaa euroa).

e Konsernin vakavaraisuus pysyi edelleen vahvana, omat varat
suhteessa riskipainotettuihin eriin olivat vuoden lopussa
33,53 % (2013: 32,52 %) ja ensisijainen padoma suhteessa
riskipainotettuihin eriin oli 29,98 % (2013: 28,86 %). Vertailu-
vuoden 2013 luvut on laskettu 1.1.2014 sovellettavaksi tulleen
EU:n vakavaraisuusasetuksen mukaisesti.

e Vihimmaisomavaraisuusaste (leverage ratio) oli vuoden 2014
lopussa 1,8 % (2013: 1,7 %).

Avainluvut (konserni):

Kuntarahoitus-konserni

Varainhankintaa tehtiin vuoden 2014 aikana 7 440 miljoonaa
euroa (2013: 10 695 miljoonaa euroa). Varainhankinnan koko-
naismaard kasvoi 26 616 miljoonaan euroon (2013: 23 108
miljoonaa euroa).

Luotonannon kokonaisméaara kasvoi 19 205 miljoonaan
euroon (2013: 17 801 miljoonaa euroa) ja uusia luottoja nos-
tettiin 2 775 miljoonaa euroa (2013: 3 537 miljoonaa euroa).
Leasingtoiminnan kanta oli vuoden lopussa 133 miljoonaa
euroa (2013: 81 miljoonaa euroa).

Sijoitusten kokonaismé&ard vuoden 2014 lopussa oli 6 751
miljoonaa euroa (2013: 5 671 miljoonaa euroa).
Kuntarahoituksen tytaryhtion Inspiran likevaihto oli 2,5 mil-
joonaa euroa (2013: 1,7 miljoonaa euroa). Liikevoitto vuoden
2014 lopussa oli 0,4 miljoonaa euroa (2013: 0 miljoonaa
euroa).

31.12.2014 31.12.2013
Korkokate (milj. euroa) 160,0 149,5
Liikevoitto (milj. euroa) 144,2 141,3
Uusi luotonanto (milj. euroa) 2775 3537
Uusi varainhankinta (milj. euroa) 7 440 10 695
Taseen loppusumma (milj. euroa) 30 009 26 156
Ensisijainen padoma Tier 1 (milj. euroa) 557,2 452,0
Omat varat yhteensa (milj. euroa) 623,1 509,3
Ensisijainen pddoma suhteessa riskipainotettuihin eriin, % 29,98 28,86
Omat varat yhteensa suhteessa riskipainotettuihin eriin, % 33,53 32,52
Vahimmaisomavaraisuusaste, % 1,8 1,7
Oman p4doman tuotto (ROE), % 21,66 30,58
Kulu-tuotto-suhde 0,15 0,15
Henkilosto 90 83

Tunnuslukujen laskentakaavat ovat sivulla 31. Vakavaraisuuden tunnusluvut 31.12.2013 on laskettu huomioiden 1.1.2013
sovellettavaksi tulleen EU:n vakavaraisuusasetuksen (EU 575/2013) mukaiset muutokset.

Tdssa toimintakertomuksessa esitetyt luvut ovat Kuntarahoitus-konsernin lukuja ellei toisin ole mainittu.
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Luottoluokitukset

Kuntarahoituksen luottoluokitukset

Pitk3daikainen

Lyhytaikainen

Luokituslaitos varainhankinta Nakymat varainhankinta Nakymat
Moody's Investors Service Aaa Vakaat P-1 Vakaat
Standard & Poor's AA+ Vakaat A-1+ Vakaat
Kuntien takauskeskuksen luottoluokitukset
Pitkaaikainen Lyhytaikainen

Luokituslaitos varainhankinta Nikymat varainhankinta Nikymat
Moody's Investors Service Aaa Vakaat P-1 Vakaat
Standard & Poor's AA+ Vakaat A-1+ Vakaat

Luottoluokituslaitos Standard & Poor's laski Kuntarahoituksen ja
Kuntarahoituksen varainhankinnan takaavan Kuntien takauskes-
kuksen pitkdaikaisen varainhankinnan luottoluokituksen luokasta
AAA luokkaan AA+ lokakuussa 2014. Luokituksen nakymat ovat
vakaat. Kuntarahoituksen ja Kuntien takauskeskuksen pitkdaikaisen

Toimintaymparisté vuonna 2014
Vuonna 2014 eurooppalaisia rahoitusmarkkinoita leimasi epdvar-
muuden kasvu, joka johtui sekd kansainvalisen poliittisen tilanteen
kiristymisesta etta odotettua huonommasta talouskehityksesta eri-
tyisesti euroalueella. Samaan aikaan useiden EU-maiden talouksien
rakenteelliset ongelmat olivat edelleen ratkaisematta.

EKP:n toimet taloudellisen kehityksen kddntdmiseksi Euroopas-
sa lisdsivat markkinoiden likviditeettia merkittdvasti vuoden aika-
na. Taman seurauksena rahoitusmarkkinat olivat ylilikvidit, mika
johti riskimarginaalien laskuun ja marginaalierojen kaventumiseen
eri luottoriskiluokkien valilld. Likviditeetin lisddmiselld markkinoille
ei kuitenkaan onnistuttu kdantdmaan Euroopan talouskehityksen
suuntaa merkittavasti parempaan.

Suomessa taloudellinen tilanne heikkeni edelleen vuoden 2014
aikana. Arvioiden mukaan Suomen vienti on pienentynyt jo viiden-
neksen finanssikriisin jalkeen. Tilannetta pahentaa julkisten me-
nojen kasvu. Heikko talouskehitys heijastui vuoden aikana myds
Suomen luottoluokitukseen Standard & Poor'sin laskettua maan
luottoluokitusta luokkaan AA+ (vakaa) ja samalla Kuntarahoituk-
senkin luottoluokitus laski vastaavasti. Moody's sen sijaan piti mo-
lempien luokitukset edelleen parhaassa mahdollisessa Aaa:ssa.

Kuntarahoitus on tarked osa suomalaisen yhteiskunnan talou-
dellista perusrakennetta, ja se on ainoa pelkdstdan kuntakonsernien
ja valtion tukeman asuntotuotannon rahoitukseen erikoistunut
luottolaitos Suomessa. Suomen kuntasektorin rahoitustarpeissa ei
tapahtunut vuoden aikana merkittdvia muutoksia, ja lainakysynta
kasvoi edellisvuosien tapaan maltillisesti. Kuntarahoitus oli edel-
leen asiakaskuntansa ehdottomasti térkein rahoittaja.

Yhtion varainhankinnassa vuosi sujui hyvin. Yhtio jatkoi varain-
hankinnan hajautuksen lisédmista edelleen, tarkoituksena varmis-
taa varainhankinnan saatavuus pitkalla tahtaimella.

Yhteisen eurooppalaisen kriisinhallintajarjestelmén kayttodn-
oton myd&tad rahoitusalan toimijoiden maksettavaksi tulevat vuo-
desta 2015 alkaen merkittavat lisdkustannukset. Kriisinhallinta-
rahastoon maksettava vakausmaksu ja jarjestelmén hallintoon
liittyvat kulut aiheuttanevat myos Kuntarahoitukselle huomatta-
van nousun yhtion kuluihin.
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varainhankinnan luokituksen lasku on suora seuraus Suomen
valtion vastaavan luokituksen laskusta, silld Standard & Poor'sin
luottoluokitusmenetelmadn mukaan Kuntarahoituksella ja Kuntien
takauskeskuksella ei voi olla valtiota korkeampaa luottoluokitusta.

Liikketoiminnan kehitys

Konsernirakenne

Kuntarahoitus-konsernin (jaljempéana konserni) muodostavat
Kuntarahoitus Qyj (jaljempina Kuntarahoitus tai yhtié) ja Rahoi-
tuksen neuvontapalvelut Inspira Oy (jaljempané Inspira).

Kuntarahoituksen tehtavana on kaikissa markkinatilanteis-
sa varmistaa markkinaehtoisen rahoituksen saatavuus kunnil-
le, kuntayhtymille ja kuntien maardysvallassa oleville yhteisdille
sekd Asumisen rahoitus- ja kehittdmiskeskuksen (ARA) nimeamille
yleishyddyllisille yhteisdille hankkimalla varoja padomamarkkinoil -
ta kilpailukykyisin hinnoin.

Inspira tarjoaa rahoituksen asiantuntijapalveluja julkiselle sek-
torille. Palveluihin kuuluvat erilaiset julkisen sektorin investointien
rahoitusmuotojen analysointi sekd niiden jarjestdminen. Inspira
tarjoaa palvelujaan myds erilaisiin julkisen sektorin omistusjar-
jestelyihin suunnittelemalla niitd, tekemalld arvonmaarityksia ja
avustamalla sopimusneuvotteluissa. Inspira auttaa julkista sek-
toria jarjestdmaan palveluitaan tehokkaammin ja toteuttamaan
investointitarpeitaan taloudellisemmin.

Korkokate ja liikevoitto
Konsernin toiminta jatkui mydnteisend vuoden aikana. Korkokat-
teen kehitys on sdilynyt hyvana. Korkokate oli vuoden lopussa
160,0 miljoonaa euroa (2013: 149,5 miljoonaa euroa). Korkokat-
teeseen sisaltyy palkkioita omien joukkovelkakirjalainojen takai-
sinostoista 1,5 miljoonaa euroa (2013: 10,4 miljoonaa euroa).

Konsernin tilikauden likevoitto ennen tilinpdatdssiirtoja ja ve-
roja oli 144,2 miljoonaa euroa (2013: 141,3 miljoonaa euroa). Kun-
tarahoituksen liikevoitto oli 143,8 miljoonaa euroa (2013: 141,3
miljoonaa euroa). Tulokseen sisiltyy rahoituserien IFRS-arvos-
tusten muutoksia, jotka ovat realisoitumattomia ja niiden maara
muuttuu markkinakorkojen vaihteluiden mukaisesti. IFRS-arvos-
tusten tulosvaikutus oli -2,1 miljoonaa euroa (2013: 14,4 miljoo-
naa euroa).

Kuntarahoituksen tytaryhtion, Inspiran, liikevoitto vuodelta
2014 oli 0,4 miljoonaa euroa (2013: 0,0 miljoonaa euroa).



Kulut

Konsernin palkkiokulut olivat vuoden lopussa 3,8 miljoonaa euroa
(2013: 4,1 miljoonaa euroa). Liiketoiminnan kulut kasvoivat 4%
vuoden 2014 aikana 21,7 miljoonaan euroon (2013: 20,9 miljoo-
naa euroa). Kulujen kasvu johtui padasiassa yhtion toimintaym-
paristén muutoksien aiheuttamista toimintakulujen kasvusta seka
meneillddn olevista jarjestelmakehityshankkeista.

Hallintokulut olivat 14,7 miljoonaa euroa (2013: 14,8 miljoo-
naa euroa), josta henkildstokulut olivat 9,3 miljoonaa euroa (2013:
10,4 miljoonaa euroa). Aineellisten ja aineettomien hyddykkeiden
poistot olivat 1,4 miljoonaa euroa (2013: 1,2 miljoonaa euroa).
Liketoiminnan muut kulut olivat 5,5 miljoonaa euroa (2013: 4,9
miljoonaa euroa).

Tase

Konsernin taseen loppusumma oli vuoden 2014 lopussa 30 009
miljoonaa euroa, kun se edellisen vuoden lopussa oli 26 156
miljoonaa euroa. Taseen kasvua selittdd se, ettd likviditeettid on
pidetty korkealla tasolla vuoden 2014 aikana, silld yhtid on varau-
tunutvarainhankinnan alkuvuoden 2015 jélleenrahoitustarpeisiin.
Lisdksi saadut CSA-vakuudet ovat kasvattaneet tasetta.

Vakavaraisuus

Kuntarahoitus-konsernin omat varat olivat vuoden 2014 lopussa
623,1 miljoonaa euroa (2013: 511,5 miljoonaa euroa). Ensisijainen
padoma oli 557,2 miljoonaa euroa (2013: 454,2 miljoonaa euroa).
Toissijainen pddoma oli 65,9 miljoonaa euroa (2013: 57,3 miljoo-
naa euroa), josta kdyvan arvon rahaston osuus oli 30,9 miljoonaa
euroa (2013: 22,3 miljoonaa euroa).

Omat varat, konserni

Kuntarahoitus-konserni

Konsernin vakavaraisuus on pysynyt hyvalld tasolla, ja omat
varat yhteensd suhteessa riskipainotettuihin eriin olivat 33,53 %.
Vuoden 2013 lopussa omat varat yhteensd suhteessa riskipaino-
tettuihin eriin olivat uuden vakavaraisuussddntelyn perusteella
32,529%. VVakavaraisuussuhde 31.12.2013 voimassa olleen vara-
varaisuussaantelyn perusteella oli 39,88%. Vakavaraisuussuh-
teen laskua vuoden 2013 lopusta selittdd muutokset vakavarai-
suussdantelyssa (uusi luottolaitosdirektiivi ja vakavaraisuusasetus
CRD4/CRR), joiden mukaan vuoden 2014 alusta saamistodistusten
ja johdannaisten riskipainotetut saamiset lasketaan vastapuolen
luottoluokituksen perusteella aiemman vastapuolen sijaintimaan
luottoluokituksen sijasta. Muutos on lisannyt luottoriskin paa-
omavaadetta.

Vdhimmiisomavaraisuusasteen (leverage ratio) lopullinen taso
ja sisdlto tiedettdneen vuonna 2017. Kuntarahoituksessa on teh-
ty analyyseja uuden vahimmaisomavaraisuusasteen vaikutuksista
yhtion kykyyn jatkaa nykyistd toimintaa ja kasvaa strategian mu-
kaisesti. Omia varoja voidaan muun muassa kasvattaa sekd oman
toiminnan tuloksella ettd laskemalla lilkkeeseen oman padoman
ehtoinen padaomalaina kotimaisilla ja kansainvalisilla padoma-
markkinoilla. Vuoden 2014 lopussa vahimmaisomavaraisuusaste
oli 1,8% (2013: 1,7%) laskettuna talld hetkelld voimassa olevia
laskentaperiaatteita noudattaen.

Vakavaraisuuden hallinnan periaatteet on kuvattu osana ti-
linpdatdstd hallituksen toimintakertomuksen jalkeen kohdassa
"Vakavaraisuuden hallinnan periaatteet ja vakavaraisuuden tun-
nusluvut”

(1000 €) 31.12.2014 31.12.2013* 31.12.2013
Ydinpddoma ennen vahennyksid 561 112 447 925 447 939
Vahennykset ydinpaadmasta -4 757 -4 740 -4 740
YDINPAAOMA (CET1) 556 354 443 185 443 199
Ensisijainen lisdpddoma ennen vahennyksia 807 8 807 11 009
Vahennykset ensisijaisesta lisdpddomasta = = =
ENSISIJAINEN LISAPAAOMA (AT1) 807 8 807 11 009
ENSISIJAINEN PAAOMA (T1) 557 162 451 992 454 208
Toissijainen pddoma ennen vahennyksia 65914 57 285 57 285
Vdhennykset toissijaisesta pddomasta = = =
TOISSIJAINEN PAAOMA (T2) 65 914 57 285 57 285
OMAT VARAT YHTEENSA 623 075 509 277 511 493

*Omat varat 31.12.2013 huomioiden 1.1.2014 sovellettavaksi tulleen EU:n vakavaraisuusasetuksen (EU 575/2013) mukaiset

muutokset.

Vakavaraisuuden tunnusluvut, konserni

31.12.2014 31.12.2013* 31.12.2013
Ydinpddoma (CET1) suhteessa riskipainotettuihin eriin, % 29,94 28,30 34,56
Ensisijainen padoma (T1) suhteessa riskipainotettuihin eriin, % 29,98 28,86 35,42
Omat varat yhteensa suhteessa riskipainotettuihin eriin, % 33,53 32,52 39,88

*Vakavaraisuuden tunnusluvut 31.12.2013 huomioiden 1.1.2014 sovellettavaksi tulleen EU:n vakavaraisuusasetuksen

(EU 575/2013) mukaiset muutokset.
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Varainhankinta

Kuntarahoituksen varainhankinnan perustana on hajautus kes-
keisille pddomamarkkinoille sekd luotettava, nopea ja joustava
toiminta. Valtaosa varainhankinnasta tehdaédn vakioituina liik-
keeseenlaskuina velkaohjelmien alla. Kuntarahoituksella on kay-
tossaan seuraavat velkaohjelmat:

Euro Medium Term Note (EMTN) -ohjelma
Kotimainen velkaohjelma

Euro Commercial Paper (ECP) -ohjelma
AUD-velkaohjelma (Kangaroo)

25000 milj. euroa
800 milj. euroa

4000 milj. euroa
2000 milj. AUD

Kuntarahoituksen varainhankinnan takaa Kuntien takauskeskus,
jolla on Moody'silta ja Standard & Poor'silta samat luottoluoki-
tukset kuin Kuntarahoituksella. Kuntien takauskeskus on antanut
takauksen velkaohjelmille sekd ohjelmien ulkopuolisille varain-
hankintajarjestelyille, minkd vuoksi Kuntarahoituksen liikkeeseen
laskemat velkasitoumukset lasketaan luottolaitosten vakavarai-
suuslaskennassa nollariskiluokkaan EU-alueella.

Pitkdaikaista varainhankintaa tehtiin vuoden aikana 7 440 mil-
joonaa euroa (2013: 10 695 miljoonaa euroa). Kaiken kaikkiaan
vuoden 2014 aikana on laskettu liikkeeseen joukkovelkakirjalai-
noja 15 eri valuutassa (2013: 14 valuuttaa). Lyhytaikaisia Kunta-
rahoituksen velkasitoumuksia (ECP) laskettiin vuonna 2014 liik-
keeseen 5 904 miljoonaa euroa (2013: 9 245 miljoonaa euroa) ja
kannan mairé oli vuoden lopussa 1 259 miljoonaa euroa (2013:
1 592 miljoonaa euroa). Koko varainhankinnan maar3 oli vuoden
lopussa 26 616 miljoonaa euroa (2013: 23 108 miljoonaa euroa).
Téstd euroméairdists oli 18% (2013: 15%) ja valuuttamairaisti
8290 (2013: 85 %).

Kuntarahoitus on aktiivinen toimija kansainvalisilla joukko-
velkakirjamarkkinoilla ja varainhankinta tulee Idhes yksinomaan
kansainvalisiltd pddomamarkkinoilta. Varainhankintajarjestelyja
tehtiin vuoden 2014 aikana 264 (2013: 240). Varainhankinnan
padpaino on ollut vuoden 2014 aikana julkisilla markkinoilla, joil-
la on tehty euromaaraisesti 43 % koko vuoden varainhankinnas-
ta. Vuoden aikana Kuntarahoitus laski liikkeeseen kaksi Yhdysval-
tain dollarin maardista viitelainaa. Nama liikkeeseenlaskut tehtiin
EMTN-ohjelman alla, joka paivitettiin kattamaan myds USA:n ns.
144A-sddntdjen vaatimukset. Julkiset liikkeeseenlaskut olivat me-
nestyksekkaitd haasteellisesta markkinatilanteesta huolimatta ja
Kuntarahoitus laajensi sijoittajakuntaansa edelleen.

Aktiivinen sijoittajayhteistyd on lisdnnyt Kuntarahoituksen
tunnettuutta eri markkinoilla, ja varainhankinnan ldhteiden hajau-
tus on osoittautunut onnistuneeksi strategiaksi. Yhtié hajauttaa
varainhankintaansa kolmella eri tavalla: maantieteellisesti, laske-
malla liikkeeseen erilaisille sijoittajaryhmille suunnattuja lainoja
sekd laskemalla liikkeeseen lainoja eri maturiteeteissa.

Asiakasrahoitus

Kuntarahoituksen asiakkaita ovat kunnat ja kuntayhtymat, nii-
den maaradysvallassa olevat yhteisot sekd Asumisen rahoitus- ja
kehittdmiskeskuksen (ARA) nimedmit yleishyddylliset yhteisot.
Yhti6 on kasvattanut vuosien varrella merkitystaan asiakkaidensa
rahoittajana ja on asiakassegmentissaan selkeasti suurin yksittai-
nen toimija.

Pitk3aaikainen rahoitus

Kuntarahoituksen saamien lainatarjouspyyntdjen kokonaismaa-
rd oli vuoden 2014 aikana 4 387 miljoonaa euroa (2013: 5 090
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miljoonaa euroa), joista se voitti 2 814 miljoonaa euroa (2013:
3 442 miljoonaa euroa). Uusia lainoja nostettiin vuonna 2014 vi-
hemmén kuin edellisvuonna, 2 775 miljoonaa euroa (2013: 3 537
miljoonaa euroa. Pitkdaikainen antolainakanta oli vuoden lopussa
19 205 miljoonaa euroa (2013: 17 801 miljoonaa euroa). Laina-
kanta kasvoi 89 edellisestd vuodesta.

Kuntarahoitus tarjoaa luottojen liséksi kunnille, kuntayhtymille
ja kuntayhtidille niiden tarpeiden mukaisesti radtaloityja johdan-
naissopimuksia korkoriskeiltd suojautumiseen. Vuoden 2014 aika-
na suojaukseen kaytettdvien johdannaisten kysyntd on ollut vil-
kasta. Korkojen pysytellessd matalalla tasolla asiakkaat suojasivat
velkojaan tulevaisuudessa mahdollisesti nousevia korkoja vastaan.

Leasingtoiminta

Kuntarahoitus tarjoaa rahoitusleasingpalveluita kunnille, kun-
tayhtymille sekd kuntien omistamille tai maardysvallassa oleville
yhtidille. Kuntarahoituksen tavoitteena leasingtoiminnassa on
tuoda leasingmarkkinoille lisdd vaihtoehtoja ja lapindkyvyytta.
Yhtidn leasingtoiminnassa on solmittu useita puitesopimuksia ja
nakymat leasingtoiminnan laajenemiselle ovat hyvat, silla rahoi-
tusleasingia pidetdan varteenotettavana vaihtoehtona erityisesti
kuntien, kunnallista toimintaa harjoittavien kuntien yhtididen ja
sairaanhoitopiirien hankinnoissa. Leasingkanta kasvoi vuoden ai-
kana 64% ja oli vuoden lopussa 133 miljoonaa euroa (2013: 81
miljoonaa euroa).

Lyhytaikainen rahoitus

Lyhytaikaisten rahoitustarpeidensa kattamiseksi kunnat ja kun-
tayhtymat laskevat liikkeeseen kuntatodistuksia. Kuntien ja kun-
tayhtymien maardysvallassa olevat yhtiét laskevat puolestaan
liikkeeseen kuntayritystodistuksia.

Korkotason séilyessa matalalla tasolla asiakkaat jatkoivat ak-
tiivisesti lyhytaikaisen rahoituksen kayttda. Vuoden 2014 lopussa
Kuntarahoituksen kanssa sovittuja kuntatodistus- ja kuntayritys-
todistusohjelmia oli yhteensa 3 787 miljoonaa euroa (2013: 3 265
miljoonaa euroa). Yhtion taseessa oli kuntien ja kuntien yritysten
liikkeeseen laskemia kunta- ja kuntayritystodistuksia vuoden lo-
pussa 845 miljoonaa euroa (2013: 704 miljoonaa euroa), ja koko
vuoden aikana asiakkaat hankkivat rahoitusta lyhytaikaisilla oh-
jelmilla 9 638 miljoonaa euroa (2013: 8 993 miljoonaa euroa).

Sijoitustoiminta
Kuntarahoituksen sijoitustoiminta on etukateisvarainhankinnalla
saatujen varojen sijoittamista. Varat sijoitetaan likvideihin, hyvén
luottoluokituksen omaaviin rahoitusinstrumentteihin, joilla turva-
taan liiketoiminnan jatkuminen kaikissa markkinatilanteissa. Yhtion
likviditeettipolitiikan mukaisesti likviditeetin madrdn tulee riittaa
keskeytyméattéman liiketoiminnan jatkumiseen (uusi nettoméaarai-
nen antolainaus mukaan lukien) vahintadn kuuden kuukauden ajan.
Yhtio sijoittaa johdannaisten vakuussopimusten perusteella saadut
kateisvakuudet lyhytaikaisiin rahamarkkinasijoituksiin.

Vuoden 2014 lopussa arvopaperisijoitusten kokonaismaara oli
5 581 miljoonaa euroa (2013: 5 292 miljoonaa euroa) ja niiden
keskim3ardinen luottoluokitus AA (2013: AA). Arvopaperisalkun
keskimaardinen maturiteetti oli vuoden 2014 lopussa 2,3 vuotta
(2013: 3,5 vuotta). Tamin lisdksi muita sijoituksia oli 1 170 mil-
joonaa euroa (2013: 379 miljoonaa euroa), josta keskuspankkital-
letuksia 593 miljoonaa euroa (2013: 354 miljoonaa euroa), raha-
markkinatalletuksia luottolaitoksiin 27 miljoonaa euroa (2013: 25
miljoonaa euroa) ja reposopimuksia 550 miljoonaa euroa (2013:
- miljoonaa euroa).



Yhtion likviditeettitilanne on sailynyt hyvdana vuoden 2014
aikana. Uusia sijoituksia on tehty katettuihin joukkovelkakirja-
lainoihin sekd euroalueen vahvojen maiden julkisyhteisojen seka
pankkien velkapapereihin.

Inspira

Inspiran liikevaihto vuonna 2014 oli 2,5 miljoonaa euroa (2013:
1,7 miljoonaa euroa). Tilikauden liikevoitto oli 0,4 miljoonaa euroa
(2013: 0,0 miljoonaa euroa).

Liikevaihto koostui useasta toimeksiannosta liittyen julkisen
sektorin investointien rahoitusjarjestelyihin sekd kuntasektorin
erilaisiin toiminnan uudelleenjarjestelyihin. Vuoden 2014 aikana
kysynta Inspiran tarjoamista palveluista oli kasvussa, ja se nakyi
Inspiran saamien tarjouspyyntdjen maarassa.

Hallinnointikdaytanto
Hyva hallintotapa

Kuntarahoitus julkistaa vuosikertomuksen julkistamisen aikaan
internet-sivuillaan tasta toimintakertomuksesta erillisen arvopa-
perimarkkinalain 7 luvun 78:n mukaisen selvityksen hallinto- ja
ohjausjarjestelmastaan sisaltden kuvauksen taloudelliseen rapor-
tointiprosessiin liittyvien sisdisen valvonnan ja riskienhallinnan
jarjestelmien paapiirteista. Selvitys pitdd myos sisalldaan tiedot
siitd, miten yhtion noudattaa porssiyhtioita koskevaa Arvopape-
rimarkkinayhdistys ry:n Suomen listayhtididen hallinnointikoodia.
Koska Kuntarahoitus on yksinomaan listattujen joukkovelkakirja-
lainojen liikkeeseenlaskija, ja sen osakkeet eivat ole julkisen kau-
pankaynnin kohteena, Kuntarahoituksen kannalta ei ole tarkoi-
tuksenmukaista suoraan soveltaa kyseistd koodia. Yhtio on tasta
huolimatta laatinut omat sisdiset hallintoa koskevat ohjeensa ky-
seisen koodin pohjalta. Suomen listayhtididen hallinnointikoodin
lisdksi Kuntarahoituksen hallintoa koskevassa sisdisessd ohjeistuk-
sessa on otettu huomioon luottolaitoksia koskeva lainsdddantd ja
viranomaismaaraykset/-ohjeet.

Yhtiokokous

Kuntarahoituksen varsinainen yhtidkokous pidettiin 26.3.2014.
Yhtidkokous vahvisti tilinpdatdksen tilikaudelta 2013 ja mydn-
si vastuuvapauden hallituksen jasenille, toimitusjohtajalle seka
toimitusjohtajan sijaiselle. Lisaksi yhtiokokous pdéatti hallituksen
ehdotuksen mukaisesti, ettd osinkoa ei jaeta ja ettd voitonjako-
kelpoiset varat, 42 232 539,73 euroa, jatetddn omaan padomaan.

Varsinainen yhtidkokous pdatti omistajien nimitysvaliokun-
nan ehdotuksen mukaisesti, etta toimikaudella 2014 - 2015 yhtion
hallituksen jasenten lukumaara on kahdeksan aiemman seitseman
sijaan sekd nimitti hallituksen jasenet. Yhtikokous paatti myds
omistajien nimitysvaliokunnan ehdotuksen mukaisesti hallituksen
jasenille maksettavien palkkioiden maarat (lisitietoa hallituksel-
le maksetuista palkkioista on konsernin liitetiedossa 27. Palkat ja
palkitseminen).

Kokouksessa valittiin lisaksi yhtion tilintarkastajaksi tilintar-
kastusyhteisé KPMG Oy Ab padvastuullisena tilintarkastajana KHT
Marcus Totterman, joka toimi pddvastuullisena tilintarkastajana
myds edelliselld tilikaudella.

Hallitus

Varsinaisessa yhtiokokouksessa 26.3.2014 omistajien nimitys-
valiokunta teki ehdotuksen yhtikokoukselle yhtion hallitukseen
valittavista henkildistd toimikaudelle, joka alkaa vuoden 2014
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varsinaisen yhtidkokouksen padattyessa ja paattyy seuraavan
varsinaisen yhtidkokouksen paattyessa. Yhtidkokous paatti valita
hallituksen jseniksi seuraavat henkil6t: Eva Liljeblom (puheenjoh-
taja), Tapani Hellstén (varapuheenjohtaja), Fredrik Forssell, Teppo
Koivisto, Sirpa Louhevirta, Tuula Saxholm, Asta Tolonen ja Juha
Yli-Rajala.

Toimintaansa tehostaakseen hallitus on perustanut avustaviksi
ja valmisteleviksi toimielimiksi tarkastus- ja palkitsemisvaliokun-
nan. Tarkastusvaliokunnan jésenina toimivat Fredrik Forssell (pu-
heenjohtaja), Tapani Hellstén, Sirpa Louhevirta ja Tuula Saxholm.
Palkitsemisvaliokunnan jésenina toimivat Eva Liljeblom (puheen-
johtaja), Teppo Koivisto, Asta Tolonen ja Juha Yli-Rajala.

Yhtion hallituksen ja sen valiokuntien toimintaa on selostettu
tarkemmin internet-sivuilla saatavilla olevassa selvityksessa Kun-
tarahoituksen hallinto- ja ohjausjarjestelmasta.

Henkilosto
Kuntarahoitus-konsernissa tydskenteli vuoden 2014 lopussa 90
henkil4 (2013: 83), joista emoyhtidssd 78 henkilod (2013: 70).
Henkildstdlle maksetut palkat ja palkkiot olivat koko konsernissa
7,5 miljoonaa euroa (2013: 8,4 miljoonaa euroa).
Kuntarahoituksen toimitusjohtajana toimii Pekka Averio. Toi-
mitusjohtajan sijaisena toimii varatoimitusjohtaja Esa Kallio. Li-
sdksi Kuntarahoituksen johtoryhmaan kuuluvat johtaja Toni Heik-
kild, johtaja Jukka Helminen, johtaja Marjo Tomminen sekd johtaja
Mari Tyster.
Kuntarahoituksen tytaryhtion Inspiran toimitusjohtajana toi-
mii Kimmo Lehto.

Palkat ja palkitseminen

Kuntarahoituksen johdon ja henkildston palkkiot muodostuvat
kiintedsta palkkiosta (peruspalkka ja luontoisedut) ja muuttuvasta
palkitsemisesta palkitsemisjarjestelman ehtojen mukaan. Palkit-
semisjarjestelman periaatteet vahvistaa hallitus ja ne arvioidaan
vuosittain. Palkitsemisjarjestelmiin ja palkkioihin liittyvassa tydssa
hallitusta avustaa hallituksen palkitsemisvaliokunta. Lisdtietoja
palkoista ja palkitsemisesta on konsernin liitetiedossa 27. Palkat
ja palkitseminen sekd yhtion internet-sivuilla osoitteessa www.
kuntarahoitus.fi.

Sisdinen tarkastus

Sisdinen tarkastus on ulkoistettu Deloitte & Touche Oy:lle. Ulkois-
tettua tarkastustoimintaa koordinoi yhtion Lakiasiat ja compliance
-osasto. Sisaisen tarkastuksen tehtéviin kuuluu valvoa Kuntara-
hoituksen taloudellisen ja muun johtamisinformaation luotetta-
vuutta ja oikeellisuutta. Lisdksi sen tehtdvanad on varmistaa, ettd
yhti6lla on toimintaa varten riittdvat ja asianmukaisesti jarjeste-
tyt manuaaliset ja tietotekniset jarjestelméat ja ettd toimintaan
liittyvien riskien hallinta on riittdvaa. Sisdinen tarkastus raportoi
hallitukselle ja sen tarkastusvaliokunnalle.

Riskienhallinta

Yhtidn riskiasemassa ei tapahtunut olennaisia muutoksia vuo-
den 2014 aikana. Riskit pysyivat asetettujen limiittien puitteissa
ja yhtidn arvion mukaan riskienhallinta on tayttanyt sille asete-
tut vaatimukset. Riskienhallinnan periaatteet on kuvattu osana
tilinpddtosta hallituksen toimintakertomuksen jalkeen kohdassa
"Riskienhallinnan periaatteet ja konsernin riskiasema"
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Osakepadoma ja omistajat
Tilikauden 2014 lopussa Kuntarahoituksen maksettu ja kaup-
parekisteriin merkitty osakepddoma oli 43,0 miljoonaa euroa ja
osakkeiden lukumaara on 39 063 798. Kukin osake oikeuttaa yh-
tiokokouksessa yhteen aaneen.

Vuoden 2014 paattyessa Kuntarahoituksella oli 284 osakkeen-
omistajaa (31.12.2013: 284).

10 suurinta osakkeenomistajaa 31.12.2014

kpl %-o0suus
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

VAV Asunnot Oy

5. (Vantaan kaupunki) 963 048 2,47
6. Tampereen kaupunki 919 027 2,35
7. Oulun kaupunki 903 125 2,31
8. Turun kaupunki 615 681 1,58
9. Kuopion kaupunki 569 450 1,46
10. Lahden kaupunki 502 220 1,29

Tilinpaatoksen jalkeiset
tapahtumat

Yhtion hallituksen tiedossa ei ole sellaisia seikkoja, jotka vaikut-
taisivat olennaisesti yhtion taloudelliseen asemaan tilikauden
padttymisen jélkeiselta ajalta.

Nakymat vuodelle 2015

Euroopan yleiseen heikkoon taloustilanteeseen ei ole ndkdpiirissa
merkittdvad parannusta vuoden 2015 alkaessa. Euroalueella pelko
ajautumisesta deflaatioon on edelleen kasvanut ja myds eurova-

Konsernin kehitys

luutan heikkeneminen muiden maailman tarkeimpien valuuttojen
suhteen on jatkunut. Euroopan keskuspankki julkisti tammikuussa
velkakirjojen osto-ohjelman, jolla Euroopan keskuspankki tukee eu-
roalueen markkinoita. Kansainvdlisessd poliittisessa tilanteessa ei
ole vield nakyvissa sellaisia tekijoita, jotka tukisivat mahdollisuuksia
talouskasvun kiihtymiseen Euroopassa. Rahoitusmarkkinoilla heik-
ko talouskehitys ja kired kansainvalisen politiikan tilanne nakyvat
hermostuneisuutena, joka saattaa johtaa nopeisiinkin ylireagoin-
teihin mahdollisten uusien negatiivisten uutisten noustessa esiin.

Suomessa taloudellisen tilanteen paranemisesta ei ole vield
nahty vahvoja merkkejd, ja ennusteissa talouden kasvun enna-
koidaan jaavan pieneksi. Maan hallitus on kdynnistanyt laajan
muutoshankkeen, jossa sosiaali- ja terveydenhuollon sekad kunta-
kentdn rakenteita tullaan muuttamaan perusteellisesti. Hanke on
kuitenkin vasta alussa eikd sen lopullinen toteutustapa ja rakenne
ole tiedossa. Taméan vuoksi sen vaikutuksia julkisen sektorin koko-
naiskustannuksiin ei voida vield tarkkaan arvioida.

Toimintaympdristossa tapahtuu vuonna 2015 merkittdva
muutos eurooppalaisen kriisinhallintasddntelyn ja pankkiunionin
voimaantulon my6td. Kriisinhallintasddntelyyn siséltyy velvolli-
suus kaikille luottolaitoksille kartuttaa kriisinhallintarahastoa vuo-
sittaisilla vakausmaksuilla. Taman seurauksena Kuntarahoituksen
vuosikustannukset saattavat nousta lopullisesta maksujen jako-
perusteesta riippuen. Lisdksi on mahdollista, ettd Kuntarahoitus
siirtyy pankkiunionia koskevan saantelyn mukaisesti Euroopan
keskuspankin suoraan valvontaan, koska yhtion tase ylittaa 30
miljardia euroa.

Kuntarahoitus jatkaa toimintansa kehittdmista suunnitelmal-
lisesti pyrkien vastaamaan parhaalla mahdollisella tavalla asiakas-
kuntansa muuttuviin rahoitustarpeisiin. Erityisina kehityskohteina
vuonna 2015 ovat asiakaspalvelu ja asiakkuuksien hallinta. Yhtio
jatkaa myds meneillddn olevia jarjestelmahankkeita kehittddkseen
toimintansa tehokkuutta entisestaan.

Kuntarahoituksen toiminnan kannattavuuden odotetaan sai-
lyvan vuonna 2015 hyvalld tasolla. Kannattavuuteen saattaa vai-
kuttaa EU-sddntelyn mukanaan tuomat uudet pakolliset kustan-
nukset, jotka voivat nostaa yhtion liikekuluja merkittavasti.

31.12.2014 31.12.2013 31.12.2012 31.12.2011 31.12.2010
Liikevaihto (milj. euroa) 2220 196,8 2925 319,0 198,9
Korkokate (milj. euroa) 160,0 149,5 142,4 94,2 78,7
O%b-osuus liikevaihdosta 72,1 76,0 48,7 29,5 39,6
Liikevoitto (milj. euroa) 144,2 1413 138,6 65,3 58,3
%o-osuus liikevaihdosta 64,9 718 47,4 20,5 29,3
Kulu-tuotto-suhde 0,15 0,15 0,14 0,23 0,23
Lainakanta (milj. euroa) 19 205 17 801 15 700 13 625 11 698
Varainhankinnan kanta (milj. euroa) 26 616 23 108 22 036 20 092 17 162
Taseen loppusumma (milj. euroa) 30 009 26 156 25 560 23 842 20 047
Oman pddoman tuotto-% (ROE) 21,66 30,58 38,04 27,08 28,42
Koko padoman tuotto-% (ROA) 0,41 0,48 0,42 0,23 0,42
Omavaraisuusaste-9% 1,98 1,80 1,35 0,86 0,85
Ensisijainen p4ddoma (milj. euroa) 557,3 4542 3319 2276 1775
Omat varat yhteensa (milj. euroa) 623,1 511,5 4289 288,4 2459
Ensisijainen pddoma suhteessa riskipainotettuihin
eriin, % 29,98 35,42 26,22 19,04 13,92
Omat varat yhteensa suhteessa riskipainotettuihin
eriin, % 33,53 39,88 33,87 2413 19,28
Vihimmaisomavaraisuusaste, % (leverage ratio) 18 1,7 - - -
Henkilosto 90 83 72 67 61

Vuoden 2014 vakavaraisuuden tunnusluvut on laskettu 1.1.2014 sovellettavaksi tulleen EU:n vakavaraisuusasetuksen mukaisesti.
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Tunnuslukujen laskentaperusteet

Liikevaihto

Korkotuotot + palkkiotuotot + arvopaperikaupan ja valuuttatoiminnan nettotuotot + myytdvissa olevien rahoitusvarojen nettotuotot

+ suojauslaskennan nettotuotot + likketoiminnan muut tuotot

Kulu-tuotto -suhde
Palkkiokulut + hallintokulut + poistot + liiketoiminnan muut kulut

Korkokate + palkkiotuotot+ arvopaperikaupan ja valuuttatoiminnan nettotuotot + myytavissa olevien rahoitusvarojen nettotuotot +

suojauslaskennan nettotuotot + liiketoiminnan muut tuotot

Oman pi3doman tuotto-% (ROE)
Liikevoitto - verot

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

Koko padoman tuotto-% (ROA)
Liikevoitto - verot

Taseen loppusumma keskimaarin (vuoden alun ja lopun keskiarvo)

Omavaraisuusaste-%
Oma pddoma ja madrdysvallattomien omistajien osuus + tilinpadtdssiirtojen kertyma laskennallisella
verovelalla vahennettyna

Taseen loppusumma

Ydinpddoma suhteessa riskipainotettuihin eriin, %
Ydinpddoma

Riskipainotetut saamiset

Ensisijainen pddoma suhteessa riskipainotettuihin eriin, %
Ensisijainen pddoma

Riskipainotetut saamiset

Omat varat yhteensa suhteessa riskipainotettuihin eriin, %
Omat varat yhteensa

Riskipainotetut saamiset

Vahimmdisomavaraisuusaste, %
Ensisijainen pddoma

Vastuiden kokonaisméaara

x 100

x 100

x 100

x 100

x 100

x 100

x 100
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Riskienhallinnan periaatteet ja
konsernin riskiasema

Kuntarahoituksen liiketoiminta edellyttda riittavia riskienhallinta-
mekanismeja, joilla varmistetaan yhtién riskiaseman sailyminen
hallituksen vahvistamissa puitteissa. Kuntarahoitus soveltaa ris-
kienhallinnassaan hyvin konservatiivisia periaatteita. Tavoitteena
on kokonaisriskiaseman sailyttdminen niin matalalla tasolla, etta
yhtion hyvad luottoluokitusta (Aaa/AA+) ei vaaranneta.

Kuntarahoituksen riskienhallinnan yleisistd periaatteista, li-
miiteistd ja mittaamistavoista padttaa yhtion hallitus. Riskienhal-
linnan tarkoituksena on varmistaa, ettd antolainauksen, varain-
hankinnan ja sijoitustoiminnan sekd muun liiketoiminnan riskit
ovat linjassa Kuntarahoituksen matalan riskiprofiilin kanssa.

Sijoitusosasto vastaa yhtion pitkédn likviditeetin hallinnasta.
Treasury-osasto puolestaan vastaa yhtion kokonaislikviditeetin
riittdvyydesta seka markkina- ja rahoitusriskeja koskevasta taseen
riskiaseman hallinnasta. Rahoitusriskeihin ja operatiivisiin riskei-
hin liittyvien valvonta- ja raportointitehtavien hoidosta vastaa
yhtion Middle Office -osasto. Riskiasema ja limiittien kdyttoasteet
raportoidaan sadnnéllisesti johtoryhmélle ja hallitukselle.

Yhtid on kartoittanut toimintaansa liittyvat riskit ja kehittda
jatkuvasti menetelmia riskien tunnistamiseksi ja hallitsemiseksi.
Riskeja arvioidaan saanndllisesti toteutettavien riskianalyysien
avulla. Analyysien tavoitteena on tunnistaa toimintaymparistén
muutosten mukanaan tuomia uusia haasteita ja riskeja seka pri-
orisoida riskit ja niiden hallinta analyysien tulosten perusteella.

Yhtidssa suoritetaan vuosittain kokonaisvaltainen stressites-
taus, jonka on toteuttanut riippumaton ulkopuolinen taho. Syk-
sylld 2014 suoritetun testauksen padtavoitteina oli analysoida
Kuntarahoituksen oman paaoman kehitysta ja sen vaihtelualuetta
ajanjaksolla 2014-2020. Testauksen kohteina olivat liikketoiminnan
markkina- ja luottoriskit ja ndiden arvioidut taloudelliset vaikutuk-
set eri olosuhteissa. Testi sisdlsi myds ns. kddnteisen stressitestin,
jossa analysoitiin poikkeuksellisten olosuhteiden kehityskulkuja,
joissa yhtién pddomatilanne voisi pudota kriittisen alhaiselle ta-
solle. Testin tulokset osoittivat aiempien vuosien tapaan, etta ny-
kyisilld pddomavaatimuksilla yhtion oman pddoman taso on tar-
kastellun ajanjakson aikana riittava myds erittdin epasuotuisien
olosuhteiden vallitessa.

Yhtion riskiasemassa ei tapahtunut olennaisia muutoksia vuo-
den 2014 aikana. Riskit pysyivat asetettujen limiittien puitteissa,
ja yhtion arvion mukaan riskienhallinta on tayttanyt sille asete-
tut vaatimukset. Yhtidn riskiasemasta raportoidaan sdanndllisesti
hallitukselle osana kuukausittaista raportointia ja lisdksi puolivuo-
sittain riskienhallintajohtaja esittaa hallitukselle laajemman koko-
naiskatsauksen yhtidn riskiasemasta suhteessa eri riskialueisiin.
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Strategiset riskit

Strategisella riskilld tarkoitetaan sitd, ettd yhtio valitsisi vadran
strategian pyrkiessdan taloudellisesti tulokselliseen toimintaan
tai ettd yhtio ei pystyisi sopeuttamaan valittua strategiaa toi-
mintaymparistdn muutoksiin. Konsernin strategisten riskien hal-
linta perustuu jatkuvaan seurantaan ja analyyseihin asiakkaiden
tarpeista, ennusteisiin markkinoiden kehityksesta seka kilpailuti-
lanteen ja toimintaymparistdn muutosten analysointiin. Riskeja
ja niiden merkittavyytta arvioidaan vuosittain liiketoimintasuun-
nitelman laatimisen yhteydessa. Konsernin nykyinen strategia
ulottuu vuoteen 2020.

Luottoriski

Luottoriskilla tarkoitetaan sitd mahdollisuutta, ettd sopimusvasta-
puoli ei pysty vastaamaan sitoumuksistaan yhtiélle. Kuntarahoitus
voi myontda luottoja ja leasingrahoitusta ilman erillistd vakuutta
ainoastaan suoraan kunnalle tai kuntayhtymalle. Muille luotoille
vakuudeksi hyvédksytdan vain kunnan tai kuntayhtyman omavel-
kainen takaus, niiden taytetakaus tai valtion tdytetakaus. Kun
lainassa on kunnan tai valtion taytetakaus edellytetdan luotolle
ensisijainen kiinnitys. Ensisijaisen kiinnityksen maaran on oltava
1,2 kertaa luoton maara. Nadiden takausten kayttd luottoriskia pie-
nentdvand menetelmdnd mahdollistaa sen, ettd kaikki myonnetyt
luotot luetaan vakavaraisuuslaskennassa nollariskiluokkaan. Yhtio
ei kanna leasingkohteiden jaanndsarvoriskid. Kuntarahoituksella
ei ole ollut toimintansa aikana jarjestdmattdmia saamisia eika
luottotappioita asiakkaidensa rahoituksessa.

Luottoriskia Kuntarahoitukselle aiheutuu myos etukateisva-
rainhankintasijoituksista ja johdannaisinstrumenteista. Vastapuol-
ten valinnassa sovelletaan luottoriskin arvioinnin osalta yhtién
hallituksen hyvaksymis, ulkoiseen luottoluokitukseen perustuvia
periaatteita ja limiitteja. Luottoriskin seurannassa kdytetdan saa-
mistodistusten nimellisarvoja ja johdannaisten luottovasta-arvoja
(kdyvdn arvon menetelma).
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Taseen ja sitovien luottolupausten vastuuarvot
Saamiset
yleis6lta ja Saamiset Saamis- Sitovat
31.12.2014 (1000 €) Yhteensd julkisyhteisoiltd luottolaitoksilta todistukset luottolupaukset
Julkisyhteisot 11 521 754 9232 118 - 2234 429 55206
Yritykset ja asuntoyhteisot 10 745 015 9818 925 - 84 796 841 294
Voittoa tavoittelemattomat yhteisét 349 962 286 687 - - 63 275
Luottolaitokset 5065 445 - 1072 099 3993 346 -
Muut 104 014 - - 104 014 -
Yhteensa 27 786 191 19 337 730 1072 099 6 416 586 959 776
Saamiset
yleis6lti ja Saamiset Saamis- Sitovat
31.12.2013 (1000 €) Yhteensd julkisyhteisoiltd luottolaitoksilta todistukset luottolupaukset
Julkisyhteisot 10 093 785 8 410 342 - 1578 395 105 049
Yritykset ja asuntoyhteisot 10 216 288 9 287 948 - 51968 876 371
Voittoa tavoittelemattomat yhteisét 183 992 183 992 - - -
Luottolaitokset 4806 755 - 589 144 4217 610 -
Muut 137 672 - - 137 672 -
Yhteensa 25 438 491 17 882 282 589 144 5985 644 981 420

Kuntarahoitus rajoittaa jonhdannaissopimuksista syntyvaa luot-
toriskid solmimalla lisdvakuussopimuksia (ISDA/Credit Support
Annex) merkittdvimpien johdannaisvastapuolten kanssa. Yhtiolla
on 44 voimassa olevaa lisdvakuussopimusta. Lisaksi yhtiolld on
Kuntien takauskeskuksen mydntdmid takauksia joidenkin vasta-
puolten johdannaissopimusten vastapuoliriskien pienentdmiseksi.

Johdannaissopimusten jakautuminen vastapuolen
luottoluokituksen mukaan

(1000 €) 31.12.2014 31.12.2013
Suomalaiset kunnat 1715 694 1460 644
AAA - -
AA 14 664 222 12 551 206
A 40 265 860 38 458 997
BBB 34 371 274131
Yhteensa 56 680 147 52 744 978

CSA-sopimusten perusteella annetut ja saadut
kateisvakuudet

(1000 €) 31.12.2014 31.12.2013
Annetut vakuudet -299 100 -553 200
Saadut vakuudet 1460 140 354 890
Nettovakuus 1161 040 -198 310

Johdannaiskaupan vastapuoliin sovelletaan luottokelpoisuuden
huomioon ottavia vastapuoliriskikorjauksia (Credit Valuation Ad-
justment, CVA) ja Kuntarahoituksen omaa luottoriskikorjausta
(Debt Valuation Adjustment, DVA). CVA lasketaan johdannaisvas-
tapuolikohtaisesti simuloimalla Kuntarahoituksen odotetut po-
sitiiviset vastuut koko portfolion juoksuajalle ottaen huomioon
vastapuolen maksukyvyttémyyden todenndkdisyyden ja tap-
pio-osuuden. Vastaavasti madritellddn DVA perustuen Kuntara-
hoituksen odotettuihin negatiivisiin vastuisiin ottaen huomioon
Kuntarahoituksen maksukyvyttdmyyden todenndkdisyyden ja
tappio-osuuden.

Markkinariski

Markkinariski tarkoittaa sitd, etta yhtiolle syntyisi tappio, jos
markkinahinta tai sen volatiliteetti muuttuvat yhtion kannalta
epdedulliseen suuntaan. Markkinariskejd ovat korko-, valuutta-
kurssi-, osakekurssi- tai muu hintariski. Kuntarahoitus hallitsee
liiketoiminnasta syntyvada korkoriskid johdannaissopimusten
avulla. Valuuttakurssiriskiltd suojaudutaan vaihtamalla johdan-
naissopimuksilla kaikki valuuttapohjainen varainhankinta euro-
maardiseksi. Myds muilta markkinariskeiltd suojaudutaan joh-
dannaissopimuksilla. Johdannaissopimuksia voidaan solmia vain
suojaustarkoituksessa.
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Varainhankinnan jakautuminen kotimaan ja ulkomaan rahan méérdisiin eriin

31.12.2014
(1000 €) Kotimaan raha Ulkomaan raha Yhteensa
Velat luottolaitoksille 2360 389 61922 242231
Velat yleisolle ja julkisyhteisoille 718 270 245392 963 662
Yleiseen liikkeeseen lasketut velkakirjat 1711 144 21519 155 23230 298
Yhteensa 4 789 803 21 826 468 26 616 271
Velkojen valuuttajakauma tasearvoilla ja suojaus
31.12.2014 Muut
(1000 €) usb JPY GBP CHF valuutat Yhteens3
Pitkdaikainen varainhankinta 11 061 315 2 505 767 1915 662 1 805 862 3689 333 20977 939
Lyhytaikainen varainhankinta 848 529 - - - - 848 529
Valuuttariski yhteensa 11 909 844 2 505 767 1915 662 1 805 862 3689 333 21 826 468
Suojaavat johdannaiset -11 909 844 -2 505 767 -1915 662 -1 805 862 -3689333 -21826 468
Suojaamaton valuuttariski 0 0 0 0 0 0
Varainhankinnan jakautuminen kotimaan ja ulkomaan rahan maaraisiin eriin
31.12.2013
(1000 €) Kotimaan raha Ulkomaan raha Yhteensi
Velat luottolaitoksille 1737 464 172 032 1909 496
Velat yleisolle ja julkisyhteisdille 683 417 245 791 929 209
Yleiseen liikkeeseen lasketut velkakirjat 950 752 19 318 547 20 269 299
Yhteensa 3371 633 19 736 370 23 108 003
Velkojen valuuttajakauma tasearvoilla ja suojaus
31.12.2013 Muut
(1000 €) usb JPY GBP CHF valuutat Yhteensa
Pitkdaikainen varainhankinta 7 895 399 3099 051 1644929 2 045 878 3609 472 18 294 729
Lyhytaikainen varainhankinta 1441 641 - - - - 1441 641
Valuuttariski yhteensa 9 337 040 3 099 051 1644 929 2 045 878 3609472 19 736 370
Suojaavat johdannaiset -9 337 040 -3 099 051 -1644 929 -2 045 878 -3609 472 -19736370
Suojaamaton valuuttariski 0 0 0 0 0 0
Yhtidssa on asetettu limiitit seuraaville markkinariskeille: Duraatio

® valuuttapositioriski
®  korkoriski
- duraatio
Value-at-Risk
- taseen korkoherkkyys (Economic Value)
- tuloriski
® etukateisvarainhankintasijoitusten hintariski

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

(1000 €) Valuutta Valuuttapositio
31.12.2014 usbD -4
31.12.2013 usD -12
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Duraatiolla tarkoitetaan ajallista korkoriskid, joka kuvaa keskimaa-
rdistd jaljelld olevaa juoksuaikaa nykyiselld korkotasolla.

Saamiset Velat Erotus

31.12.2014 1,744 vuotta 1,617 vuotta 46 vrk

31.12.2013 1,538 vuotta 1,470 vuotta 25 vrk
Value-at-Risk

VaR-luku kuvaa 99%:n todennakoisyydelld laskettua 10 vuoro-
kauden aikana tapahtuvaa taseen negatiivista markkina-arvon
enimmaismuutosta euroina. Yhtion kdyttdama VaR-malli mittaa
taseen markkinariskeja eli kdytdnndssa korkoherkkyyttd, koska
yhtid suojautuu kaikelta muulta markkinariskiltd. Malli ei mittaa
taseen luottoriskia.

Vuoden Vuoden Vuoden
(1000 €) 31.12.  keskiarvo alin ylin
2014 1430 1093 570 1470
2013 1110 749 560 1110




Economic Value

Economic Value kuvaa taseen nykyarvon korkoherkkyytta. Sitd mi-
tataan laskemalla korkoherkkien kassavirtojen nykyarvon muutos-
ta korkokayran erilaisilla muutoksilla. Perusskenaarioina kaytetaan
koko korkokdyrdn 200 korkopisteen nousua ja laskua.

Suhteessa

(1000 €) Vaikutus omiin varoihin

31.12.2014 19 700 3.2 %

31.12.2013 10 000 2.0 %
Tuloriski

Tuloriskilla tarkoitetaan koronmuutosten epaedullista vaikutusta
yhtion korkokatteeseen. Perusskenaariona kéytetddn koko kor-
kokayran 100 korkopisteen muutosta. Vaikutusta tarkastellaan
suhteessa yhtion kannattavuuteen ja omien varojen maaraan.

Suhteessa

korko-

(1000 €) Vaikutus katteeseen
31.12.2014 -8 438 6.1 %
31.12.2013 -3 096 2.4 %

Rahoitusvelkojen maturiteettijakauma

Kuntarahoitus-konserni

Hintariski

Hintariskilld tarkoitetaan mahdollisuutta etukateisvarainhankin-
tasijoitusten markkina-arvojen muutokselle markkinoiden lisa-
tuottovaateen muuttuessa sijoituskohteen riskin tai markkinoiden
riskiherkkyyden muutoksen seurauksena. Tuottovaateen muutos
lasketaan 99%:n luottamustasolla.

Tuottovaateen Suhteessa omiin
(1000 €) muutos Vaikutus varoihin
31.12.2014 0,23 %-yks -31 300 5.0 %
31.12.2013 0,33 %-yks -53 046 10.4 %

Edelld mainittujen riskimittareiden liséksi johdolle raportoidaan
kuukausittain emoyhtitn korkoherkkyysanalyysi ja taseen mark-
kina-arvon muutoslaskelmat.

Maksuvalmiusriski

Maksuvalmiusriski tarkoittaa sitd, ettd yhtio ei erdpdivana kyke-
nisi selviytymaan maksuvelvoitteistaan, joita rahoitussopimusten
toteuttaminen tai muu rahoitustoiminta aiheuttaa. Yhtio hallitsee
maksuvalmiusriskid rajoittamalla asiakasrahoituksen ja varain-
hankinnan vilistd keskimaturiteettia. Lisdksi yhtio on asettanut
kaytettavissa olevalle likviditeetille vdhimmaismaaran, jonka tulee
riittdd vahintddn kuuden kuukauden likviditeettitarpeisiin.

Kuntarahoituksen hallitus on asettanut maksuvalmiusriskille seu-
raavat limiitit:

® jilleenrahoitus-gap

e vadhimmaisaika likvidien varojen riittavyydelle

31.12.2014 (1000 €) Enint. 1 vuosi 1-5 vuotta Yli 5 vuotta Yhteens3
Velat luottolaitoksille 1603 076 134 533 2 145162 3882771
Velat yleisolle ja julkisyhteisoille 28 254 421997 513 411 963 662
Yleiseen liikkeeseen lasketut velkakirjat 8 206 570 12 993 300 2 030 428 23230 298
Velat, joilla on huonompi etuoikeus kuin muilla veloilla - 36934 1009 37 943
Yhteensa 9 837 900 13 586 764 4690 010 28 114 674
31.12.2013 (1000 €) Enint. 1 vuosi 1-5 vuotta Yli 5 vuotta Yhteensa
Velat luottolaitoksille 578 651 45290 1640 446 2 264 386
Velat yleisolle ja julkisyhteisdille 20 087 353 027 556 095 929 209
Yleiseen liikkeeseen lasketut velkakirjat 7 718 594 10 884 367 1666 337 20 269 298
Velat, joilla on huonompi etuoikeus kuin muilla veloilla 10 000 37 965 1009 48 974
Yhteensa 8 327 332 11 320 648 3 863 887 23 511 867

Velat, joissa on ennenaikaisen erddnnyttdmisen mahdollisuus, ovat taulukossa sen mukaisessa maturiteettiluokassa, jolloin erdannyt-

tdminen olisi ensimmadisen kerran mahdollista.
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Markkinoiden likviditeettiriski

Markkinoiden likviditeettiriski tarkoittaa sitd, ettd yhtio ei kykenisi
realisoimaan tai kattamaan positioitaan markkinahintaan, koska
markkinoilla ei ole riittdvasti likviditeettid tai markkinat eivat toimi
jonkin hairién takia.

Yhtio seuraa markkinoiden ja tuotteiden likviditeettid jatku-
vasti. Lisdksi johdannaissopimuksia solmittaessa noudatetaan
markkinoiden vakiintuneita standardeja. Lahes kaikki kaypaan
arvoon arvostettavien saamistodistusten markkina-arvot laske-
taan markkinoilta saatavien hintanoteerauksien perusteella. Lo-
puille saamistodistuksista lasketaan markkina-arvo kayttden muu-
ta markkinainformaatiota.

Yhtid on Suomen Pankin rahapolitiikan vastapuoli. Yhti6 on
pantannut velkakirjoja Suomen Pankille ja voi ndita vakuuksia vas-
taan saada keskuspankista luottoa (konsernin liite 24.).

Operatiiviset riskit

Operatiivinen riski tarkoittaa tappion vaaraa, joka aiheutuu riitta-
mattémista tai epdonnistuneista sisdisista prosesseista, henkilds-
tosta, jarjestelmista tai ulkoisista tekijoista. Operatiivisiin riskeihin
sisdltyy myds sisdisen ja ulkoisen sddntelyn noudattamatta jatta-
misestd aiheutuva riski (ns. compliance-riski), oikeudelliset riskit
ja maineriski. Operatiiviset riskit voivat toteutua esim. kuluina,
korvauksina, maineen menetyksend, vaarana positio-, riski- ja
tulostietona tai toiminnan keskeytymisena.

Operatiiviset riskit on tunnistettu osana yhtién toimintoja ja
prosesseja. Tama on toteutettu vuosittaisella operatiivisten riski-
en osasto- ja yhtidkohtaisella kartoitusprojektilla. Operatiivisten
riskien hallinta on toimintojen [ osastojen vastuulla, mink lisdksi
yhtién riskienvalvonnasta vastaavat osastot tukevat toimintoja /
osastoja tdssa tydssa ja huolehtivat operatiivisten riskien hallin-
nan koordinoinnista yhtiétasolla.

Kuntarahoituksessa on kdytdssa useita menetelmid opera-
tiivisten riskien hallitsemiseksi. Yhtidssa on voimassa toimin-
taa ohjaavia sisdisia ohjeita. Keskeiset tyotehtdvat ja prosessit
on kartoitettu ja kuvattu. Sisdiset ohjeet ja prosessit paivitetadn
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saanndllisesti, ja niiden noudattamista valvotaan. Kaupankéyn-
nin, riskienvalvonnan, back-office -toimintojen, dokumentoinnin
ja kirjanpidon tyotehtavat on eriytetty. Yhtidlla on riittavat vara-
miehitysjarjestelmat keskeisten tehtdvien jatkuvuuden turvaami-
seksi. Henkiloston ammattitaidon ylldpitdmisesta ja kehittdmisesta
huolehditaan sadnndllisten kehityskeskustelujen ja koulutussuun-
nitelmien avulla. Kuntarahoituksella on toimintaansa liittyvat va-
kuutukset ja vakuutusturvan taso arvioidaan saannéllisesti. Kun-
tarahoituksella on liiketoiminnan jatkuvuussuunnitelma, jolla
varaudutaan liiketoiminnan keskeytyksiin siten, ettd yhtio pystyy
jatkamaan toimintaansa ja rajoittamaan tappioita erilaisissa liike-
toimintaa kohtaavissa hairiétilanteissa. Vuosittainen operatiivisten
riskien kartoitus ja operatiivisten riskitapahtumien vahinkoilmoi-
tusprosessi tukevat yhtion jatkuvuussuunnittelua.

Kuntarahoituksen compliance-toiminto seuraa jatkuvasti yh-
tién toimintaan vaikuttavan lainsdddanndn ja viranomaissadante-
lyn kehitysta ja valvoo, ettd sddntelyssd tapahtuneet muutokset
otetaan asianmukaisesti huomioon yhtion toiminnassa. Luottolai-
tosten toimintaan liittyva lainsdadanto ja viranomaissddntely ovat
olleet viime vuodet ja ovat myds tulevaisuudessa suurien muu-
tosten kohteena, mikd asettaa haasteita yhtion compliance-toi-
minnalle. Tahan liittyvia riskeja yhtidssa on pyritty minimoimaan
aktiivisella yhteydenpidolla viranomaisiin ja etujarjestoihin seka
yhtién sisdisilla compliance-toiminnan jarjestelyilld (ml. rapor-
tointi, vaikutusarviointi).

Yhtidssd on meneilldan mittavat tietojarjestelmahankkeet toi-
minnan tehostamiseksi. Ndiden projektien laajuuden vuoksi niihin
liittyy operatiivisia riskejd, joita on pyritty minimoimaan kehit-
tamalla projektien hallintaan ja seurantaan liittyvid malleja (ml.
saanndllinen raportointi).

Operatiivisten riskien toteutumista seurataan systemaattisella
vahinkoilmoitusraportoinnilla, jonka pohjalta tarvittaessa muute-
taan toimintatapoja tai toteutetaan muita operatiivista riskia pie-
nentdvia toimenpiteitd. Vahinkotapahtumista raportoidaan joh-
toryhmalle ja hallitukselle. Operatiivisista riskeista ei realisoitunut
olennaisia tappioita vuoden 2014 aikana.



Vakavaraisuuden hallinnan
periaatteet ja vakavaraisuuden
tunnusluvut

Kuntarahoituksen omaa pddomaa koskevat tavoitteet suhteessa
yhtién riskinottoon ja toimintaymparistéon maaritelladn vuosi-
suunnittelun yhteydessa. Suunnitteluhorisontti ulottuu vuoteen
2020 saakka, jotta pystytddan ennustamaan liiketoiminnan tulos-
kehitystd ja omien varojen riittdvyyttd suhteessa muuttuvasta
saantelysta tuleviin kasvaviin pddomavaateisiin seka reagoimaan
riittdvan ajoissa mahdollisiin lisdpddomitustarpeisiin. Hallitus
hyvéksyy vakavaraisuuden hallintasuunnitelman ja valvoo sita.
Yhtid pdivittdd vakavaraisuuden hallintasuunnitelmansa kerran
vuodessa.

Vakavaraisuuden hallinta on jatkuvaa ja olennainen osa yh-
tion strategisen suunnittelun prosessia, joka kattaa strategisten
tavoitteiden asettamisen, kehityshankkeiden maarittdmisen seka
taloudelliset ennusteet seuraaville vuosille. Tama tehddan yhteis-
tydssa toimivan johdon ja hallituksen kanssa, ja lopullisen strategi-
an hyvaksyy yhtion hallitus. Toimiva johto huolehtii siité, ettd yh-
tidn operatiiviset toimenpiteet vastaavat hallituksen vahvistaman
strategian mukaisia linjauksia. Toimiva johto laatii vuosisuunnit-
telun yhteydessa liiketoimintasuunnitelman tulevalle vuodelle ja
liiketoimintaennusteet sita seuraaville vuosille. Tassa yhteydessa
arvioidaan myds yhtion riskiasemaa ja sen vaikutusta yhtién ta-
loudelliseen asemaan. Riskien arvioinnissa ja mittaamisessa kay-
tetdan apuna sdanndllisin véliajoin toteutettavia riskianalyyseja
seka erilaisia stressitestiskenaarioita. Ndiden pohjalta péivitetaan
vuosittain vakavaraisuuden hallinnan suunnitelma ja paatetdan
mahdolliset toimenpiteet omien varojen vahvistamiseksi. Omien
varojen riittavyytta seurataan myos kuukausittain liiketoiminnan
analysoinnin yhteydessa.

Konserni laskee vakavaraisuuden EU:n vakavaraisuusasetuk-
sen (EU 575/2013) ja luottolaitosdirektiivin (2013/36/EU) sdannok-
siin perustuen. Luottoriskin vakavaraisuusvaade lasketaan stan-
dardimenetelmalld ja operatiivisten riskien vakavaraisuusvaade
perusmenetelmalld. Markkinariskin vakavaraisuuslaskennassa
huomioidaan vain valuuttariskit, koska konsernilla ei ole kaupan-
kdyntivarastoa eikd osake- ja hyddykepositioita. Koska valuutta-
riskiltd suojaudutaan vaihtamalla johdannaissopimuksilla kaikki
valuuttapohjainen varainhankinta ja sijoitukset euromaaraiseksi,
on yhtién valuuttapositio hyvin pieni. Vakavaraisuuslaskennas-
sa kaytettdvien riskipainojen maarityksissa kdytetddn Standard
& Poor'sin, Moody's Investor Servicen sekd Fitch Ratingsin an-
tamia luokitustietoja. Edelld mainitut yhtiot ovat vakavaraisuus-
laskennassa Finanssivalvonnan hyvaksymia luottoluokituslaitok-
sia. Kuntarahoitus kayttaa luottoriskin vakavaraisuuslaskennassa
luottoriskin vahentamistekniikoita, kuten antolainatoiminnassa
kuntien antamia takauksia sekd Suomen valtion antamia tayte-
takauksia. Johdannaisten osalta kdytetdan vahentdmistekniikkana
nettoutussopimuksia, lisavakuussopimuksia (ISDA/Credit Support
Annex) sekd Kuntien takauskeskuksen myéntdmia takauksia joi-
denkin johdannaisvastapuolien vastapuoliriskin vakavaraisuus-
vaateen pienentdmiseksi.

Kuntarahoitus-konserni

Kuntarahoitus-konsernin omat varat olivat vuoden 2014 lo-
pussa 623,1 miljoonaa euroa (2013: 511,5 miljoonaa euroa). Ydin-
padoma (CET1) oli 556,4 miljoonaa euroa (2013: 443,2) ja siind
on huomioitu Kuntarahoituksen oma luottoriskikorjaus (DVA)
-1,9 miljoonaa euroa (2013: -). Ensisijainen padoma oli 557,2 mil-
joonaa euroa (2013: 454,2 miljoonaa euroa). Omiin varoihin on
laskettu mukaan tilikauden 2014 tulos perustuen Finanssivalvon-
nalta saatuun paatokseen. Ensisijaisesta pddomasta ei ole tehty
osingonjakovarausta, silld varsinaisen yhtitkokouksen paatdksen
mukaisesti hallitus arvioi vuosittain jaettavan osingon maaran ja
tekee ehdotuksen osingonjaosta yhtién taloudellisen tilanteen ja
voimassa olevan sdantelyn perusteella huomioiden yhtion omis-
tajarakenteen. Toissijainen padgoma oli vuoden lopussa 65,9 mil-
joonaa euroa (2013: 57,3 miljoonaa euroa), josta kdyvan arvon
rahaston osuus on 30,9 miljoonaa euroa (2013: 22,3 miljoonaa
euroa). Ensisijaisessa lisdpadomassa on padomasijoituksia, joiden
maadrd on yhteensd 1 miljoonaa euroa. Erd ei taytad kaikilta osin
vuoden 2014 alusta voimaan tulleita vakavaraisuussddntelyjen
ehtoja, minka takia siitd voidaan lukea omiin varoihin vain toi-
mivaltaisen viranomaisen maarittdmd maara. Vuoden 2014 ai-
kana ensisijaiseen lisdpddomaan voidaan lukea paaomasijoituk-
sista 0,8 miljoonaa euroa. Ensisijaiseen lisapadgomaan on vuoden
2013 lopussa luettu tdysimaaradisesti mukaan myds padomalai-
naehtoinen debentuurilaina (1/2003) 10 miljoonaa euroa, joka on
maksettu pois Finanssivalvonnan luvalla 10.6.2014. Toissijaisessa
pddomassa on 35 miljoonan euron debentuurilaina, jonka erdpai-
va on 9.5.2021 ja jossa yhtiolld on oikeus maksaa lainan pddoma
kertyneine korkoineen ennenaikaisesti takaisin koronmaksupaiva-
na alkaen 9.5.2016. Tarkemmat kuvaukset omiin varoihin luetuis-
ta padoma- ja debentuurilainoista ovat konsernin liitetiedoissa
liitteessa 21. Velat, joilla huonompi etuoikeus kuin muilla veloilla.

Konsernin vakavaraisuus on pysynyt hyvalld tasolla, ja omat
varat yhteensa suhteessa riskipainotettuihin eriin olivat 33,53 %.
Vuoden 2013 lopussa omat varat yhteensd suhteessa riskipaino-
tettuihin eriin olivat uuden vakavaraisuussaantelyn perusteella
32,52%. Vakavaraisuussuhde 31.12.2013 voimassa olleen vara-
varaisuussaantelyn perusteella oli 39,88 %. Vakavaraisuussuhteen
laskua vuoden 2013 lopusta selittdd muutokset vakavaraisuus-
saantelyssd, jonka mukaan vuoden 2014 alusta saamistodistusten
ja johdannaisten riskipainotetut saamiset lasketaan vastapuolen
luottoluokituksen perusteella aiemman vastapuolen sijaintimaan
luottoluokituksen sijasta. Muutos on lisannyt luottoriskin pda-
omavaadetta.

Vdhimmiisomavaraisuusasteen (leverage ratio) lopullinen taso
ja sisdlto tiedettdneen vuonna 2017. Kuntarahoituksessa on teh-
ty analyyseja uuden vahimmaisomavaraisuusasteen vaikutuksista
yhtion kykyyn jatkaa nykyistd toimintaa ja kasvaa strategian mu-
kaisesti. Omia varoja voidaan muun muassa kasvattaa sekd oman
toiminnan tuloksella ettd laskemalla lilkkeeseen oman padoman
ehtoinen padaomalaina kotimaisilla ja kansainvalisilla padoma-
markkinoilla. Vuoden 2014 lopussa vahimmaisomavaraisuusaste
oli 1,8 % (2013: 1,7 %) laskettuna till4 hetkelld voimassa olevia
laskentaperiaatteita noudattaen.
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Omat varat, konserni

(1000 €) 31.12.2014 31.12.2013* 31.12.2013
Ydinpddoma ennen vahennyksid 561 112 447 925 447 939
Vahennykset ydinpdaémasta -4 757 -4 740 -4 740
YDINPAAOMA (CET1) 556 354 443 185 443 199
Ensisijainen lisdpddoma ennen vahennyksia 807 8 807 11 009
Vdhennykset ensisijaisesta lisdpddomasta = = =
ENSISIJAINEN LISAPAAOMA (AT1) 807 8 807 11 009
ENSISIJAINEN PAAOMA (T1) 557 162 451 992 454 208
Toissijainen pddoma ennen vahennyksié 65914 57 285 57 285
Vahennykset toissijaisesta pddomasta - - -
TOISSIJAINEN PAAOMA (T2) 65 914 57 285 57 285
OMAT VARAT YHTEENSA 623 075 509 277 511 493

*Omat varat 31.12.2013 huomioiden 1.1.2014 sovellettavaksi tulleen EU:n vakavaraisuusasetuksen (EU 575/2013) mukaiset muutokset.

Vakavaraisuuden tunnusluvut, konserni

31.12.2014 31.12.2013* 31.12.2013
Ydinpddoma (CET1) suhteessa riskipainotettuihin eriin, % 29,94 28,30 34,56
Ensisijainen padoma (T1) suhteessa riskipainotettuihin eriin, % 29,98 28,86 35,42
Omat varat yhteensa suhteessa riskipainotettuihin eriin, % 33,53 32,52 39,88

*Vakavaraisuuden tunnusluvut 31.12.2013 huomioiden 1.1.2014 sovellettavaksi tulleen EU:n vakavaraisuusasetuksen (EU 575/2013) mukaiset

muutokset.

Omien varojen vahimmaisvaatimus, konserni

31.12.2014 31.12.2013* 31.12.2013

Riski- Riski- Riski-
painotetut painotetut painotetut
(1000 €) Padomavaade saamiset Padomavaade saamiset Padomavaade saamiset
Luotto- ja vastapuoliriski, standardimenetelma 128 664 1 608 297 109 667 1 370 836 86 991 1 087 383
Saamiset luottolaitoksilta ja sijoituspalveluyrityksilta 80793 1009912 60 869 760 858 38233 477 916
Katetut joukkolainat 15 258 190 731 16733 209 159 16 733 209 159
Arvopaperistetut erdt 27 028 337 851 29129 364 112 29129 364 112
Sijoitusrahastosijoitukset 101 1258 132 1651 132 1651
Muut erat 5484 68 545 2 804 35056 2764 34 546

Markkinariski 6 73 0 0
Operatiivinen riski, perusmenetelma 19 994 249 928 15 609 195 117 15 609 195 117
Yhteensa 148 664 1 858 298 125276 1 565 953 102 600 1 282 500

*Pddomavaade ja riskipainotetut saamiset 31.12.2013 huomioiden 1.1.2014 sovellettavaksi tulleen EU:n vakavaraisuusasetuksen

(EU 575/2013) mukaiset muutokset.
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Vastuiden maard vastuuryhmittain

Vastuiden Riskipainotetut

Kuntarahoitus-konserni

Vastuiden Riskipainotetut

Riskipainotetut

(1000 €) kokonaismaara saamiset kokonaismaara saamiset saamiset
Vastuuryhma 2014 2014 2013 2013* 2013
Saamiset valtioilta ja keskuspankeilta 1136 655 - 871 488 - -
Saamiset aluehallinnolta ja paikallisviranomaisilta 9905 111 - 9042 168 - -
Saamiset kansainvalisiltd organisaatioilta 253 326 - 223518 - -
Saamiset kansainvalisiltd kehityspankeilta 215418 - 172 063 - -
Saamiset luottolaitoksilta ja sijoituspalveluyrityksiltd 4 852 459 1009 912 3459 078 760 858 477 916
Saamiset yrityksilta 4370 988 - 4177 264 - -
Kiinteistdvakuudelliset saamiset 6 079 832 - 5415 371 - -
Katetut joukkolainat 1708 802 190 731 1943 658 209 159 209 159
Arvopaperistetut erdt 104 014 337 851 142 995 364 112 364 112
Sijoitusrahastosijoitukset 9761 1258 10 023 1651 1651
Muut erédt 253724 68 545 236 189 35056 34 546
Taseen ulkopuoliset erdt 959 776 - 981 420 - -
Yhteensa 29 849 866 1608 297 26 675 235 1 370 836 1087 383
*Riskipainotetut saamiset 31.12.2013 huomioiden 1.1.2014 sovellettavaksi tulleen EU:n vakavaraisuusasetuksen
(EU 575/2013) mukaiset muutokset.
Vastuiden maantieteellinen jakautuminen vastuuryhmittdin

31.12.2014 (1 000 €) Muut Muut Muut

Vastuuryhmi Suomi Pohjoismaat EU-maat maat
Saamiset valtioilta ja keskuspankeilta 776 274 - 360 381 -
Saamiset aluehallinnolta ja paikallisviranomaisilta 9905 111 - - -
Saamiset kansainvalisilta organisaatioilta - - 253 326 -
Saamiset kansainvalisiltd kehityspankeilta - - 162 486 52932
Saamiset luottolaitoksilta ja sijoituspalveluyrityksilta 350 131 616 396 3233049 652 883
Saamiset yrityksilta 4370988 - - -
Kiinteistdvakuudelliset saamiset 6 079 832 - - -
Katetut joukkolainat 270 532 691 582 548 183 198 505
Arvopaperistetut erdt - - 104 014 -
Sijoitusrahastosijoitukset - - 9761 -
Muut erat 77 213 13 781 151 627 11103
Taseen ulkopuoliset erédt 959 776 - - -

Yhteensa 22 789 857 1321 759 4 822 827 915 423

Vastuiden jaljella oleva juoksuaika vastuuryhmittdin

31.12.2014 (1 000 €)

Vastuuryhma Alle 3 kk 3-12 kk 1-5v 5-10 v Yli 10 v Yhteensa
Saamiset valtioilta ja keskuspankeilta 642 942 - 219984 225 144 48 585 1136 655
Saamiset aluehallinnolta ja
paikallisviranomaisilta 981 757 968 115 4165 609 2518 627 1271003 9905 1M
Saamiset kansainvalisiltd organisaatioilta 50 069 15343 109 198 78716 - 253 326
Saamiset kansainvalisiltd kehityspankeilta 20 009 - 81 560 113 849 - 215418
Saamiset luottolaitoksilta ja
sijoituspalveluyrityksilta 1631437 475 553 2 259 429 171932 314108 4 852 459
Saamiset yrityksilta 170 082 210 680 1170 888 1114 325 1705012 4370988
Kiinteistdvakuudelliset saamiset 41372 94 069 663 498 600 589 4 680 305 6 079 832
Katetut joukkolainat 98 299 306 537 916 705 387 260 - 1708 802
Arvopaperistetut erdt - 9987 - 49 508 44519 104 014
Sijoitusrahastosijoitukset - - - - 9761 9761
Muut erat 144 859 106 399 2 465 - - 253723
Taseen ulkopuoliset erét 959 776 - - - - 959 776

Yhteensa 4740602 2186684 9589337 5259949 8073294 29 849 866
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Vastuiden jiljelld oleva juoksuaika vastuuryhmittdin

31.12.2013 (1 000 €)

Vastuuryhmi Alle 3 kk 3-12 kk 1-5v 5-10 v Yli 10 v Yhteensa
Saamiset valtioilta ja keskuspankeilta 404 241 - 199 207 227 567 40 473 871 488
Saamiset aluehallinnolta ja
paikallisviranomaisilta 683 479 290 124 2133158 4282 262 1653 145 9042 168
Saamiset kansainvalisiltd organisaatioilta - - 136 375 87 143 - 223518
Saamiset kansainvalisiltd kehityspankeilta 12 006 - 102 237 57 821 - 172 063
Saamiset luottolaitoksilta ja
sijoituspalveluyrityksilta 1378092 160 883 1681615 210972 27 516 3459 078
Saamiset yrityksilta 38523 50 591 294 014 534120 3260015 4177 264
Kiinteistdvakuudelliset saamiset 39575 43 479 349 817 468 559 4 513 942 5415 371
Katetut joukkolainat 20 025 239 486 1300 089 384 058 - 1943 658
Arvopaperistetut erat - - 30435 24 946 87 614 142 995
Sijoitusrahastosijoitukset - - - - 10 023 10 023
Muut erat 80 126 139 584 16 479 - - 236 189
Taseen ulkopuoliset erdt 981 420 - - - - 981 420

Yhteensa 3 637 487 924 146 6243426 6277 448 9592728 26 675 235

Vastuut riskipainoittain ennen ja jalkeen luottoriskin vahentamistekniikoita

31.12.2014 (1 000 €)
Riskipaino-%

Vastuuarvo ennen luottoriskin
vahentamistekniikoita

Vastuuarvo luottoriskin
vdhentamistekniikoiden jalkeen

Riskipainotetut saamiset

0 12 541 280 24815038 -
10 1534 000 1534 000 153 400
20 3866916 2043977 408 795
50 1418 676 1418 676 709 338
100 10 454 253 3434 3434
Muut riskipainot 34741 34741 313 500
Yhteensa 29 849 866 29 849 866 1 588 468

Vastuut riskipainoittain ennen ja jalkeen luottoriskin vihentamistekniikoita

Vastuuarvo ennen

31.12.2013 (1 000 €) luottoriskin vihenti-

Vastuuarvo luottoris-
kin vahentamisteknii-

Vastuuarvo luottoris-
kin vahentamisteknii-

Riskipainotetut

Riskipainotetut

Riskipaino-% mistekniikoita koiden jalkeen® koiden jalkeen saamiset* saamiset
0 11 189 545 22 057 824 22 058 589 - -
10 1820 240 1821447 1820 240 182 145 182 024
20 3973745 1752 159 2697 336 350432 539 467
50 28 311 996 278 51542 498 139 25771
100 9 622 694 6828 6828 6828 6828
Muut riskipainot 40700 40 699 40 700 333293 333293
Yhteensa 26 675 235 26 675 235 26 675 235 1370 836 1087 383

*Riskipainotetut saamiset 31.12.2013 huomioiden 1.1.2014 sovellettavaksi tulleen EU:n vakavaraisuusasetuksen

(EU 575/2013) mukaiset muutokset.
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Kuntarahoitus-konsernin

tilinpaatos
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Tase

(1 000 €) Liite 31.12.2014 31.12.2013
VARAT

Kateiset varat (6) 592 907 354 232
Saamiset luottolaitoksilta (7) 1072 099 589 144
Saamiset yleisdlta ja julkisyhteisoilta 19 337 730 17 882 282
Saamistodistukset (8) 6 416 586 5985 644
Osakkeet ja osuudet 9) 9789 10 050
Johdannaissopimukset (5, 10) 2 321699 1094 150
Aineettomat hyodykkeet (11,13) 4757 4 740
Aineelliset hyddykkeet (12,13) 2 465 2 525
Muut varat (14) 2 196 1977
Siirtosaamiset ja maksetut ennakot (15) 249 032 231 656
VARAT YHTEENSA (2,3, 4) 30 009 259 26 156 402
VELAT JA OMA PAAOMA

VELAT

Velat luottolaitoksille (17) 3882771 2 264 386
Velat yleisolle ja julkisyhteisdille 963 662 929 209
Yleiseen liikkeeseen lasketut velkakirjat (18) 23 230 298 20 269 298
Johdannaissopimukset (5,10) 934 399 1818 359
Muut velat (19) 2 056 1395
Siirtovelat ja saadut ennakot (20) 249 902 268 590
Velat, joilla on huonompi etuoikeus kuin muilla veloilla (21 37943 48 974
Laskennalliset verovelat (16) 114 124 85 967
VELAT YHTEENSA (2,3, 4) 29 415 155 25 686 178
OMA PAAOMA JA MAARAYSVALLATTOMIEN OMISTAJIEN OSUUS

Osakepadoma (22) 42 583 42 583
Vararahasto (22) 277 277
Kayvan arvon rahasto 30914 22 285
Sijoitetun vapaan oman pidoman rahasto (22) 40 366 40 366
Kertyneet voittovarat 479 686 364 641
Emoyrityksen omistajille kuuluva oma pddoma 593 825 470 153
Maaradysvallattomien omistajien osuus 279 71
OMA PAAOMA JA MAARAYSVALLATTOMIEN

OMISTAJIEN OSUUS YHTEENSA 594 104 470 224
VELAT JA OMA PAAOMA YHTEENSA (2,3,4) 30 009 259 26 156 402
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Tuloslaskelma

Kuntarahoitus-konserni

(1 000 €) Liite 1.1.-31.12.2014 1.1.-31.12.2013
Korkotuotot (28) 212 351 180 014
Korkokulut (28) -52343 -30524
KORKOKATE (29) 160 008 149 490
Palkkiotuotot (29) 5047 1933
Palkkiokulut (30) -3 834 -4135
Arvopaperikaupan ja valuuttatoiminnan nettotuotot (31,32) -571 5023
Myytévissa olevien rahoitusvarojen nettotuotot (33) 6 629 214
Suojauslaskennan nettotulos (34) 3693 9617
Liiketoiminnan muut tuotot (35) N 5
Hallintokulut (36) -14 721 -14 802
Poistot ja arvonalentumiset aineellisista ja aineettomista
hyddykkeists (13) -1 442 -1196
Liiketoiminnan muut kulut (37) -5521 -4 937
Muiden rahoitusvarojen arvonalentumistappiot (38) - 54
LIIKEVOITTO 144 160 141 266
Tuloverot (39) -28 908 -16 567
TILIKAUDEN VOITTO 115 252 124 699
Tilikauden voiton jakautuminen
Emoyrityksen omistajille 115 044 124 697
Maardysvallattomille omistajille 207 1
Laaja tuloslaskelma
(1000 € Liite 1.1.-31.12.2014 1.1.-31.12.2013
Tilikauden voitto 115 252 124 699
Muut laajan tuloksen erat
Mydhemmin tulosvaikutteiset erdt
Myytévissa olevat rahoitusvarat
(kdyvan arvon rahasto):
Kayvan arvon muutoksista 14 462 1004
Tuloslaskelmaan siirretty erd (33) -3769 -2 356
IAS 39 Luokittelun muutoksista (8) 92 167
Muihin laajan tuloksen eriin liittyvat verot -2 157 290
Yhteisoverokannan muutos - 1254
TILIKAUDEN LAAJA TULOS YHTEENSA 123 880 125 057
Tilikauden laajan tuloksen jakautuminen
Emoyrityksen omistajille 123 673 125 056
Maaraysvallattomille omistajille 207 1
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Rahavirtalaskelma

(1 000 € 1.1.-31.12.2014 1.1.-31.12.2013
LIIKETOIMINNAN RAHAVIRTA 1307 834 -62 468
Pitkdaikaisen varainhankinnan nettomuutos 1502 695 3381994
Lyhytaikaisen varainhankinnan nettomuutos -402 107 234714
Pitkdaikaisten luottojen nettomuutos -1293 531 -2 271953
Lyhytaikaisten luottojen nettomuutos -141 407 52 280
Sijoitusten nettomuutos 128 411 397 440
Vakuustalletusten nettomuutos 1359 670 -1970 860
Maksetut korot -59 423 -28 664
Saadut korot 210 535 171 333
Muut tuotot 32799 16716
Maksut liiketoiminnan kuluista -24 318 -31525
Maksetut verot -5 489 -13 943
INVESTOINTIEN RAHAVIRTA -1 348 -3 709
Investoinnit aineellisiin hyddykkeisiin -523 -748
Investoinnit aineettomiin hyddykkeisiin -825 -2 961
RAHOITUKSEN RAHAVIRTA -10 000 -40 098
Pddomalainojen muutokset -10 000 -40 000
Maksetut osingot ja muu voitonjako 0 -98
RAHAVAROJEN MUUTOS 1296 486 -106 275
RAHAVARAT 1.1. 1885 173 1991 448
RAHAVARAT 31.12. 3 181 659 1885 173

Rahavaroihin lasketaan mukaan seuraavat tase-erat:
Kateiset varat, saamiset luottolaitoksilta ja lisdksi 3 kuukauden kuluessa erdadntyvat saamistodistukset.

(1000 €) 31.12.2014 31.12.2013
Kateiset varat 592 907 354232
Saamiset luottolaitoksilta 1072 099 589 144
Saamistodistukset, joiden erdpdiva alle 3 kk 1516 653 941 796
RAHAVARAT YHTEENSA 3 181 659 1885 173
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Laskelma oman paaoman muutoksista

Emoyrityksen omistajille kuuluva oma pddoma

Kuntarahoitus-konserni

Sijoitetun Maardys-
vapaan vallat-
Kayvan oman tomien Oma
Osake- Vara- arvon padgoman  Kertyneet omistajien padoma
(1000 €) pagoma rahasto rahasto rahasto voittovarat  Yhteens3 osuus  yhteensd
OMA PAAOMA 31.12.2012 42 583 277 21927 40366 239944 345097 168| 345 265
Vuodelta 2012 maksetut osingot - - - - - - -98 -98
Tilikauden voitto - - - - 124 698 124 698 1 124 699
Muut laajan tuloksen erét
My6hemmin tulosvaikutteiset erét
Myytdvissa olevat rahoitusvarat
(kdyvidn arvon rahasto):
Kayvan arvon muutoksista - - 1004 - - 1004 - 1004
Tuloslaskelmaan siirretty erd - - -2 356 - - -2 356 - -2 356
IAS 39 Luokittelun muutok-
sista - - 167 - - 167 - 167
Muihin laajan tuloksen eriin liittyvat
verot - - 290 - - 290 - 290
Yhteiséverokannan muutos - - 1253 - - 1253 - 1253
OMA PAAOMA 31.12.2013 42 583 277 22285 40366 364642 470153 71| 470 224
Vuodelta 2013 maksetut osingot - - - - - - - -
Tilikauden voitto - - - - 115 044 115 044 208 115 252
Muut laajan tuloksen eradt
Mybhemmin tulosvaikutteiset erdt
Myytavissa olevat rahoitusvarat
(kdyvan arvon rahasto):
Kayvan arvon muutoksista - - 14 462 - - 14 462 - 14 462
Tuloslaskelmaan siirretty erd - - -3769 - - -3769 - -3769
IAS 39 Luokittelun muutok-
sista - - 92 - - 92 - 92
Muihin laajan tuloksen eriin liittyvat
verot - - -2 157 - - -2 157 - -2 157
OMA PAAOMA 31.12.2014 42 583 277 30913 40 366 479 686 593 825 279 | 594 104
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Konsernitilinpdaatoksen liitetiedot

Liite 1. Konsernitilinpdatdksen laatimisperiaatteet

Tasetta koskevat liitetiedot ja muut liitetiedot

Liite 2. Rahoitusvarat ja -velat

Liite 3. Rahoitusvarojen ja -velkojen kdyvat arvot
Liite 4. Taseen maturiteettijakauma

Liite 5. Rahoitusvarojen ja velkojen netottaminen
Liite 6. Kateiset varat

Liite 7. Saamiset luottolaitoksilta

Liite 8. Saamistodistukset

Liite 9.  Osakkeet ja osuudet

Liite 10. Johdannaissopimukset

Liite 11.  Aineettomat hyddykkeet

Liite 12.  Aineelliset hyodykkeet

Liite 13.  Aineettomien ja aineellisten hyddykkeiden muutokset tilikauden aikana
Liite 14. Muut varat

Liite 15. Siirtosaamiset ja maksetut ennakot

Liite 16. Laskennalliset verosaamiset ja -velat

Liite 17. Velat luottolaitoksille

Liite 18. Yleiseen liikkeeseen lasketut velkakirjat
Liite 19. Muut velat

Liite 20. Siirtovelat ja saadut ennakot

Liite 21.  Velat, joilla on huonompi etuoikeus kuin muilla veloilla
Liite 22.  Omaa padomaa koskevat liitetiedot

Liite 23. Ehdolliset varat

Liite 24. Ehdolliset velat

Liite 25. Vuokravastuut

Liite 26. Lahipiiritapahtumat

Liite 27.  Henkildstod

Tuloslaskelmaa koskevat liitetiedot

Liite 28. Korkotuotot ja -kulut

Liite 29. Palkkiotuotot

Liite 30. Palkkiokulut
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Kuntarahoitus-konserni

Liite 1. Konsernitilinpaatoksen laatimisperiaatteet

Konsernin perustiedot

Kuntarahoitus-konsernin muodostavat Kuntarahoitus Oyj (Kun-
tarahoitus tai yhtio) ja Rahoituksen neuvontapalvelut Inspira Oy
(tytdryhtid). Kuntarahoituksen tehtivana on kaikissa markkinati-
lanteissa varmistaa markkinaehtoisen rahoituksen saatavuus kun-
nille, kuntayhtymille ja kuntien maardysvallassa oleville yhteiséille
sekd Asumisen rahoitus- ja kehittamiskeskuksen (ARA) nimedmille
yleishyddyllisille yhteisdille hankkimalla varoja pddomamarkki-
noilta kilpailukykyisin hinnoin.

Konsernin emoyhtié on suomalainen, Suomen lakien mukaan
perustettu julkinen osakeyhtid, jonka kotipaikka on Helsinki. Yhti-
on rekisterdity osoite on Jaakonkatu 3 A, 00100 Helsinki. Tytaryh-
tion kotipaikka on Helsinki ja rekisterdity osoite Jaakonkatu 3 A,
00100 Helsinki. Jaljennds konsernitilinpdatoksestd on saatavissa
internet-osoitteesta www.kuntarahoitus.fi tai konsernin emoyh-
tiosta osoitteesta Jaakonkatu 3 A, 00100 Helsinki.

Kuntarahoitus Oyj:n hallitus on hyvaksynyt kokouksessaan
13.2.2015 tdman tilinpaatoksen julkistettavaksi. Suomen osakeyh-
tidlain mukaan osakkeenomistajilla on mahdollisuus hyvaksya tai
hyldta tilinpdatds sen julkistamisen jalkeen pidettdvassa yhtidko-
kouksessa. Yhtiokokouksella on myds mahdollisuus tehda paatos
tilinpdatoksen muuttamisesta.

Konsernitilinpaatoksen laatimisperiaatteet
Konsernitilinpadtds on laadittu kansainvalisten tilinpdatosstan-
dardien (International Financial Reporting Standards, IFRS) mukai-
sesti ja sitd laadittaessa on noudatettu 31.12.2014 voimassa olevia
IAS- ja IFRS-standardeja seka SIC- ja IFRIC-tulkintoja. Kansainvali-
silld tilinpaatdsstandardeilla tarkoitetaan Suomen kirjanpitolaissa
ja sen nojalla annetuissa sadnnoksissd EU:n asetuksen (EY) N:o
1606/2002 siadetyn menettelyn mukaisesti EU:ssa sovellettaviksi
hyvéksyttyja standardeja ja niistd annettuja tulkintoja. Konserni-
tilinpaatoksen liitetiedot ovat myds suomalaisten, IFRS-sddnnok-
sid tdydentavien kirjanpito- ja yhteisdlainsdddanndn vaatimusten
mukaiset.

Konsernitilinpaatds on laadittu alkuperaisiin hankintamenoi-
hin perustuen, lukuun ottamatta kdypdan arvoon tulosvaikut-
teisesti kirjattavia rahoitusvaroja ja -velkoja, myytdvissa olevia
rahoitusvaroja, johdannaissopimuksia ja suojauskohteita kdayvan
arvon suojauslaskennassa suojatun riskin osalta.

Vakavaraisuusasetuksen (EU N:o 575/2013) kahdeksannen
osan mukaiset vakavaraisuustiedot on esitetty osana tilinpdatos-
ta. Tilinpaatoksen laatiminen IFRS-standardien mukaisesti edellyt-
taa konsernin johdolta tiettyjen arvioiden tekemista ja harkintaa
laatimisperiaatteiden soveltamisessa. Laatimisperiaatteiden koh-
dassa "Johdon harkintaa edellyttavat laatimisperiaatteet ja arvi-
oihin liittyvat keskeiset epdvarmuustekijat” esitetddn tietoa niista
osa-alueista, joissa johdon harkinta tai epdvarmuustekijat saatta-
vat aiheuttaa eniten vaikutuksia esitettaviin lukuihin.

Konsernin toimintavaluutta on euro ja tilinpdatdksen liitetie-
dot esitetddn tuhansina euroina. Kaikki liitetietojen luvut on pyd-
ristetty, joten yksittdisten lukujen yhteenlaskettu summa saattaa
poiketa esitetystd summaluvusta.

Konsolidointiperiaatteet

Konsernitilinpddtds sisaltda Kuntarahoitus Oyj:n, joka on emoyh-
tid ja sen suoraan omistaman tytaryhtion Rahoituksen neuvonta-
palvelut Inspira Oy:n tilinpdatokset. Keskindinen osakkeenomistus
on eliminoitu hankintamenomenetelmalld. Konsernin sisdiset lii-

ketapahtumat seka sisdiset saamiset ja velat on eliminoitu. Tili-
kauden voiton jakautuminen emoyhtiolle ja maaraysvallattomille
omistajille on esitetty tuloslaskelman yhteydessa. Maaraysvallat-
tomille omistajille kuuluva osuus omista padomista on esitetty
omana erdandén taseessa oman pddoman osana.

Segmenttiraportointi

Kuntarahoitus-konsernin toimialana on luottolaitostoiminta ja
rahoituspalveluiden tarjoaminen. Yhti6lld on vain yksi segmentti,
jonka perusteella myds yhtién toimivalle johdolle raportoidaan.
IFRS 8 -standardin mukaiset koko yhtiétason tiedot on esitetty
tuotteita ja palveluita koskevien tietojen osalta liitetiedossa 28.
Korkotuottojen ja -kulujen erittely sekd 29. Palkkiotuotot. Yhtio ei
ole jakanut tuottoja tai varoja maantieteellisten alueiden perus-
teella, silld konsernin toiminta rajoittuu Suomeen. Yhtidlla ei ole
yksittdistd asiakasta, joka muodostaisi yli 10 % yhteisdn tuotoista.

Ulkomaan rahan maardisten erien muunta-
minen

Ulkomaan rahan maaraiset liiketapahtumat on kirjattu yhtion
toimintavaluutaksi, euroiksi, kdyttéen liiketapahtumien toteutu-
mispaivien kursseja. Tilinpadtdspadivana valuuttamaaraiset mone-
taariset saamiset ja velat muunnetaan euroiksi kdyttden Euroopan
keskuspankin tilinpaatdspaivan keskikurssia ja aiheutuvat valuut-
takurssierot kirjataan tulosvaikutteisesti erddn Valuuttatoiminnan
nettotuotot. Ulkomaan rahan maaraisten, myytavissa oleviksi luo-
kiteltujen monetaaristen arvopapereiden kdyvéan arvon muutokset
jaotellaan arvopaperin jaksotetun hankintamenon muutoksista
johtuviin valuuttakurssieroihin ja muihin kirjanpitoarvon muu-
toksiin. Jaksotetun hankintamenon muutoksiin liittyvat valuut-
takurssierot kirjataan tulosvaikutteisesti, ja muut kirjanpitoarvon
muutokset kirjataan muihin laajan tuloksen eriin.

Rahoitusinstrumenttien luokittelu ja arvosta-
misperiaatteet

IAS 39 -standardiin Rahoitusinstrumentit: kirjaaminen ja arvos-
taminen perustuen yhtion rahoitusvarat on luokiteltu seuraaviin
ryhmiin: lainat ja muut saamiset, myytavissa olevat rahoitus-
varat, erdpdivaan asti pidettavat sijoitukset ja kdypdan arvoon
tulosvaikutteisesti kirjattavat rahoitusvarat. Luokittelu tapahtuu
rahoitusvarojen hankinnan tarkoituksen perusteella alkuperdisen
hankinnan yhteydessa. Ryhmat arvostetaan seuraavasti:

Lainat ja muut saamiset
Erdan luokitellaan johdannaissaamisiin kuulumattomia varoja,
joiden maksut ovat madritettdvissa ja joita ei noteerata toimivilla
markkinoilla, eikd konserni pida niitd kaupankayntitarkoituksessa
tai alkuperaisen kirjaamisen yhteydessa luokittele niita kdypaan
arvoon tulosvaikutteisesti kirjattavaksi tai myytavissa oleviksi.
Erdt arvostetaan alun perin kirjanpitoon merkittaessa kdypaan
arvoon transaktiomenoilla oikaistuna ja my&hempi arvostaminen
jaksotettuun hankintamenoon. Lainat ja muut saamiset sisaltaa
Kuntarahoituksen antolainakannan, leasingsopimukset seka re-
po-ostosopimukset. Kuntarahoitus suojaa paasaantoisesti kiintea-
korkoiset, pitkiin viitekoihin sidotut ja strukturoituja korkoehtoja
sisdltdvat antolainat, jolloin naihin sovelletaan kdyvan arvon suo-
jauslaskentaa korkoriskin osalta. Suojauslaskennan kohteena ole-
vat antolainat arvostetaan suojatun riskin osalta kdypaan arvoon.
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Myytavissa olevat rahoitusvarat

Myytdvissa olevat rahoitusvarat ovat johdannaisvaroihin kuulu-
mattomia varoja, jotka on joko nimenomaisesti luokiteltu tdhan
ryhmaan tai joita ei ole luokiteltu mihinkddn muuhun ryhmaan.
Yhtio luokittelee erddn sijoitukset saamistodistuksiin sekd rahas-
to-osuuksiin.

Myytdvissa olevat rahoitusvarat arvostetaan alun perin kay-
padn arvoon ja mydhempi kdyvan arvon muutos kirjataan muihin
laajan tuloksen eriin ja esitetddn kdyvan arvon rahastossa lasken-
nallisella verovelalla vahennettynd. Valuuttamaardisten saamis-
todistusten osalta valuuttakurssivoitto tai -tappio kirjataan tu-
losvaikutteisesti erddn Arvopaperikaupan ja valuuttatoiminnan
nettotuotot. Saamistodistuksista saadut korot kirjataan tulosvai-
kutteisesti erdadn Korkotuotot. Rahasto-osuuksista saadut tuoton-
maksut sekd myytdvissa olevista rahoitusvaroista realisoituneet
myyntivoitot ja -tappiot kirjataan tuloslaskelman erdédn Myyta-
vissd olevien rahoitusvarojen nettotuotot.

Erdpaivaan asti pidettavat sijoitukset

Erddn luokiteltavat rahoitusvarat ovat johdannaisvaroihin kuulu-
mattomia rahoitusvaroja, joihin liittyvat maksusuoritukset ovat
kiinteita tai madaritettdvissa, jotka erddntyvat maarattyna paiva-
na ja jotka yhteisolla on vakaa aikomus ja kyky pitda erdpaivaan
asti. Nama rahoitusvarat yhtio arvostaa alkuperdisen kirjaami-
sen yhteydessa jaksotettuun hankintamenoon efektiivisen koron
menetelmalld. Kuntarahoitus luokitteli vuonna 2008 uudestaan
saamistodistuksia erdpdivddn asti pidettavaksi. IAS 39 ja IFRS 7
-standardeihin tehtyjen muutosten perusteella siirrettiin seka
1.1.2008 ettd 1.7.2008 mukaisiin kdypiin arvoihin myytavissa
olevien ryhmaan kirjattuja saamistodistuksia erdpdivdan asti
pidettavien ryhmaan. Erittely siirroista ja sen vaikutuksesta on
esitetty liitetiedossa 8. Erdpdivadn asti pidettavat sijoitukset si-
saltdd kuntatodistukset, kuntayritystodistukset sekd vuonna 2008
uudelleen luokittelut saamistodistukset.

Kaypaan arvoon tuloksen kautta arvostettavat
rahoitusvarat ja —velat

Johdannaiset arvostetaan kdypaan arvoon tulosvaikutteisesti ja
johdannaissopimukset kirjataan taseeseen. Johdannaissopimuk-
sista taseeseen merkityt positiiviset kdyvan arvon muutokset kir-
jataan taseen varoihin eradn Johdannaissopimukset ja negatiiviset
kayvan arvon muutokset taseen velkoihin erdan Johdannaissopi-
mukset. Kadyvan arvon suojauslaskennassa olevien johdannais-
ten kdyvdn arvon muutos esitetddn tuloslaskelman erdssa Suo-
jauslaskennan nettotulos. Muiden johdannaisten kdyvan arvon
muutokset kirjataan tuloslaskelman erdan Arvopaperikaupan ja
valuuttatoiminnan nettotuotot.

Kayvén arvon optio

Yhtio luokittelee tiettyja rahoitusvaroja ja -velkoja kdyvan arvon
optiolla kdypadn arvoon tulosvaikutteisesti kirjattavaksi. Rahoi-
tusvaroista sijoitustodistukset, osa saamistodistuksista, joiden
korkoriskid on suojattu korkojohdannaisilla sekd osa vaihtu-
vakorkoisista antolainoista on luokiteltu kdyvan arvon optiolla
kdypadn arvoon tulosvaikutteisesti kirjattavaksi. Rahoitusveloista
kdyvan arvon optiota sovelletaan lyhytaikaisiin valuuttamaaraisiin
velkasitoumuksiin, joiden valuuttariski on suojattu valuutanvaih-
tosopimuksella. Saamistodistukset, joiden korkoriskid on suojattu
koronvaihtosopimuksilla, mutta joihin ei sovelleta suojauslasken-
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taa ja lyhytaikaiset valuuttamaaraiset velkasitoumukset on arvos-
tettu kdyvan arvon optiolla, jotta kirjanpidollinen epasymmetria
suojaavan johdannaisen ja suojauskohteen valilld saadaan elimi-
noitua. Kayvan arvon optiota sovelletaan myds sijoitustodistuksiin
ja osaan antolainoista, silld kyseisia eria raportoidaan johdolle ja
hallinnoidaan kdypien arvojen perusteella. Ndiden erien kdyvan ar-
von muutokset kirjataan tuloslaskelman erdan Arvopaperikaupan
ja valuuttatoiminnan nettotuotot. K&yvén arvon option tulosvai-
kutus on esitetty liitetiedoissa 31 ja 32.

Rahoitusvarojen arvonalentuminen

Yhti6 arvioi jokaisena raportointikauden paattyessa, onko ole-
massa objektiivista ndyttda yksittdisen rahoitusvaroihin kuulu-
van erdn arvon alentumisesta. Rahoitusvaroihin kuuluvan erdn
arvo on alentunut ja arvonalentumistappiota on syntynyt, jos ar-
vonalentumisesta on objektiivista ndyttéa yhden tai useamman,
omaisuuseran alkuperdisen kirjaamisen jalkeen toteutuneen ta-
pahtuman seurauksena ja talla tappion synnyttavalla tapahtumal-
la on luotettavasti arvioitavissa oleva vaikutus rahoitusvaroista
tulevaisuudessa saataviin arvioituihin rahavirtoihin. Objektiivista
nayttoa siitd, ettd rahoitusvaroihin kuuluvan eran tai varojen ryh-
man arvo on alentunut, on esimerkiksi tieto seuraavista tappion
synnyttavista tapahtumista: liikkeeseenlaskijan tai velallisen mer-
kittdvat taloudelliset vaikeudet tai sopimusehtojen rikkominen,
kuten koronmaksun tai lyhennysten viivastyminen tai maksamatta
jdaminen

Jos on objektiivista ndyttda siitd, ettd jaksotettuun hankinta-
menoon taseeseen merkityistd lainoista ja muista saamisista tai
erapaivaan asti pidettdvista sijoituksista on syntynyt arvonalen-
tumistappiota, tappion suuruus maaritetdadn omaisuuseran kir-
janpitoarvon ja alkuperéiselld efektiiviselld korolla diskontattujen
vastaisten rahavirtojen nyky-arvon erotuksena. Tappion maara
kirjataan tulosvaikutteisesti.

Mikali arvonalentumistappion maarda myéhemmalld kaudel-
la pienenee ja tdmdn vdhennyksen voidaan objektiivisesti katsoa
liittyvan arvonalentumisen kirjaamisen jalkeiseen tapahtumaan,
peruutetaan aikaisemmin kirjattu arvonalentumistappio tulos-
vaikutteisesti.

Mikali myytdvissd oleviin rahoitusvaroihin kuuluvan erdn
arvon alentumisesta on objektiivista ndytt6d, siirretddn muihin
laajan tuloksen eriin kirjattu kertynyt tappio omasta pddomas-
ta tulosvaikutteiseksi. Jos myytavissa olevaksi luokitellun vieraan
padoman ehtoisen instrumentin kdypa arvo nousee mydhemmalla
kaudella ja nousun katsotaan objektiivisesti liittyvan arvonalen-
tumistappion kirjaamisen jélkeiseen tapahtumaan, peruutetaan
arvonalentumistappio tulosvaikutteisesti.

Kuntarahoituksen antolainauksessa yrityksille ja voittoa ta-
voittelemattomille yhteisdille on vakuutena kunnan tai kuntayh-
tyméan omavelkainen takaus, niiden tdytetakaus tai valtion tdy-
tetakaus.

Rahoitusvarojen ja —velkojen taseeseen
kirjaaminen ja taseesta pois kirjaaminen
Lainat ja muut saamiset merkitddn taseeseen asiakkaan nostaessa
lainan, myytavissa olevat rahoitusvarat ja johdannaissopimukset
selvityspdivana ja rahoitusvelat silloin, kun vastike saadaan.
Rahoitusvarat kirjataan pois taseesta, kun sopimusperustei-
nen oikeus varoihin lakkaa tai kun oikeudet on siirretty toiselle
osapuolelle. Rahoitusvelat kirjataan pois taseesta, kun velvoit-
teet on taytetty.



Rahoitusinstrumenttien netottaminen
Rahoitusvarat ja -velat vdhennetdan toisistaan ja esitetdan ta-
seessa nettomaaraisena silloin, kun kirjattujen maarien vahen-
tdmiseen toisistaan on laillisesti toimeenpantavissa oleva oikeus
ja suoritus aiotaan toteuttaa nettomdadaraisesti tai omaisuusera
aiotaan realisoida ja velka suorittaa samanaikaisesti.

Kayvan arvon maardaytyminen
Rahoitusinstrumenttien kdypa arvo maaritetddn joko toimivilta
markkinoilta saatavien hintanoteerausten avulla tai jos toimivia
markkinoita ei ole, arvostusmenetelmid kayttaen. Markkinoiden
katsotaan olevan toimivat, jos hintanoteerauksia on helposti ja
sadnnénmukaisesti saatavissa ja ne kuvastavat todellisia ja sdan-
nénmukaisesti toistuvia, toisistaan riippumattomien osapuolten
valisid markkinatransaktioita.

Kaypaan arvoon arvostettavien saamistodistusten markki-
na-arvo on laskettu padsaantoisesti markkinoilta saatavien hin-
tanoteerauksien perusteella. Osalle sijoituksia kdypa arvo on
laskettu kdyttdmalla arvostusmalleja. Muiden rahoitusvarojen,
-velkojen ja johdannaissopimusten kdyvan arvon laskennassa
kdytetdan julkisesti noteerattuja korkoja ja kursseja seka markki-
noilla vakiintuneita arvostusmenetelmid. Kdyvan arvon tasot on
kuvattu liitetiedossa 3.

Suojauslaskenta

Kuntarahoituksen korko- ja valuuttariskeja hallitaan solmimalla
johdannaissopimuksia, joilla valuuttaamaaraiset erdt muunne-
taan euromadrdisiksi ja kiintedkorkoiset tai pitkiin viitekorkoihin
sidotut korkoehdot vaihdetaan ehdoiltaan lyhyempiin vaihtuviin
korkoihin. Kdyvan arvon suojauslaskentaa sovelletaan rahoitusva-
roihin ja -velkoihin, joissa suojauskohteen korkosidonnaisuus on
johdannaisella muutettu vaihtuvakorkoiseksi ja ndin ollen vastaa
markkinaperusteista korkotasoa raportointihetkell3.

Yhtio soveltaa kdyvan arvon suojauslaskentaa seuraaviin ra-
hoitusvaroihin: kiintedkorkoinen ja pitkiin viitekorkoihin sidottu
sekd strukturoituihin korkoehtoihin perustuva antolainaus, kiin-
tedkorkoinen rahoitusleasing ja seka kiintedkorkoiset tai valuut-
tamaaraiset sijoitukset. Rahoitusveloista kdyvan arvon suojaus-
laskentaa sovelletaan valuuttamaardiseen vaihtuvakorkoiseen ja
kiintedkorkoiseen varainhankintaan. Kuntarahoitus on maaritel-
lyt suojauslaskennan kohteeksi korkoriskin. Suojattavasta riskis-
ta johtuva suojauskohteen voitto tai tappio kirjataan suojaus-
kohteen kirjanpitoarvon oikaisuksi tulosvaikutteisesti. Lainojen ja
muiden saamisten sekd muiden rahoitusvelkojen osalta suojaus-
kohde on jaksotetussa hankintamenossa, lukuun ottamatta korko-
riskin osuutta, johon sovelletaan kdyvan arvon suojauslaskentaa.
Suojausinstrumentteind Kuntarahoitus kayttda koronvaihtosopi-
muksia, valuutan- ja koronvaihtosopimuksia sekd korko-optioi-
ta. Suojaukseen kéytettyjen johdannaisten kdyvat arvot esitetadn
liitetiedossa 10.

Suojauslaskennan piiriin kuuluvien johdannaissopimusten ja
niilld suojattujen tase-erien kayvan arvon muutokset suojatun ris-
kin osalta kirjataan tuloslaskelman erddn Suojauslaskennan netto-
tulos. Johdannaissopimuksista saadut ja maksetut korot kirjataan
suojattavan velan korkokulujen oikaisuksi tai suojattavan saami-
sen korkotuottojen oikaisuksi. Voitot ja tappiot, jotka syntyvat
kdyvan arvon muutoksesta, joka ei ole osana suojaussuhdetta,
kuten valuuttakurssivoitot ja -tappiot kirjataan tulosvaikutteisesti.
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Suojaus katsotaan tehokkaaksi, kun suojaussuhde on véhin-
td4n 80 % ja enintddn 125 %. Suojauksen tehokkuus todennetaan
merkittaessd sopimus kdyvan arvon suojauslaskennan kohteeksi
ja sen jalkeen vahintddn puolivuosittain.

Vuokrasopimukset

Vuokrasopimukset luokitellaan rahoitusleasingsopimuksiin ja
muihin vuokrasopimuksiin sen perusteella siirtyvatkd omistami-
seen liittyvat olennaiset riskit ja edut vuokralle ottajalle.

Rahoitusleasingsopimukset, joissa Kuntarahoitus on vuokralle
antaja, merkitaan taseeseen ja esitetddn saamisena madraan, joka
vastaa nettosijoitusta vuokrasopimukseen. Sopimuksista saatava
vuokra jaetaan saamisen lyhennykseksi ja korkotuotoksi. Korko-
tuotto jaksotetaan vuokra-ajalle siten, ettd jaljelld oleva nettosi-
joitus tuottaa saman suuruisen tuottoprosentin mukaisen tuoton
vuokra-ajalta. Rahoitusleasingsopimukset luokitellaan rahoitus-
varaluokkaan Lainat ja muut saamiset. Saadut korot esitetdan tu-
loslaskelmassa erdssa Korkotuotot.

Muiden vuokrasopimusten osalta Kuntarahoitus on vuokral-
le ottaja. Muut vuokrasopimukset ovat lahinna toimitiloihin liit-
tyvid sopimuksia. Sopimusten perusteella suoritettavat vuokrat
kirjataan kuluksi tuloslaskelmaan tasaerind vuokra-ajan kuluessa.

Aineettomat ja aineelliset hyodykkeet
Aineettomat ja aineelliset hyddykkeet kirjataan taseeseen alku-
perdiseen hankintamenoon vahennettyna kertyneilld poistoilla ja
arvonalentumisilla. Hyddykkeet poistetaan tasapoistoin arvioidun
taloudellisen vaikutusajan kuluessa.

Koneet ja kalusto poistetaan suunnitelman mukaisesti tasa-
poistoina 5 vuodessa. Aktivoidut atk-laitteet poistetaan tasapois-
toin 4 vuodessa ja aktivoidut ohjelmistot poistetaan arvioidun
kdyttoian mukaisesti 4, 7 tai 10 vuodessa. Toimiston perusparan-
nusmenot poistetaan toimiston madrdaikaisen vuokrasopimuksen
padttymiseen mennessa tasapoistoin. Kiinteistd poistetaan tasa-
poistoina 25 vuodessa.

Hyddykkeiden jaanndsarvo ja taloudellinen vaikutusaika tar-
kistetaan jokaisessa tilinpdatdksessa ja tarvittaessa oikaistaan ku-
vastamaan taloudellisen hyddyn odotuksissa tapahtuneita muu-
toksia.

Aineettomien ja aineellisten kayttéomaisuus-
hyddykkeiden arvonalentuminen

Jokaisena tilinpaatospaivana aineettomien hyddykkeiden ja ai-
neellisten kdyttdomaisuushyddykkeiden osalta arvioidaan, onko
arvonalentumisesta viitteitd. Jos arvonalentumisesta on viitteitd,
arvioidaan omaisuuserdstad kerrytettdvissa oleva rahamaara. Mi-
kali omaisuuseran kirjanpitoarvo on suurempi kuin kerrytettavissa
oleva rahamaard, kirjataan tuloslaskelmaan arvonalentumistap-

pio.

Tuottojen ja kulujen kirjaaminen

Korkokate

Korkotuotot ja -kulut kirjataan ajan kulumisen perusteella efek-
tiivisen koron menetelmalld. Efektiivisen koron laskemisessa ote-
taan huomioon saadut ja maksetut palkkiot, transaktiomenot seka
mahdolliset emissioerot.
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Palkkiotuotot ja -kulut

Palkkiotuotot sisdltaa palkkiotuotot rahoituksen neuvonantopal-
veluista. Palkkiokulut sisdltad maksetut takauspalkkiot, sdilytys-
palkkiot ja varainhankintaohjelmien paivityskulut. Palkkiotuotot
ja —kulut kirjataan palvelun suorittamisen yhteydessa.

Suojauslaskennan nettotulos

Suojauslaskennan nettotulos sisdltda suojauslaskennassa olevien
rahoitusvarojen, -velkojen ja niitd suojaavien johdannaissopimus-
ten nettotuloksen kdypddn arvoon arvostamisesta.

Arvopaperikaupan ja valuuttatoiminnan nettotuotot
Arvopaperikaupan nettotuotot sisaltaa kdyvan arvon optiolla ar-
vostettavien erien kdyvan arvon muutoksen, suojauslaskentaan
kuulumattomien johdannaisten kdyvan arvon muutoksen seka
naiden erien myyntivoitot ja -tappiot.

Valuuttatoiminnan nettotuotot sisaltaa kaikkien valuuttamaa-
raisten erien osalta realisoitumattomat ja realisoituneet kurssierot.
Myds suojauslaskennan suojauskohteiden ja suojausinstrument-
tien valuuttakurssierot esitetddn tassa erdssa, silld valuuttakurs-
siriskid ei ole maaritelty suojattavaksi riskiksi.

Tyosuhde-etuudet

Yhtién palkitsemisjdrjestelmad on kokonaisuudessaan maksupe-
rusteinen ja sen kuvaus on saatavissa internet-osoitteesta www.
kuntarahoitus.fi. Elaketurva on hoidettu ulkopuolisen eldkeva-
kuutusyhtién kautta. Eldkejarjestelyt luokitellaan maksupohjai-
siksi jarjestelyiksi. Elakejarjestelyihin tehdyt suoritukset kirjataan
tulosvaikutteisesti silla tilikaudella, jota veloitus koskee.

Varaukset

Suomalaisen tilinpdatdskaytanndn mukaisesti kirjattu vapaaeh-
toinen luottotappiovaraus ei tayta IAS 37 -standardin Varaukset,
ehdolliset velat ja ehdolliset varat kirjausedellytyksid, joten tehty
varaus puretaan konsernitilinpadtoksessa omaan paaomaan. Pu-
retusta luottotappiovarauksesta on kirjattu laskennallinen vero-
velka IAS 12 -standardin Tuloverot mukaisesti.

Tuloverot

Konsernin tuloslaskelman erdan Tuloverot kirjataan konserniyh-
tididen tulosten perusteella maardytyvat suoriteperusteiset verot
seka laskennallisten verojen muutokset IAS 12 -standardin Tulo-
verot mukaisesti. Verot merkitddn tuloslaskelmaan, paitsi jos ne
liittyvat muihin laajan tuloksen eriin tai suoraan omaan pddomaan
kirjattuihin eriin. Tall6in myds vero kirjataan vastaavasti muihin
laajan tuloksen eriin tai suoraan omaan paddomaan. Kauden ve-
rotettavaan tuloon perustuvat verot lasketaan niiden verolakien
perusteella, jotka on tilinpdatdspdivddn mennessd sdddetty tai
kdytdnnossa hyvaksytty.

Laskennalliset verot voivat muodostua valiaikaisista eroista
kirjanpitoarvon ja verotuksellisen arvon valilla sekd verotuksessa
vahvistetuista tappioista. Yhtiossa laskennalliset verot muodostu-
vat emoyhtitssa tehdyn luottotappiovarauksen purkamisesta kon-
sernitilinpddtoksessa ja myytavissa olevien sijoitusten kdypaan ar-
voon arvostamisen arvonmuutoksista. Laskennalliset verovelat ja
-saamiset lasketaan sen sdddetyn verokannan mukaan, jonka en-
nakoidaan olevan voimassa véliaikaisen eron purkautuessa. Mikéli
laskennallinen vero aiheutuu tase-eristd, joiden muutokset eivat
vaikuta tuloslaskelmaan, laskennallisen veron muutosta ei kirjata
tuloslaskelmaan, vaan muihin laajan tuloksen eriin.
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Kertaluonteiset erat

Tavanomaiseen liiketoimintaan kuulumattomat tapahtumat, jotka
ovat kooltaan tai luonteeltaan poikkeuksellisia kasitellddn kerta-
luonteisina erind. Vuoden 2014 tai vertailuvuoden 2013 tuloslas-
kelmat tai rahoituslaskelmat eivat sisdlld kertaluonteisia eria.

Johdon harkintaa edellyttavat laatimis-
periaatteet ja arvioihin liittyvat keskeiset
epavarmuustekijat

Tilinpdatoksen laatiminen IFRS-standardien mukaan edellyttda
tiettyjd johdon tekemid arvioita ja oletuksia, jotka ovat vaikut-
taneet tilinpdatoksessa esitettaviin tuottoihin, kuluihin, varoihin
ja velkoihin.

Konsernin keskeiset oletukset koskevat tulevaisuutta ja tilin-
padtospaivan arvioihin liittyvid keskeisia epdvarmuustekijéita ja
liittyvat mm. kdyvan arvon arviointiin ja rahoitusvarojen arvon-
alentumisiin.

Markkinahintatiedon ollessa rajoitettua julkisesti noteeraa-
mattomien rahoitusvarojen tai muiden rahoitusvarojen arviointi
edellyttdd johdon harkintaa. Kdypaan arvoon arvostamisen peri-
aatteet kuvataan kohdassa "Kayvédn arvon maardytyminen"

Konsernissa arvioidaan kuukausittain, onko olemassa objek-
tiivista nayttod, etta muiden kuin kdypaan arvoon tulosvaikuttei-
sesti kirjattujen rahoitusvarojen arvo on alentunut.

Riskienhallintaperiaatteet on kuvattu osana tilinpdatdsta.

Uusien standardien soveltaminen
Konsernitilinpddtds on laadittu noudattaen samoja laadintape-
riaatteita kuin vuonna 2013, lukuun ottamatta seuraavia uusia
standardeja, tulkintoja ja muutoksia olemassa oleviin standardei-
hin, joita konserni on soveltanut 1.1.2014 alkaen.

IFRS 10 Konsernitilinpddtés ja sithen tehdyt muutokset (sovel-
lettava EU:ssa 1.1.2014 tai sen jilkeen alkavilla tilikausilla): Ole-
massa olevien periaatteiden mukaisesti IFRS 10 maarittdd maa-
rdysvallan keskeiseksi tekijaksi, kun ratkaistaan, tuleeko yhteiso
yhdistelld konsernitilinpdatdkseen. Lisdksi standardissa annetaan
lisdohjeistusta madrdysvallan maarittelysta silloin, kun sitd on vai-
kea arvioida. Uudella standardilla ei ollut vaikutusta konserniin
yhdisteltaviin yhtidihin.

IFRS 11 Yhteisjdrjestelyt ja siihen tehdyt muutokset (sovellet-
tava EU:ssa 1.1.2014 tai sen jilkeen alkavilla tilikausilla): IFRS 11
painottaa yhteisjarjestelyjen kirjanpitokasittelyssa niistd seuraa-
via oikeuksia ja velvoitteita ennemmin kuin niiden oikeudellista
muotoa. Yhteisjarjestelyja on kahden tyyppisia: yhteiset toimin-
not ja yhteisyritykset. Yhteisyritysten raportoinnissa on kadytetta-
va jatkossa yhtd menetelmas, padomaosuusmenetelmad, eikd ai-
empi suhteellisen yhdistelyn vaihtoehto ole enda sallittu. Uudella
standardilla ei ollut vaikutusta yhtién konsernitilinpdatékseen.

IFRS 12 Tilinpddtdksessd esitettdvdt tiedot osuuksista muis-
sa yhteis6issd ja siihen tehdyt muutokset (sovellettava EU:ssa
1.1.2014 tai sen jalkeen alkavilla tilikausilla): IFRS 12 kokoaa yh-
teen tilinpadtoksessa esitettavia tietoja koskevat vaatimukset, jot-
ka liittyvat erilaisiin osuuksiin muissa yhteisoissa, ml. osakkuus-
yhtiot, yhteisjarjestelyt, strukturoidut yhteisét ja muut, taseen
ulkopuolelle jaavat yhteisét. Uusi standardi laajentaa liitetietoja,
joita konserni esittdd omistuksistaan muissa yhteisoissa. Uudel-
la standardilla ei ollut vaikutusta yhtion konsernitilinpdatokseen.



IAS 27 Erillistilinpddtds (uudistettu 2011) ja siihen tehdyt muu-
tokset (sovellettava EU:ssa 1.1.2014 tai sen jalkeen alkavilla tilikau-
silla): Uudistettu standardi sisaltad IFRS-erillistilinpaatostd koske-
vat vaatimukset, jotka jaivat jaljelle, kun maaraysvaltaa koskevat
kohdat siirrettiin uuteen IFRS 10:een. Uudistetulla standardilla ei
ollut vaikutusta yhtién konsernitilinpddtokseen.

IAS 28 Osuudet osakkuus- ja yhteisyrityksissd (uudistettu
2011) (sovellettava EU:ssa 1.1.2014 tai sen jalkeen alkavilla tili-
kausilla): IFRS 11:n julkaisemisen seurauksena uudistettu standardi
sisdltdd vaatimukset sekd osakkuus- ettd yhteisyritysten kirjanpi-
tokdsittelystd pddomaosuusmenetelmalld. Uudistetulla standar-
dilla ei ollut vaikutusta yhtion konsernitilinpaatokseen.

Muutokset IAS 32:een Rahoitusinstrumentit: esittdmistapa
(sovellettava 1.1.2014 tai sen jalkeen alkavilla tilikausilla): Muu-
tokset selventdvat taseen rahoitusvarojen ja -velkojen nettomaa-
raista esittdmistd koskevan sddntelyn vaatimuksia ja antavat lisda
aihetta koskevaa soveltamisohjeistusta. Muutoksilla ei ollut mer-
kittdvaa vaikutusta yhtién konsernitilinpdatdkseen.

Muutokset IAS 36:een Omaisuuserien arvon alentuminen (so-
vellettava 1.1.2014 tai sen jalkeen alkavilla tilikausilla): Muutosten
tarkoituksena on selkeyttdd, etta tilinpddtoksessa omaisuuserien
kerrytettdvissa olevasta rahamadrasta esitettavien tietojen sovel-
tamisala rajoittuu arvoltaan alentuneisiin omaisuuseriin, mikali
kyseinen summa perustuu kdypdan arvoon vahennettyna luovu-
tuksesta johtuvilla menoilla. Muutetulla standardilla ei ollut mer-
kittdvaa vaikutusta yhtién konsernitilinpdatdkseen.

Muutokset IAS 39:38n Rahoitusinstrumentit: kirjaaminen ja
arvostaminen (sovellettava 1.1.2014 tai sen jalkeen alkavilla tili-
kausilla): IAS 39:44n on lisétty poikkeussdannos, jonka perusteella
suojaussuhteen ei katsota paattyvan tietyissa olosuhteissa, kun
suojausinstrumentiksi maaritetty johdannaisinstrumentti uudis-
tetaan yhdeltd vastapuolelta keskusvastapuolelle sddddsten tai
maardysten seurauksena.

Muilla vuonna 2014 voimaan tulleilla tai muutetuilla standar-
deilla ei ollut vaikutusta konsernitilinpaatokseen.

Tulevilla tilikausilla sovellettaviksi tulevat uudet ja
muutetut standardit seka tulkinnat

Yhtio ei ole vield soveltanut seuraavia, IASB:n jo julkistamia uusia
tai uudistettuja standardeja ja tulkintoja. Standardit ja tulkinnat
otetaan kdyttoon kunkin standardin ja tulkinnan voimaantulopdi-
vasta lahtien, tai mikali voimaantulopdivd on muu kuin tilikau-
den ensimmadinen paiva, voimaantulopaivaa seuraavan tilikauden
alusta lukien. IASB:n julkistamat sd@nndkset, jotka tulevat voi-
maan mydhemmin kuin 1.1.2014:

IFRS-standardeihin tehdyt parannukset (Annual Improve-
ments to IFRSs), muutoskokoelmat 2011-2013 sekd 2010-2012,
joulukuu 2013 (sovellettava 1.7.2014 tai sen jalkeen alkavilla tili-
kausilla): Hankkeeseen kuuluvat muutokset koskevat neljaa (2011-
2013) ja seitsemaa (2010-2012) standardia. Muutosten vaikutuk-
set vaihtelevat standardeittain, mutta ne eivat ole merkittavia.
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IFRS-standardeihin tehdyt parannukset (Annual Improvements
to IFRSs), muutoskokoelma 2012-2014 (sovellettava 1.1.2016 tai
sen jalkeen alkavilla tilikausilla): Hankkeeseen kuuluvat muutok-
set koskevat neljdd standardia. EU ei ole vield hyvaksynyt kyseisid
parannuksia. Muutosten vaikutukset vaihtelevat standardeittain,
mutta ne eivat ole merkittavia.

IFRS 9 Rahoitusinstrumentit (sovellettava 1.1.2018 tai sen jal-
keen alkavilla tilikausilla) IFRS 9 tulee korvaamaan suurimman
osan |AS 39:34n sisaltyvastd ohjeistuksesta. Rahoitusvaroille on
maaritelty kolme p&3asiallista arvostusryhmaa: jaksotettu hankin-
tameno, kdypa arvo muiden laajan tuloksen erien kautta ja kdypa
arvo tulosvaikutteisesti. Luokittelu perustuu yhteison liiketoimin-
tamalleihin ja rahoitusvaroihin kuuluvan erdn sopimusperusteis-
ten rahavirtojen ominaispiirteistad. IAS 39:n mukainen toteutunei-
siin arvonalentumistappioihin perustuva malli korvautuu uudella
odotettuihin tappioihin perustuvalla mallilla. Suojauksen tehok-
kuutta koskevat vaatimukset helpottuvat, kun vaatimus tasmal-
lisestd tehokkuustestauksesta poistuu. Uudella standardilla tulee
olemaan vaikutus yhtidn konsernitilinpddtokseen, mutta vaiku-
tuksen laajuuden arviointi on kesken.

IFRS 15 Myyntituotot asiakassopimuksista (sovellettava
1.1.2017 tai sen jélkeen alkavilla tilikausilla). Kyseess3 on uusi,
tulouttamista koskeva standardi, joka korvaa IAS 11:n "Pitkdaikais-
hankkeet, IAS 18:n "Tuotot" sekd niihin liittyvat tulkinnat. Myynti-
tuotot kirjataan, kun asiakas saa maaraysvallan tavaraan tai palve-
luun. Asiakas saa madrdysvallan, kun se pystyy ohjaamaan tavaran
tai palvelun kdytt6a ja saamaan siihen liittyvan hyddyn. IFRS 15:n
perusperiaatteena on, ettd myyntituotto kirjataan tavalla, joka ku-
vaa luvattujen tavaroiden tai palvelujen luovuttamista asiakkaalle,
ja kirjattava maara kuvastaa sitd rahamaaraa, johon yritys odottaa
olevansa oikeutettu kyseisia tavaroita tai palveluja vastaan. EU ei
ole vield hyvaksynyt kyseistd standardia. Muutoksilla ei ennakoi-
da olevan merkittdvaa vaikutusta yhtion konsernitilinpaatékseen.

Muilla tulevilla tilikausilla sovellettaviksi tulevilla standardeil -
la ja tulkinnoilla ei arvioida olevan vaikutusta konsernin tilinpaa-
tokseen.
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Tasetta koskevat liitetiedot

Liite 2. Rahoitusvarat ja -velat

Rahoitusvarat

Kaypaan
Erdpdivaan arvoon
Lainat  Myytavissa asti tuloksen Suojaavat
ja muut olevat rahoi- pidettavat kautta arvos- johdannais-
31.12.2014 (1000 €) saamiset tusvarat sijoitukset tettavat erdat  sopimukset Yhteensd  Kaypa arvo
Kateiset varat 592 907 - - - - 592 907 592 907
Saamiset luottolaitoksilta 1072 099 - - - - 1072 099 1072128
Saamiset yleisolta ja
julkisyhteiséilta 19 099 105 - - 238 625 - 19337 730 20714 399
Saamistodistukset - 4 596 958 934 468 885 159 - 6 416 586 6 409 852
Osakkeet ja osuudet - 9789 - - - 9789 9789
Johdannaissopimukset - - - 276 663 2 045036 2321699 2 321 699
Yhteensa 20 764 111 4 606 747 934 468 1 400 447 2 045036 29750809 31120774

Saamiset yleisoltd ja julkisyhteis6ilté sisdltdd leasing-sopimuksiin perustuvia saamisia 132 951 tuhatta euroa.

Vuonna 2014 Myytavissa olevista saamistodistuksista 2 791 201 tuhanteen euroon sovelletaan kdyvan arvon suojauslaskentaa korko-
riskin osalta. Saamiset yleisolta ja julkisyhteisdilta sisdltda 6 825 907 tuhatta euroa lainoja ja muita saamisia, jotka ovat kdyvén arvon suo-
jauslaskennassa korkoriskin osalta.

Rahoitusvelat

Kaypaan
arvoon
tuloksen Suojaavat
Muut kautta arvos-  johdannais-
31.12.2014 (1 000 €) rahoitusvelat tettavat erdt  sopimukset Yhteensd  Kdypa arvo
Velat luottolaitoksille 3882771 - - 3882771 3962 901
Velat yleisolle ja julkisyhteisdille 963 662 - - 963 662 974 891
Yleiseen liikkeeseen lasketut velkakirjat 22 381769 848 529 - 23230298 23 252 961
Johdannaissopimukset - 241632 692 767 934 399 934 399
Velat, joilla on huonompi etuoikeus kuin muilla veloilla 37 943 - - 37 943 38 060
Yhteensa 27 266 145 1090 161 692 767 29049 073 29 163 212

Vuonna 2014 muista rahoitusveloista 24 130 880 tuhanteen euroon sovelletaan kdyvdn arvon suojauslaskentaa korkoriskin osalta.

Rahoitusvarat

Kaypaan
Erdpdivaan arvoon
Lainat  Myytavissa asti tuloksen Suojaavat
ja muut olevat pidettdvat kautta arvos-  johdannais-
31.12.2013 (1000 €) saamiset rahoitusvarat sijoitukset tettavat erdit  sopimukset Yhteensa  Kdypa arvo
Kateiset varat 354 232 - - - - 354 232 354 232
Saamiset luottolaitoksilta 589 144 - - - - 589 144 589 154
Saamiset yleisolta ja
julkisyhteiséilta 17 604 871 - - 277 4N - 17 882 282 18 575989
Saamistodistukset - 4 348 627 824 824 812 193 - 5985 644 5971 460
Osakkeet ja osuudet - 10 050 - - - 10 050 10 050
Johdannaissopimukset - - - 168 537 925613 1094 150 1094 150
Yhteensa 18 548 248 4 358 677 824 824 1 258 141 925 613 25915503 26 595 036

Saamiset yleisolta ja julkisyhteisdilté sisdltad leasing-sopimuksiin perustuvia saamisia 81 044 tuhatta euroa.

Vuonna 2013 Myytdvissa olevista saamistodistuksista 2 539 201 tuhanteen euroon sovelletaan kdyvéan arvon suojauslaskentaa korko-
riskin osalta. Saamiset yleisolta ja julkisyhteisoiltd sisdltdd 6 591 034 tuhatta euroa lainoja ja muita saamisia, jotka ovat kdyvan arvon suo-
jauslaskennassa korkoriskin osalta.
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Kaypaan
arvoon
tuloksen Suojaavat
Muut kautta arvos-  johdannais-
31.12.2013 (1000 €) rahoitusvelat tettavat erdt  sopimukset Yhteensi  Kiypa arvo
Velat luottolaitoksille 2 264 386 - - 2 264 386 2 264 267
Velat yleisélle ja julkisyhteisoille 929 209 - - 929 209 925 254
Yleiseen liikkeeseen lasketut velkakirjat 18 827 657 1441 641 - 20269298 20268875
Johdannaissopimukset - 208 936 1609 423 1818 359 1818 359
Velat, joilla on huonompi etuoikeus kuin muilla veloilla 48 974 - - 48 974 49 849
Yhteensa 22 070 226 1 650 577 1609 423 25330226 25 326 604

Vuonna 2013 muista rahoitusveloista 18 783 658 tuhanteen euroon sovelletaan kdyvan arvon suojauslaskentaa korkoriskin osalta.

Liite 3. Rahoitusvarojen ja -velkojen kdyvat arvot

Kaypa arvo
31.12.2014 (1 000 €) Kirjanpitoarvo Taso 1 Taso 2 Taso 3 Yhteensa
Kaypéan arvoon arvostetut rahoitusvarat
Saamistodistukset 885 159 475179 409 980 - 885 159
Saamiset yleisoltd ja julkisyhteisoilta® 7 064 532 - 7 403 773 - 7 403 773
Johdannaissopimukset 276 662 - 276 662 - 276 662
Suojaavat johdannaiset 2045036 - 2045036 - 2045036
Myytavissa olevat rahoitusvarat
Saamistodistukset 4 596 958 4582 130 14 828 - 4 596 958
Rahasto-osuudet 9789 9789 - - 9789
K3ypaan arvoon arvostetut rahoitusvarat yhteensi 14 878 136 5067 098 10 150 279 - 15217 377
Jaksotettuun hankintamenoon arvostetut rahoitusvarat
Kateiset varat 592 907 592 907 - - 592 907
Saamiset luottolaitoksilta 1072 099 1072 099 - - 1072 128
Saamiset yleisdlta ja julkisyhteisoilta 12 273 198 - 13310626 - 13310626
Saamistodistukset 934 468 - 927 735 - 927 735
Jaksotettuun hankintamenoon arvostetut rahoitusvarat
yhteensd 14 872 672 1665006 14 238 361 - 15903 396
Rahoitusvarat yhteensa 29 750 808 6 732 103 24 388 640 - 31120773
Kaypa arvo
31.12.2014 (1 000 €) Kirjanpitoarvo Taso 1 Taso 2 Taso 3 Yhteens3
Kaypdan arvoon arvostetut rahoitusvelat
Velat luottolaitoksille® 2 289 602 - 2369 790 - 2369 790
Velat yleisélle ja julkisyhteisoille® 759 298 - 764 726 - 764 726
Yleiseen liikkeeseen lasketut velkakirjat* 21 045 047 - 21067 414 - 21067 414
Velat, joilla on huonompi etuoikeus kuin muilla veloilla* 36934 - 37051 - 37051
Johdannaissopimukset 241632 - 241632 - 241632
Suojaavat johdannaiset 692 767 - 692 767 - 692 767
Kdypdan arvoon arvostetut rahoitusvelat yhteensa 25 065 280 - 25173 380 - 25173 380
Jaksotettuun hankintamenoon arvostetut rahoitusvelat
Velat luottolaitoksille 1593 169 - 1593 11 - 1593 111
Velat yleisolle ja julkisyhteisdille 204 363 - 210 164 - 210 164
Yleiseen liikkeeseen lasketut velkakirjat 2 185 252 - 2 185 548 - 2 185 548
Velat, joilla on huonompi etuoikeus kuin muilla veloilla 1009 - 1009 - 1009
Jaksotettuun hankintamenoon arvostetut rahoitusvelat
yhteensd 3983793 - 3989832 - 3989832
Rahoitusvelat yhteensa 29 049 073 - 29163 212 - 29163 212

* Kyseiset rivit sisaltavat erid, jotka ovat kirjanpidossa arvostettu kdypdan arvoon vain korkoriskin osalta. Ndiden osalta
kirjanpitoarvo eroaa kdyvastd arvosta ylld olevassa taulukossa. Liitetiedossa 2 on esittetty tase-erien jakautuminen eri rahoitusvara-

ja rahoitusvelkaluokkien kesken.
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Kaypa arvo
31.12.2013 (1 000 €) Kirjanpitoarvo Taso 1 Taso 2 Taso 3 Yhteensd
Kdypaan arvoon arvostetut rahoitusvarat
Saamistodistukset 812193 692 297 119 896 - 812 193
Saamiset yleisolta ja julkisyhteisoiltd 6 868 445 - 6 868 445 - 6 868 445
Johdannaissopimukset 168 537 - 168 537 - 168 537
Suojaavat johdannaiset 925613 - 925613 - 925613
Myytavissd olevat rahoitusvarat
Saamistodistukset 4 348 627 4337 483 11145 - 4 348 627
Rahasto-osuudet 10 050 10 050 - - 10 050
K3ypdan arvoon arvostetut rahoitusvarat yhteensi 13133465 5039830 8093635 - 13 133 465
Jaksotettuun hankintamenoon arvostetut rahoitusvarat
Kateiset varat 354 232 354 232 - - 354 232
Saamiset luottolaitoksilta 589 144 589 154 - - 589 154
Saamiset yleisdlta ja julkisyhteisoilta 11 013 837 - 11707 544 - 11707 544
Saamistodistukset 824 824 - 810 640 - 810 640
Jaksotettuun hankintamenoon arvostetut rahoitusvarat
yhteensd 12 782 037 943 386 12 518 184 - 13 461 570
Rahoitusvarat yhteensa 25915502 5983216 20611 820 - 26 595035
Kaypa arvo
31.12.2013 (1 000 €) Kirjanpitoarvo Taso 1 Taso 2 Taso 3 Yhteensd
K3ypaan arvoon arvostetut rahoitusvelat
Velat luottolaitoksille 1856 371 - 1856 371 - 1856 371
Velat yleisolle ja julkisyhteisGille 723 136 - 723 136 - 723 136
Yleiseen liikkeeseen lasketut velkakirjat 17 607 827 - 17607 827 - 17607 827
Velat, joilla on huonompi etuoikeus kuin muilla veloilla 37 965 - 37 965 - 37 965
Johdannaissopimukset 208 936 - 208 936 - 208 936
Suojaavat johdannaiset 1609 423 - 1609 423 - 1609 423
Kdypéan arvoon arvostetut rahoitusvelat yhteensa 22 043 658 - 22043 658 - 22 043 658
Jaksotettuun hankintamenoon arvostetut rahoitusvelat
Velat luottolaitoksille 408 015 - 407 896 - 407 896
Velat yleisolle ja julkisyhteisdille 206 072 - 202 118 - 202 118
Yleiseen liikkeeseen lasketut velkakirjat 2 661 471 - 2 661048 - 2 661 048
Velat, joilla on huonompi etuoikeus kuin muilla veloilla 11 009 - 11 884 - 11 884
Jaksotettuun hankintamenoon arvostetut rahoitusvelat
yhteensd 3 286 568 - 3282946 - 3282946
Rahoitusvelat yhteensi 25 330 226 - 25326 604 - 25326 604

Arvostus on perustunut aktiivisilla toimivilla markkinoilla taysin samanlaisille varoille tai veloille noteerattuihin kaypiin ar-
voihin. Markkinoiden katsotaan olevan toimivat, jos kauppaa kdydaan usein ja hintatietoja on saatavilla sadnndllisesti. Tason

Arvostus on madritelty kdyttden syottotietoina muita kuin tason 1 noteerattuja hintoja. Hinnat ovat todennettavissa joko
suoraan tai valillisesti. Tason 2 rahoitusinstrumenteilla ei kdyda aktiivisesti kauppaa toimivilla markkinoilla ja kdypa arvo
madaritetadn yleisesti hyvaksytyilld arvostusmalleilla ja -menetelmilld. Arvostus perustuu menetelmaan, jossa sopimuskohtaiset
tulevat kassavirrat mallinnetaan niin sanottujen forward-kayrien avulla ja lopuksi kassavirrat diskontataan valuutta- ja kor-
koperustekohtaisilla diskonttokayrilla. Optioita sisdltavien sopimuksien hinnoittelussa kaytetdan lisdksi markkinoilla yleisesti
kaytdssa olevia korko- ja optiohinnoittelumalleja. Né&issd arvostusmenetelmissd kdytetddn markkinoilta havainnoitavissa
olevia syottotietoja. Tason 2 rahoitusinstrumentit koostuvat padosin OTC-johdannaisista, yhtion omista liikkeeseenlaskuista

Taso 1

1 rahoitusvarat koostuvat sijoituksista saamistodistuksiin.
Taso 2

sekd antolainauksesta.
Taso 3

Arvostus on perustunut sydttotietoihin, jotka eivét perustu todennettavissa oleviin markkinahintoihin.

Tilikausien 2014 ja 2013 aikana ei ole tapahtunut siirtoja tasojen 1 ja 2 valilla. Tilikausien 2014 ja 2013 aikana ei ole tehty siirtoja Taso
3:sta muihin luokkiin tai muista luokista Taso 3:een.
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Liite 4. Taseen maturiteettijakauma
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31.12.2014 (1 000 €) 0-3 kuukautta 3-12 kuukautta 1-5 vuotta 5-10 vuotta yli 10 vuotta Yhteensa
Kéteiset varat 592 907 - - - - 592 907
Saamiset luottolaitoksilta 1057 099 15 000 - - - 1072 099
Saamiset yleisolta ja julkisyhteisoiltd 425576 1189 083 5963 742 4 155 385 7 603 944 19337 730
Saamistodistukset 1516 653 805 833 2992 145 976 659 125 295 6416 586
Osakkeet ja osuudet - - - - 9789 9789
Johdannaissopimukset 111 790 213 094 937 744 276 349 782721 2321699
Aineettomat hyodykkeet - - - 4757 - 4757
Aineelliset hyddykkeet - - 2 465 - - 2 465
Muut varat 2196 - - - - 2196
Siirtosaamiset ja maksetut ennakot 142 632 106 399 - - - 249 032
Yhteensd 3 848 854 2 329 410 9 896 097 5413 150 8 521 749 30 009 259
31.12.2014 (1 000 €) 0-3 kuukautta 3-12 kuukautta 1-5 vuotta 5-10 vuotta yli 10 vuotta Yhteensa
Velat luottolaitoksille 1559 419 43 657 134 533 595 759 1549 403 3882771
Velat yleisélle ja julkisyhteiséille 17 968 10 286 421997 299 176 214 235 963 662
Yleiseen liikkeeseen lasketut

velkakirjat 3858019 4 348 551 12993 300 1272 668 757 760 23 230 298
Johdannaissopimukset 4 505 46 266 395 967 283 561 204 100 934 399
Muut velat 2 056 - - - - 2 056
Siirtovelat ja saadut ennakot 122 298 111 946 11 876 3783 - 249 902
Velat, joilla on huonompi etuoikeus

kuin muilla veloilla - - 36934 - 1009 37 943
Laskennalliset verovelat 114 124 - - - - 114 124
Oma pddoma - - - - 594 104 594 104
Yhteensa 5678 388 4 560 706 13 994 607 2 454 947 3320 611 30 009 259

Velat, joissa on ennenaikaisen eradnnyttdmisen mahdollisuus, ovat taulukossa sen mukaisessa maturiteettiluokassa, jolloin erdédnnytta-
minen olisi ensimmaisen kerran mahdollista. Yhtion arvio on, ettd velkoja tullaan vuoden 2015 aikana erddnnyttdmaan ennenaikaisesti
40-60 %. Vuoden 2014 aikana erdantyi tallaisia velkoja ennenaikaisesti 62 %.

31.12.2013 (1 000 €) 0-3 kuukautta 3-12 kuukautta  1-5 vuotta 5-10 vuotta yli 10 vuotta Yhteensa
Kateiset varat 354 232 - - - - 354 232
Saamiset luottolaitoksilta 584 144 5000 - - - 589 144
Saamiset yleisolta ja julkisyhteisoiltd 302 766 1209 954 5683 637 4 136 665 6 549 260 17 882 282
Saamistodistukset 941 796 445780 3 449 959 992 506 155 603 5985 644
Osakkeet ja osuudet - - - - 10 050 10 050
Johdannaissopimukset -475 95 045 326 944 225718 446918 1094 150
Aineettomat hyddykkeet - - - 4740 - 4740
Aineelliset hyddykkeet - - 2 525 - - 2 525
Muut varat 1977 - - - - 1977
Siirtosaamiset ja maksetut ennakot 78 149 139 554 13 954 - - 231656
Yhteensa 2 262 590 1895 332 9 477 019 5 359 629 7 161 830 26 156 402
31.12.2013 (1 000 €) 0-3 kuukautta 3-12 kuukautta  1-5 vuotta 5-10 vuotta yli 10 vuotta Yhteensa
Velat luottolaitoksille 362 527 216 123 45290 428 906 1211 540 2 264 386
Velat yleisélle ja julkisyhteiséille 17 450 2 637 353 027 261 835 294 260 929 209
Yleiseen liikkeeseen lasketut

velkakirjat 3484 291 4 234 304 10 884 367 1107 874 558 463 20 269 298
Johdannaissopimukset 112 855 130 844 993 041 421750 159 869 1818 359
Muut velat 1395 - - - - 1395
Siirtovelat ja saadut ennakot 74777 129 949 50 653 13212 - 268 590
Velat, joilla on huonompi etuoikeus

kuin muilla veloilla - 10 000 37 965 - 1009 48 974
Laskennalliset verovelat 85 967 - - - - 85 967
Oma pddoma - - - - 470 224 470 224
Yhteensa 4 139 261 4 723 857 12 364 342 2 233 576 2 695 366 26 156 402

Velat, joissa on ennenaikaisen erddnnyttamisen mahdollisuus, ovat taulukossa sen mukaisessa maturiteettiluokassa, jolloin
eradnnyttdminen olisi ensimmadisen kerran mahdollista. Yhtitn arvio on, ettd velkoja tullaan vuoden 2014 aikana erddnnyttdmaan
ennenaikaisesti 40 - 60 %. Vuoden 2013 aikana erddntyi tallaisia velkoja ennenaikaisesti 73 %%b.
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Liite 5. Rahoitusvarojen ja -velkojen netottaminen

Seuraaviin rahoitusvaroihin ja -velkoihin liittyy tdytdntddnpantavissa olevia yleisid netotussopimuksia:

Rahama@rat, joita ei ole netotettu taseessa

Taseessa Vakuudeksi
Kirjanpitoarvo, netotetut, Kirjanpitoarvo, Vakuudeksi annettu
31.12.2014 (1 000 €) brutto brutto netto saatu kiteinen kiteinen Netto
Rahoitusvarat
Johdannaissopimukset 2 321 699 - 2 321 699 -1460 140 - 861 559
Rahoitusvarat yhteensa 2 321 699 - 2 321 699 -1 460 140 - 861 559
Rahoitusvelat
Johdannaissopimukset 934 399 - 934 399 - -299 100 635 299
Rahoitusvelat yhteens3 934 399 - 934 399 - -299 100 635299

Yhtio ei ole esittanyt rahoitusvaroja tai -velkoja netotettuna taseessa vuonna 2014.

Rahamadrit, joita ei ole netotettu taseessa

Taseessa Vakuudeksi
Kirjanpitoarvo, netotetut, Kirjanpitoarvo, Vakuudeksi annettu
31.12.2013 (1 000 €) brutto brutto netto saatu kiteinen kateinen Netto
Rahoitusvarat
Johdannaissopimukset 1094 150 - 1094 150 -354 890 - 739 260
Rahoitusvarat yhteensa 1094 150 - 1094 150 -354 890 - 739 260
Rahoitusvelat
Johdannaissopimukset 1818 359 - 1818 359 - -553 200 1265 159
Rahoitusvelat yhteensa 1818 359 - 1818 359 - -553 200 1265 159
Yhtio ei ole esittdnyt rahoitusvaroja tai -velkoja netotettuna taseessa vuonna 2013.
Liite 6. Kateiset varat
(1000 €) 31.12.2014 31.12.2013
Kassa 3 3
Vaadittaessa maksettavat talletukset keskuspankeissa 592 904 354 229
Yhteensa 592 907 354 232
Liite 7. Saamiset luottolaitoksilta
Muut kuin
Vaadittaessa vaadittaessa
31.12.2014 (1 000 €) Yhteens3 maksettavat maksettavat
Kotimaisilta luottolaitoksilta 136 455 109 553 26 903
Ulkomaisilta luottolaitoksilta 935 644 86 544 849 100
Yhteensa 1072 099 196 096 876 003
Muut kuin vaadittaessa maksettavat saamiset luottolaitoksilta sisdltdd repo-ostosopimuksia 550 000 tuhatta euroa.
Muut kuin
Vaadittaessa vaadittaessa
31.12.2013 (1 000 €) Yhteensi maksettavat maksettavat
Kotimaisilta luottolaitoksilta 34 356 9133 25223
Ulkomaisilta luottolaitoksilta 554 788 1588 553 200
Yhteensa 589 144 10 721 578 423
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Liite 8. Saamistodistukset

Julkisyhteisdjen liikkeeseen laskemat saamistodistukset
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31.12.2014 (1 000 €) Julkisesti noteeratut Muut Yhteensa
Erdpdivdan asti pidettavat - 760 583 760 583
Kuntatodistukset - 760 583 760 583
Myytdvissa olevat 1411914 - 1411914
Valtion liikkeeseen laskemat joukkovelkakirjat 543752 - 543 752
Muiden julkisyhteisojen lilkkeeseen laskemat joukkovelkakirjat 868 162 - 868 162
Kaypédan arvoon tulosvaikutteisesti arvostettavat 61932 - 61932
Muiden julkisyhteisojen liikkeeseen laskemat joukkovelkakirjat 61932 - 61932
Yhteensa 1473 846 760 583 2 234 429
Joista keskuspankkirahoitukseen oikeuttavat 1453 255 - 1453 255
Joista yhteensa ne, joille ei kerrytetd korkoa - - -
Muiden kuin julkisyhteis6jen liikkeeseen laskemat saamistodistukset
31.12.2014 (1 000 €) Julkisesti noteeratut Muut Yhteensa
Erdpdivdan asti pidettavat - 173 885 173 885
Pankkien liikkeeseen laskemat joukkovelkakirjat - 5 000 5 000
Yritystodistukset - 84 796 84 796
Muut saamistodistukset - 84 090 84 090
Myytavissa olevat 3170215 14 829 3185 044
Pankkien liikkeeseen laskemat joukkovelkakirjat 3165120 - 3165 120
Muut saamistodistukset 5096 14 829 19 924
Kaypédan arvoon tulosvaikutteisesti arvostettavat 413 247 409 980 823 227
Pankkien sijoitustodistukset - 409 980 409 980
Pankkien liikkeeseen laskemat joukkovelkakirjat 413 247 - 413 247
Yhteensd 3 583 463 598 693 4182 156
Joista keskuspankkirahoitukseen oikeuttavat 3201319 109 876 3311195
Joista yhteensa ne, joille ei kerrytetd korkoa - 5000 5000
Saamistodistukset sisdltdd 96 598 tuhatta euroa saamistodistuksia, jotka on annettu repo-myyntisopimusten vakuudeksi.
Julkisyhteisdjen liikkeeseen laskemat saamistodistukset
31.12.2013 (1 000 €) Julkisesti noteeratut Muut Yhteensa
Erdpdivdan asti pidettavat - 652 008 652 008
Kuntatodistukset - 652 008 652 008
Myytavissa olevat 900 169 - 900 169
Valtion liikkeeseen laskemat joukkovelkakirjat 517 258 - 517 258
Muiden julkisyhteisojen lilkkeeseen laskemat joukkovelkakirjat 382910 - 382910
Kaypdan arvoon tulosvaikutteisesti arvostettavat 26 217 - 26 217
Muiden julkisyhteisojen lilkkeeseen laskemat joukkovelkakirjat 26217 - 26 217
Yhteensa 926 386 652 008 1578 395
Joista keskuspankkirahoitukseen oikeuttavat 926 386 - 926 386
Joista yhteensa ne, joille ei kerrytetd korkoa - - -
Muiden kuin julkisyhteisdjen liikkeeseen laskemat saamistodistukset
31.12.2013 (1 000 €) Julkisesti noteeratut Muut Yhteensd
Erdpdivdan asti pidettavat - 172 816 172 816
Pankkien liikkeeseen laskemat joukkovelkakirjat - 4999 4999
Yritystodistukset - 51968 51968
Muut saamistodistukset - 115 849 115 849
Myytavissa olevat 3437 314 11 145 3 448 459
Pankkien liikkeeseen laskemat joukkovelkakirjat 3426 636 - 3426 636
Muut saamistodistukset 10 678 11 145 21823
Kaypadn arvoon tulosvaikutteisesti arvostettavat 666 079 119 896 785975
Pankkien sijoitustodistukset - 119 896 119 896
Pankkien liikkeeseen laskemat joukkovelkakirjat 666 079 - 666 079
Yhteensd 4 103 393 303 856 4 407 250
Joista keskuspankkirahoitukseen oikeuttavat 3728 004 3903 3731907
Joista yhteensa ne, joille ei kerrytetd korkoa - 4999 4999
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Luokittelun muutokset: Myytavissa olevista on siirretty erdpéivaan
asti pidettaviin

Erdpdivaan asti pidettdviin sijoituksiin siirrettyjen saamistodistus-
ten arvostuseroa on purettu kdyvan arvon rahastosta:

Sijoitusten kdypd arvo siirtohetkelld 2014 92
1.1.2008 171935 2013 167
1.7.2008 34967 2012 272
Yhteensa 206 902 2011 652
2010 765
Mikali luokittelun muutosta ei olisi tehty, sijoitusten kdyvén arvon 2009 953
muutosten vaikutus kdyvan arvon rahastoon olisi ollut: 2008 852
2014 7 001
2013 1139
2012 2182
201 5238
2010 3903
2009 -3 487
2008 -22 319
Kumulatiivisesti -6 343
Liite 9. Osakkeet ja osuudet
31.12.2014 (1 000 €) Julkisesti noteeratut Muut Yhteensd  Joista luottolaitoksissa
Myytévissa olevat 9762 27 9789 -
Yhteensa 9 762 27 9 789 -
31.12.2013 (1 000 €) Julkisesti noteeratut Muut Yhteensa  Joista luottolaitoksissa
Myytévissa olevat 10 023 27 10 050 -
Yhteensa 10 023 27 10 050 -

Liite 10. Johdannaissopimukset

Kohde-etuuden nimellisarvo Kaypa arvo
Jaljelld oleva juoksuaika

31.12.2014 (1 000 €) Alle 1 vuotta 1-5 vuotta Yli 5 vuotta Yhteens3 Positiivinen Negatiivinen
Muut kuin suojauslaskennassa olevat sopimukset (IFRS-luokittelu)
Korkojohdannaiset

Koronvaihtosopimukset 1351910 1343 475 2 638 204 5333 590 143 914 -151784

Korko-optiot 133 62 527 - 62 661 2752 -2948

Korkotermiinit - - - - - -
Valuuttajohdannaiset

Koron- ja valuutanvaihto-

sopimukset 3380 24 457 - 27 838 33 -33

Termiinisopimukset 898 665 - - 898 665 42978 -1
Osakejohdannaiset 194 381 1348 482 25000 1 567 862 64723 -64 723
Muut johdannaiset 140 596 20 000 5500 166 096 22 263 -22 143
Yhteensd 2 589 065 2 798 941 2 668 704 8 056 710 276 663 -241 632
Suojauslaskennassa olevat sopimukset (IFRS-luokittelu)
Korkojohdannaiset

Koronvaihtosopimukset 1489 587 13719 451 13 578 885 28 787 923 599 447 -441 699

Korko-optiot 51 654 16 390 - 68 044 - -588
Valuuttajohdannaiset

Koron- ja valuutanvaihto-

sopimukset 4013 847 13 481 441 2272183 19 767 470 1445 589 -250 480
Yhteensd 5 555 087 27 217 281 15 851 068 48 623 437 2 045 036 -692 767
Kaikki yhteensa 8 144 153 30 016 222 18 519 772 56 680 147 2 321 699 -934 399
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Kohde-etuuden nimellisarvo Kaypa arvo
Jéljelld oleva juoksuaika

31.12.2013 (1000 €) Alle 1 vuotta 1 - 5 vuotta Yli 5 vuotta Yhteensd Positiivinen Negatiivinen
Muut kuin suojauslaskennassa olevat sopimukset (IFRS-luokittelu)
Korkojohdannaiset

Koronvaihtosopimukset 1688 698 2 650 033 2093 043 6 431 774 44 682 -59 360

Korko-optiot - 42 206 - 42 206 802 -629

Korkotermiinit 5000 - - 5 000 - -2
Valuuttajohdannaiset

Koron- ja valuutanvaihto-

sopimukset - 23 807 15 354 39 160 145 -142

Termiinisopimukset 1442027 - - 1442 027 - -26 134
Osakejohdannaiset 216133 1989 851 26 382 2 232 366 88 486 -88 486
Muut johdannaiset 29 896 166 888 56 500 253 285 34 422 -34182
Yhteensa 3 381 755 4 872 785 2 191 279 10 445 819 168 537 -208 935
Suojauslaskennassa olevat sopimukset (IFRS-luokittelu)
Korkojohdannaiset

Koronvaihtosopimukset 1680 083 10 500 839 13158 175 25 339 097 273 041 -257 090

Korko-optiot 5417 68 044 - 73 461 - -1285
Valuuttajohdannaiset

Koron- ja valuutanvaihto-

sopimukset 3476 168 11 039 449 2 370 984 16 886 601 652 572 -1351049
Yhteensa 5161 668 21 608 332 15 529 159 42 299 159 925 613 -1 609 424
Kaikki yhteensa 8 543 423 26 481 118 17 720 438 52 744 978 1 094 150 -1 818 359
Liite 11. Aineettomat hyddykkeet
(1000 €) 31.12.2014 31.12.2013
IT-jarjestelmat 4757 4740
Yhteensd 4 757 4 740
Liite 12. Aineelliset hyodykkeet
(1000 €) 31.12.2014 31.12.2013
Kiinteistot 833 873
Toimitilojen perusparannusmenot 377 604
Muut aineelliset hyddykkeet 1255 1048
Yhteensd 2 465 2 525
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Liite 13. Aineettomien ja aineellisten hyddykkeiden muutokset tilikauden aikana

Aineettomat

hydykkeet Aineelliset hyodykkeet

Muut kiinteis-

tot ja kiinteis=  Muut aineelli-
31.12.2014 (1 000 €) Yhteensa toosakkeet set hyodykkeet Yhteensd
Hankintameno 1.1. 7 800 1207 3987 5193
+ Lisdykset tilikautena 825 - 669 669
- Vahennykset tilikautena -78 - -385 -385
Hankintameno 31.12. 8 547 1207 4271 5477
Kertyneet poistot 1.1. 3060 333 2335 2 668
- Vahennysten kertyneet poistot -78 - -291 -291
+ Tilikauden poisto 808 40 595 635
Kertyneet poistot 31.12. 3790 373 2639 3012
Kirjanpitoarvo 31.12. 4 757 833 1632 2 465

Aineettomat

hydykkeet Aineelliset hyodykkeet
Muut kiinteis-
tot ja kiinteis-=  Muut aineelli-

31.12.2013 (1 000 €) Yhteensa toosakkeet set hyodykkeet Yhteens3
Hankintameno 1.1. 4839 1207 3238 4 445
+ Lisdykset tilikautena 2 961 - 799 799
- Véahennykset tilikautena - - -50 -50
Hankintameno 31.12. 7 800 1207 3987 5193
Kertyneet poistot 1.1. 2 440 293 1810 2103
- Védhennysten kertyneet poistot - - -12 -12
+ Tilikauden poisto 620 40 536 576
Kertyneet poistot 31.12. 3060 333 2335 2 668
Kirjanpitoarvo 31.12. 4 740 873 1652 2 525
Liite 14. Muut varat

(1000 €) 31.12.2014 31.12.2013
Leasingvuokrasaamiset 3879 3200
Muut -1 682 -1222
Yhteensd 2 196 1977
Liite 15. Siirtosaamiset ja maksetut ennakot

(1000 €) 31.12.2014 31.12.2013
Korot 245217 229 647
Muut 3815 2 009
Yhteensd 249 032 231 656
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Kirjattu
Laskennalliset verosaamiset tulos- Kirjattu laajaan
(1000 €) 31.12.2013 laskelmaan tulokseen 31.12.2014
Muista valiaikaisista eroista
Kayvan arvon rahastosta - - - -
Yhteensd - - - -
Kirjattu
Laskennalliset verovelat tulos- Kirjattu laajaan
(1000 €) 31.12.2013 laskelmaan tulokseen 31.12.2014
Muista valiaikaisista eroista
Kayvan arvon rahastosta 5571 - 2157 7728
Vapaaehtoisten varausten muutoksesta 80 396 26 000 - 106 396
Yhteensa 85 967 26 000 2 157 114 124
Kirjattu
Laskennalliset verosaamiset tulos- Kirjattu laajaan
(1000 €) 31.12.2012 laskelmaan tulokseen 31.12.2013
Muista valiaikaisista eroista
Kayvan arvon rahastosta - - - -
Yhteensa - - - -
Kirjattu
Laskennalliset verovelat tulos- Kirjattu laajaan
(1000 €) 31.12.2012 laskelmaan tulokseen 31.12.2013
Muista valiaikaisista eroista
Kayvan arvon rahastosta 7 115 - -1544 5571
Vapaaehtoisten varausten muutoksesta 70 555 9 841 - 80 396
Yhteensa 77 670 9 841 -1 544 85 967

Laskennallisen verovelan laskemiseen on vuonna 2013 sovellettu 1.1.2014 voimaan tulevaa yhteisdverokantaa 20 %. Verokannan muutos
24,5 %:sta 20 %:iin hyvaksyttiin hallituksen esityksessd HE 185/2013 17.12.2013. Verokannan muutoksesta kirjattiin tuloslaskelmaan

12 959 tuhatta euroa laskennallisen verovelan vahennysta.

Liite 17. Velat luottolaitoksille

(1000 €) 31.12.2014 31.12.2013
Velkakirjat luottolaitoksille 2 325 227 1909 496
Repo-myyntisopimukset 97 084 -
Saadut johdannaisvakuudet 1460 140 354 890
Saadut repo-myyntisopimusten vakuudet 320 -
Yhteensd 3882 771 2 264 386
Liite 18. Yleiseen liikkeeseen lasketut velkakirjat
31.12.2014 31.12.2013

(1000 €) Kirjanpitoarvo Nimellisarvo  Kirjanpitoarvo Nimellisarvo
Joukkovelkakirjalainat 21971768 24793923 18 677 686 22 391 949
Muut 1258 530 1259 271 1591 612 1592 027
Yhteensd 23 230 298 26 053 194 20 269 298 23 983 977

Kaikki emoyhtion varainhankinta on Kuntien takauskeskuksen takaamaa.
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Liite 19. Muut velat

(1000 €) 31.12.2014 31.12.2013
Maksujenvalitys - 6
Muut 2 056 1389
Yhteensa 2 056 1 395
Liite 20. Siirtovelat ja saadut ennakot

(1000 €) 31.12.2014 31.12.2013
Korot 241189 260 743
Muut 8713 7 847
Yhteensa 249 902 268 590

Liite 21. Velat, joilla on huonompi etuoikeus kuin muilla veloilla

Takaisinmaksu

31.12.2014 (1 000 €) Valuutta Nimellisarvo  Kirjanpitoarvo Korkosidonta aikaisintaan
1) Debentuurilaina 1/06 EUR 35000 36 934 Kiinted 9.5.2016
3) Pddomasijoitukset EUR 1009 1009 Euribor 12kk

Yhteensa 36 009 37 943

Takaisinmaksu

31.12.2013 (1 000 €) Valuutta Nimellisarvo  Kirjanpitoarvo Korkosidonta aikaisintaan
1) Debentuurilaina 1/06 EUR 35000 37965 Kiinte3 9.5.2016
2) Padomalaina 1/03 EUR 10 000 10 000 Euribor 6kk 10.12.2010
3) Pd4omasijoitukset EUR 1009 1009 Euribor 12kk

Yhteensa 46 009 48 974

Lainojen ehdot:

1)
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Lainan erdpdivd on 9.5.2021. Yhti6lld on oikeus maksaa lainan pddoma kertyneine korkoineen ennenaikaisesti takaisin koronmak-
supdivand alkaen 9.5.2016, aikaisemmin vain Finanssivalvonnan kirjallisella suostumuksella. Debentuurilaina ja sille kertynyt korko
voidaan maksaa yhtion purkautuessa ja konkurssissa vain kaikkia muita velkoja huonommalla etuoikeudella. Laina on etuoikeusase-
maltaan vahintdan samassa asemassa kuin yhtion tulevaisuudessa mahdollisesti liikkeeseen laskemat tai ottamat debentuurilainat,
joilla on erdpédiva ja vastaavanehtoiset sitoumukset.

Yhtié maksoi 10.6.2014 Finanssivalvonnan luvalla pois 10 miljoonan euron suuruisen pddomalainan (Padomalaina 1/03). Lainassa
ei ole erdpdivad. Yhtio on sitoutunut maksamaan korkoa vain, jos maksettava maard voidaan kdyttda voitonjakoon yhtion viimeksi
paattyneeltd tilikaudelta vahvistetun taseen mukaan. Laina ei tuota kumulatiivista oikeutta korkoon. Laina voidaan maksaa takaisin
edellyttden, ettd Kuntarahoituksen viimeksi paattyneelta tilikaudelta vahvistetun taseen mukaisella sidotulla pddomalla ja muilla
jakokelvottomilla varoilla on tdysi kate ja ettd Finanssivalvonta antaa takaisinmaksulle luvan. Lainaehtojen mukaan yhtiélld on
10.12.2010 ja sen jalkeen aina koromaksupdivana oikeus maksaa laina takaisin edelld mainittujen edellytysten tayttyessa.

Pddomalaina ja sille kertynyt korko voidaan maksaa yhtién purkautuessa ja konkurssissa vain kaikkia muita velkoja huonommalla
etuoikeudella. Yhtién padomalaina on etuoikeusasemaltaan samassa asemassa kuin tulevaisuudessa mahdollisesti liikkeeseen las-
ketut tai otetut padomalainat ja vastaavanehtoiset sitoumukset. Lainalla on parempi etuoikeus kuin yhtion osakkeilla.

Pddomasijoitukset eivat ole irtisanottavissa, mutta yhtid voi maksaa ne takaisin Finanssivalvonnan luvalla edellyttaen, ettd yhtion
omat varat eivat alene alle minimitason. Korkoa voidaan maksaa vain siltd osin ja siind maarin kuin voitonjako luottolaitoksessa
on mahdollinen ja voitonjakokelpoiset varat siihen riittdvat ja luottolaitoksen hallitus niin paattaa. Oikeus koronmaksuun ei siirry
seuraaville tilikausille, mikdli korkoa ei ole aikaisemmilta vuosilta maksettu. Vallitseva korkotaso ei mahdollista lainaehtojen mukaista
koronmaksua vuodelta 2014.
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Liite 22. Osakkeita koskevat liitetiedot

Osakkeiden lukumadrassa ei ole tapahtunut muutoksia tilikauden aikana:

Sijoitetun

Osakkeiden vapaan oman

lukumaara padoman
(1000 €) (kpl)  Osakepddoma Vararahasto rahasto Yhteensa
1.1.2013 39 063 798 42 583 277 40 366 83 226
31.12.2013 39 063 798 42 583 277 40 366 83 226
31.12.2014 39 063 798 42 583 277 40 366 83 226

Emoyhtiolla on kaksi osakesarjaa A ja B, jotka eivat kuitenkaan eroa toisistaan dadnivallan tai voitonjaon osalta, vaan jokainen osake
oikeuttaa yhteen aaneen. Osakkeilla ei ole nimellisarvoa. Osakkeiden hankintaa on rajoitettu yhtiojarjestyksen suostumus- ja lunastus-
lausekkein. Kaikki liikkeeseen lasketut osakkeet on maksettu taysimaaraisesti.

Oman padoman rahastot:

Vararahasto on osakeyhtidlain 8 luvun 1 §:ssd tarkoitettua sidottua omaa pddomaa. Kdyvén arvon rahastoon kirjataan myytévissa olevien
rahoitusvarojen arvonmuutokset. Sijoitetun vapaan oman pddoman rahastoon merkitddn se osa osakkeista maksettavasta vastikkeesta,
jota ei kirjata osakepddomaan. Emoyhtion vuoden 2009 osakeannin ehtojen mukaisesti osakeannilla kerdtyt varat on kirjattu sijoitetun
vapaan oman padomaan rahastoon.

Liite 23. Ehdolliset varat

Konsernilla ei ole saatavia liittyen luottolaitosten insolvenssimenettelyihin.
Vuonna 2013 konsernilla oli 2 924 tuhannen euron suuruinen saatava liittyen eri luottolaitosten insolvenssimenettelyihin. Perintdtulos

riippuu kyseisten luottolaitosten pesdnselvitysmenettelyiden jalkeisesta takaisinmaksukyvysta ja kyseisten menettelyiden lopputulok-
sesta. Alkuperdisestd saatavasta on tehty tdysimaaraiset arvonalentumiskirjaukset.

Liite 24. Ehdolliset velat

Vastuut ja vakuudet (1 000 €) 31.12.2014 31.12.2013
Pantatut velkakirjat keskuspankille 2 507 064 2207 573
Pantatut velkakirjat Kuntien takauskeskukselle 16 379 076 15 451 996
Pantatut saamistodistukset Kuntien takauskeskukselle 5097 299 5191218
Yhteensa 23 983 439 22 850 788

Pantatut varat:

1) Kuntarahoitus on keskuspankin hyviksymi rahapolitiikan vastapuoli ja tatd tarkoitusta varten keskuspankkiin on pantattu riittdva
maarad vakuuksia kyseiseen asemaan liittyvid mahdollisia operaatioita varten.

2) Kuntarahoitus on pantannut Kuntien takauskeskukselle kohdassa mainitun maaran antolainaukseensa liittyvia velkakirjoja. Kuntien
takauskeskus takaa Kuntarahoituksen varainhankinnan ja Kuntarahoitus antaa takauskeskuksen takauksille vastavakuuksia siten
kuin laissa Kuntien takauskeskuksesta on maaritelty.

3) Kuntarahoituksen varainhankinta on etupainotteista, jotta se voi palvella asiakkaitaan kaikissa markkinaolosuhteissa. Etukateisva-
rainhankinta sijoitetaan likvideihin saamistodistuksiin ennen niiden realisointia tai erdantymistd, jolloin kyseiset varat kdytetaan
antolainaukseen siten kuin laissa Kuntien takauskeskuksesta on méaéritelty. Vastaavasti kuin Kuntarahoituksen antolainasaamiset,
my6s Kuntarahoituksen likviditeettisalkkuun sisdltyvat saamistodistukset on pantattu takauskeskukselle vastavakuudeksi siten kuin
laissa Kuntien takauskeskuksesta on maaritelty.

Taseen ulkopuoliset sitoumukset (1 000 €) 31.12.2014 31.12.2013
Sitovat luottolupaukset 959 776 981 420
Yhteensa 959 776 981 420
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Liite 25. Vuokravastuut

(1000 €) 31.12.2014 31.12.2013
Yhden vuoden kuluessa erdéntyvat 1370 1405
Yli vuoden enintdan viiden vuoden kuluessa erdantyvat 760 1941
Yli viiden vuoden kuluessa eraantyvat - =
Yhteensa 2 130 3 346

Liite 26. Lahipiiritapahtumat

Kuntarahoituksen lahipiiriin kuuluvat yhtién osakkeenomistajat, joilla on yli 20 %:n omistusosuus ja vastaava aanivalta yhtiossa, toimi-
tusjohtaja, toimitusjohtajan sijainen, muut johtoryhman jasenet ja hallituksen jasenet sekd ndiden henkildiden puolisot, alaikaiset lapset
ja madrdysvaltayhteisot. Kuntarahoituksen toimintaa rajaa Kuntien takauskeskuksesta annettu laki ja Kuntien takauskeskuksen kanssa
allekirjoitettu puitesopimus, joiden perusteella yhti6 voi mydntda rahoitusta ainoastaan lain mukaisille tahoille (kunnat, kuntayhtymat,
kuntien maardysvallassa olevat yhtiét seka valtion viranomaisten nimedmat asuntojen vuokraamista tai tuottamista ja yllapitoa sosi-
aalisin perustein harjoittavat yhteisot). Kuntarahoitus ei ole toteuttanut litketoimia tdman l&hipiirin kanssa poislukien tyésuhdeperdisen
palkan- ja palkkiomaksun eikd Kuntarahoituksella ole laina- tai rahoitussaamisia mainitulta ldhipiirilta.

Kuntarahoituksen lahipiiriin kuuluu my®ds tytaryhtio Inspira, jonka kanssa toteutetut liiketapahtumat kasittavat hallintopalveluihin
liittyvid veloituksia.

Tytaryrityksen kanssa toteutuneet liiketoimet sekd saamiset ja velat

(1000 €) 2014 2013
Myynnit 38 41
Ostot -144 -38
Saamiset - 0
Velat 28 10

Liite 27. Palkat ja palkitseminen

Johdon tydsuhde-etuudet
Toimitusjohtajalle, varatoimitusjohtajalle sekd muille johtoryhmén jasenille maksetut ennakonpidatyksen alaiset palkat ja palkkiot:

Palkat ja palkkiot (1 000 €) 2014 2013
Toimitusjohtaja 455 586
Varatoimitusjohtaja 361 465
Johtoryhmén muut jasenet (yhteensd) 921 974
Yhteensa 1737 2 025

Taulukossa ilmoitetut palkat ja palkkiot sisdltavat kiintedt palkat ja maksetut muuttuvat palkkiot. Voimassa olevan sddntelyn edellytta-
malld tavalla ansaittuja muuttuvia palkkioita viivastetdan maksettavaksi kohdevuotta neljana seuraavana vuonna, jos palkkion maara
ylittda 50 000 euroa. Lisatietoja yhtion palkka- ja palkitsemisperiaatteista on saatavilla yhtién internet-sivuilla. Irtisanomisen yhteydessa,
mikali irtisanominen tapahtuu yhtion puolesta, se suorittaa toimitus- ja varatoimitusjohtajalle erokorvauksen, joka vastaa johtajan
kokonaiskuukausipalkkaa kerrottuna kuudella.

Toimitus- ja varatoimitusjohtajan irtisanomisaika on yhtion puolesta 6 kuukautta. Toimitus- ja varatoimitusjohtajan eldkeika maaraytyy
tyontekijan eldkelain mukaan.

Toimitusjohtajan tydsuhde-etuudet (auto- ja asuntoetu) padttyvat irtisanomisajan paattyessa.
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Yhtié on maksanut toimitusjohtajan, varatoimitusjohtajan ja johtoryhman muiden jasenten osalta seuraavat lakisdateiset elakemaksut:

Lakisaiteiset eldkkeet (1 000 €) 2014 2013
Toimitusjohtaja 32 38
Varatoimitusjohtaja 20 24
Johtoryhmén muut jasenet (yhteensd) 51 50
Yhteensa 103 112

Hallituksen palkkiot

Hallituksen jasenille maksetaan yhtidkokouksen paatoksen mukaisesti vuosipalkkio ja kokouspalkkiot. Hallituksen puheenjohtajan vuosi-
palkkio on 30 000 euroa, varapuheenjohtajan vuosipalkkio 18 000 euroa ja jdsenen vuosipalkkio 15 000 euroa. Kokouspalkkio hallituksen

ja valiokuntien kokouksista on puheenjohtajille 800 euroa kokousta kohden ja jasenille 500 euroa kokousta kohden.

Palkat ja palkkiot (1 000 €)

Hallituksen jasenet 2014 2013
Eva Liljeblom, hallituksen puheenjohtaja 40 41
Tapani Hellstén, hallituksen varapuheenjohtaja, hallituksen jasen 26.3.2014 alkaen 12 -
Fredrik Forssell 24 26
Teppo Koivisto 22 22
Sirpa Louhevirta 20 21
Tuula Saxholm, hallituksen jasen 26.3.2013 alkaen 21 N
Asta Tolonen 20 21
Juha Yli-Rajala 22 22
Tapio Korhonen, hallituksen jasen 26.3.2013 asti - 12
Ossi Repo, hallituksen jasen 26.3.2013 asti - 10
Yhteensa 181 184

Yhtiokokoukseen 26.3.2013 saakka toimineen emoyhtién hallituksen palkkiot on ilmoitettu Kuntarahoitus Oyj:n vuosikertomuksessa

2012, joka on saatavilla yhtidn internet-sivuilla osoitteessa www.kuntarahoitus.fi.

Palkat ja palkitseminen

Kuntarahoituksen johdon ja henkildston palkkiot muodostuvat kiintedstd palkkiosta (peruspalkka ja luontoisedut) ja muuttuvasta pal-
kitsemisesta palkitsemisjarjestelman ehtojen mukaan. Palkitsemisjarjestelman periaatteet vahvistaa hallitus ja ne arvioidaan vuosittain.
Palkitsemisjdrjestelmiin ja palkkioihin liittyvassa tydssa hallitusta avustaa hallituksen palkitsemisvaliokunta. Lisatietoja palkoista ja

palkitsemisesta on yhtidn internet-sivuilla osoitteessa www.kuntarahoitus.fi.
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Tuloslaskelmaa koskevat liitetiedot

Liite 28. Korkotuotot ja -kulut

Korkotuotot (1 000 €) 2014 2013
Saamisista luottolaitoksilta ja keskuspankeilta 182 338
Saamisista yleiséltd ja julkisyhteiséilta 265 070 260 267
Saamistodistuksista 94 711 88 154
Johdannaissopimuksista -153 568 -171 555
Leasingtoiminnasta 1630 1279
Muut korkotuotot 4326 1531
Yhteensa 212 351 180 014
Korkokulut (1 000 €) 2014 2013
Veloista luottolaitoksille 45 632 59 212
Veloista yleisélle ja julkisyhteisdille 20 858 22 563
Yleiseen liikkeeseen lasketuista velkakirjoista 596 251 320135
Johdannaissopimuksista -612 980 -374177
Veloista, joilla on huonompi etuoikeus kuin muilla veloilla 1648 1850
Muut korkokulut 934 942
Yhteensa 52 343 30 524

Liite 29. Palkkiotuotot

(1000 €) 2014 2013
Rahoituksen neuvonantopalveluista 2398 1641
Muusta toiminnasta 2 650 292
Yhteensd 5 047 1933

Liite 30. Palkkiokulut

(1000 €) 2014 2013
Maksetut toimitusmaksut 172 137
Muut 3662 3999
Yhteensa 3 834 4135

Erd Muut sisdltdad mm. maksetut takauspalkkiot, sailytyspalkkiot ja ohjelmien paivityskulut.
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Kayvan arvon
2014 (1 000 €) Myyntivoitot ~ Myyntitappiot muutos Yhteensd
Kayvan arvon optiolla kirjatut erdt
Antolainat - - 103 103
Saamistodistukset - - -12 254 -12 254
Sijoitustodistukset 63 -26 49 86
Velkasitoumukset - - 175 175
Kayvan arvon optiolla kirjatut erdt yhteensa 63 -26 -11927 -11 890
Johdannaissopimukset 1 - 6138 6139
Arvopaperikaupan nettotuotot yhteensa 64 -26 -5 789 -5 751
Valuuttatoiminnan nettotuotot 79 - -39 40
Yhteensa 143 -26 -5 828 -571
Kayvan arvon
2013 (1 000 €) Myyntivoitot ~ Myyntitappiot muutos Yhteens3
Kayvan arvon optiolla kirjatut erdt
Antolainat - - -610 -610
Saamistodistukset - - -15 460 -15 460
Sijoitustodistukset 132 -51 -228 -147
Velkasitoumukset - - 82 82
Kayvan arvon optiolla kirjatut erdt yhteensa 132 -51 -16 216 -16 134
Johdannaissopimukset 1150 -1133 21047 21 064
Arvopaperikaupan nettotuotot yhteensa 1282 -1 184 4 831 4929
Valuuttatoiminnan nettotuotot - -24 118 94
Yhteensa 1282 -1 208 4949 5023
Liite 32. Kdyvan arvon optiolla kirjatut rahoitusvarat
Kayvan arvon Luottoriskin  Markkinariskin
2014 (1 000 €) Tasearvo muutos osuus osuus
Antolainat 238 625 103 0 103
Saamistodistukset 475179 -12 254 -859 -11 395
Sijoitustodistukset 409 980 49 0 49
Yhteensa 1123 784 -12 102 -859 =11 243
Kayvan arvon Luottoriskin  Markkinariskin
2013 (1 000 €) Tasearvo muutos osuus osuus
Antolainat 277 411 -610 0 -610
Saamistodistukset 692 297 -15 460 -3263 -12 196
Sijoitustodistukset 119 896 -228 0 -228
Yhteensa 1 089 604 -16 298 -3 263 -13 034

Kayvan arvon optiolla kirjattujen saamis- ja sijoitustodistusten osalta luottoriskille alttiina oleva enimmaismaara on vuosina 2014 ja
2013 tase-arvon suuruinen. Kdyvan arvon optiolla kirjatuissa antolainoissa yrityksille ja voittoa tavoittelemattomille yhteisgille on

vakuutena kunnan tai kuntayhtyman omavelkainen takaus, niiden tdytetakaus tai valtion taytetakaus.
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Liite 33. Myytavissa olevien rahoitusvarojen nettotuotot
(1000 €) 2014 2013
Tuotot rahasto-osuuksista 242 254
Rahoitusvarojen myyntivoitot 3028 1819
Rahoitusvarojen myyntitappiot -410 -4 215
Arvonalentumisten peruutuksista - -
Arvostusvoittojen siirroista kdyvan arvon rahastosta 3 846 2 356
Arvostustappioiden siirroista kdyvan arvon rahastosta -77 -
Yhteensd 6 629 214
Liite 34. Suojauslaskennan nettotulos
(1000 €) 2014 2013
Suojausinstrumenttien arvostusvoitot 832 895 275 367
Suojausinstrumenttien arvostustappiot -270 297 -824 096
Suojausinstrumenttien nettotulos 562 598 -548 729
Suojauskohteiden arvostusvoitot 275 052 829 913
Suojauskohteiden arvostustappiot -833 957 -271 568
Suojauskohteiden nettotulos -558 905 558 346
Suojauslaskennan nettotulos 3 693 9 617
Arvostusvoitot ja -tappiot muodostuvat kdyvan arvon suojauslaskennan kohteena olevasta korkoriskista.
Liite 35. Liiketoiminnan muut tuotot
(1000 €) 2014 2013
Muut luottolaitoksen varsinaisesta toiminnasta johtuvat tuotot N 5
Yhteensd 1 5
Liite 36. Hallintokulut
(1000 €) 2014 2013
Henkildstokulut

Palkat ja palkkiot 7476 8 355

Elskekulut 1479 1603

Muut henkildsivukulut 393 400
Yhteensa 9 348 10 358
Muut hallintokulut 5373 4 445
Yhteens3 14 721 14 802

2014 2013
Tilikauden Tilikauden

Henkildstd Keskimadrin lopussa Keskimadrin lopussa
Vakituinen kokoaikainen 78 81 70 73
Vakituinen osa-aikainen 4 5 4 4
Maardaikainen 4 5 6
Yhteensa 86 90 79 83
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(1000 €) 2014 2013
Vuokrakulut 2 011 2 030
Muut luottolaitoksen varsinaisesta toiminnasta johtuvat kulut 3510 2 907
Yhteensa 5 521 4 937
Liite 38. Arvonalentumistappiot muista rahoitusvaroista
Tulos-
Sopimuskohtaiset laskelmaan
2014 (1 000 €) arvonalennustappiot ~ Vihennykset kirjatut
Erdpdivaan asti pidettdvistd saamistodistuksista - - -
Yhteensa - - -
Tulos-
Sopimuskohtaiset laskelmaan
2013 (1 000 €) arvonalennustappiot ~ Vadhennykset kirjatut
Erdpdivaan asti pidettavistd saamistodistuksista - -54 -54
Yhteensd - -54 -54
Liite 39. Tuloverot
(1000 €) 2014 2013
Tilikauden tulokseen perustuva vero 2908 6726
Laskennalliset verot 26 000 9 841
Yhteensa 28 908 16 567
Tulos ennen veroja 144160 141 266
Verot kotimaan verokannalla 28 832 34610
Muut vahennykset -8 -
Véhennyskelvottomat kulut 84 46
Yhteisoverokannan muutos - -18 089
Verot tuloslaskelmassa 28 908 16 567

Liite 40. Raportointikauden jalkeiset tapahtumat

Raportointikauden paattymispaivan jalkeen ei ole tapahtumia, joilla olisi olennaista vaikutusta tilinpdatdksessa esitettaviin tietoihin.
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Kuntarahoitus Oyj emoyhtion

tilinpaatos
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Tase

Kuntarahoitus Oyj emoyhtio

(1000 €) Liite 31.12.2014 31.12.2013
VASTAAVAA
Kateiset varat 592 907 354 232
Kassa 3 3
Vaadittaessa maksettavat saamiset keskuspankilta 592 903 354 229
Keskuspankkirahoitukseen oikeuttavat saamistodistukset (4) 4764 450 4 658 293
Saamiset luottolaitoksilta (2,20) 1071 448 588 904
Vaadittaessa maksettavat 195 445 10 481
Muut 876 003 578 423
Saamiset yleisolta ja julkisyhteisGilta 3) 19 204 778 17 801 239
Leasingkohteet (5) 132 951 81 044
Saamistodistukset (4) 1652 136 1327 351
Julkisyhteisélta 760 583 652 008
Muilta 891 553 675 342
Osakkeet ja osuudet (6) 9789 10 050
Osakkeet ja osuudet samaan konserniin kuuluvissa
yrityksissd (6) 100 100
Johdannaissopimukset (7) 2 321 699 1094 150
Aineettomat hyddykkeet (8,10) 5131 5338
Aineelliset hyddykkeet (9,10 2088 1922
Muut aineelliset hyddykkeet 2 088 1922
Muut varat (1) 1823 1796
Siirtosaamiset ja maksetut ennakot (12) 249 020 231 652
VASTAAVAA YHTEENSA (18,19, 21) 30 008 320 26 156 069
VASTATTAVAA
VIERAS PAAOMA
Velat luottolaitoksille ja keskuspankeille (20) 3882771 2 264 386
Luottolaitoksille 3882771 2 264 386
Muut 3882771 2 264 386
Velat yleisolle ja julkisyhteisdille 963 662 929 209
Muut velat 963 662 929 209
Yleiseen likkeeseen lasketut velkakirjat (14) 23 230 298 20 269 298
Joukkovelkakirjalainat 21971768 18 677 686
Muut 1258 530 1591612
Johdannaissopimukset (7) 934 399 1818 359
Muut velat (15) 1881 1301
Siirtovelat ja saadut ennakot (16) 249 559 268 446
Velat, joilla on huonompi etuoikeus kuin muilla veloilla (17) 37 943 48 974
Laskennalliset verovelat (13) 7728 5571
VIERAS PAAOMA YHTEENSA (18,19, 21) 29 308 240 25 605 544
TILINPAATOSSIIRTOJEN KERTYMA
Vapaaehtoiset varaukset 531980 401 980
OMA PAAOMA (23, 24, 25)
Osakepadoma 43008 43008
Muut sidotut rahastot 31190 22 562
Vararahasto 277 277
Kayvan arvon rahasto 30914 22 285
Vapaat rahastot 40 743 40 743
Sijoitetun vapaan oman padoman rahasto 40 743 40 743
Edellisten tilikausien voitto 42 233 21 641
Tilikauden voitto 10 926 20 591
OMA PAAOMA YHTEENSA 168 100 148 545
VASTATTAVAA YHTEENSA (18, 19) 30 008 320 26 156 069
TASEEN ULKOPUOLISET SITOUMUKSET (40)
Asiakkaan hyvaksi annetut peruuttamattomat
sitoumukset 959 776 981 420
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Tuloslaskelma

(1000 €) Liite 1.1.-31.12.2014 1.1.-31.12.2013
Korkotuotot (26) 210 721 178 735
Leasingtoiminnan nettotuotot (27) 1630 1279
Korkokulut (26) -52 343 -30 524
KORKOKATE 160 008 149 490
Tuotot oman pddaoman ehtoisista sijoituksista 0 64
Samaan konserniin kuuluvista yrityksistd (28) 0 64
Palkkiotuotot (29) 2 651 293
Palkkiokulut (29) -3 831 -4133
Arvopaperikaupan ja valuuttatoiminnan nettotuotot (30) =571 5023
Arvopaperikaupan nettotuotot -5 751 4928
Valuuttatoiminnan nettotuotot 40 94
Myytavissa olevien rahoitusvarojen nettotuotot (31) 6 629 214
Suojauslaskennan nettotulos (32) 3693 9617
Liketoiminnan muut tuotot (33) 49 47
Hallintokulut -13 258 -13 569
Henkilostokulut -8 099 -9320
Palkat ja palkkiot (42) -6 453 -7 511
Henkildstosivukulut -1 646 -1809
Eldkekulut -1288 -1438
Muut henkilésivukulut -359 -371
Muut hallintokulut -5159 -4 249
Poistot ja arvonalentumiset aineellisista ja aineettomista
hy6dykkeists (35) -1440 -1194
Liiketoiminnan muut kulut (34) -5039 -4 594
Muiden rahoitusvarojen arvonalentumistappiot (36) 0 54
LIIKEVOITTO 143 751 141 312
Tilinpaatossiirrot -130 000 -114 000
Tuloverot -2 825 -6 721
TILIKAUDEN VOITTO 10 926 20 591
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Rahavirtalaskelma
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(1000 €) 1.1.-31.12.2014 1.1.-31.12.2013
LIIKETOIMINNAN RAHAVIRTA 1 307 423 -62 437
Pitkdaikaisen varainhankinnan nettomuutos 1502 695 3381994
Lyhytaikaisen varainhankinnan nettomuutos -402 107 234714
Pitkdaikaisten luottojen nettomuutos -1293 531 -2 271953
Lyhytaikaisten luottojen nettomuutos -141 407 52 280
Sijoitusten nettomuutos 128 411 397 440
Vakuustalletusten nettomuutos 1359 670 -1970 860
Maksetut korot -59 423 -28 664
Saadut korot 210 535 171 333
Muut tuotot 30 403 14 963
Maksut liiketoiminnan kuluista -22 381 -29 749
Maksetut verot -5 440 -13 935
INVESTOINTIEN RAHAVIRTA -1 348 -3 709
Investoinnit aineellisiin hyodykkeisiin -523 -724
Investoinnit aineettomiin hyddykkeisiin -825 -2 986
RAHOITUKSEN RAHAVIRTA -10 000 -40 000
Pddomalainojen muutokset -10 000 -40 000
RAHAVAROJEN MUUTOS 1296 076 -106 146
RAHAVARAT 1.1. 1 884 932 1991 078
RAHAVARAT 31.12. 3181 008 1 884 932
Rahavaroihin lasketaan mukaan seuraavat tase-erat:
Kateiset varat, saamiset luottolaitoksilta ja lisaksi 3 kuukauden kuluessa eradntyvat saamistodistukset.
(1000 €) 31.12.2014 31.12.2013
Kateiset varat 592 907 354 232
Saamiset luottolaitoksilta 1071 448 588 904
Saamistodistukset, joiden erdpdiva alle 3 kk 1516 653 941 796
RAHAVARAT YHTEENSA 3 181 008 1 884 932
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Emoyhtion tilinpaatoksen liitetiedot, FAS

Liite 1. Emoyhtion tilinpdatdksen laadintaperiaatteet

Tasetta koskevat liitetiedot

Liite 2. Saamiset luottolaitoksilta

Liite 3. Saamiset yleisoltd ja julkisyhteisoilta

Liite 4. Saamistodistukset

Liite 5. Rahoitusleasingsopimuksin vuokralle annettu omaisuus
Liite 6.  Osakkeet ja osuudet

Liite 7. Johdannaissopimukset

Liite 8.  Aineettomat hyodykkeet

Liite 9.  Aineelliset hyodykkeet

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 maaréisiin eriin
Liite 20. Arvopapereiden takaisinostosopimukset

Liite 21.  Rahoitusvarojen ja -velkojen kédyvat arvot ja kirjanpitoarvot
Liite 22. Rahoitusvarojen ja -velkojen kdypien arvojen hierarkia

Liite 23.  Oman pdadoman erat

Liite 24. Osakepddoma

Liite 25.  Suurimmat osakkeenomistajat

Tuloslaskelmaa koskevat liitetiedot

Liite 26. Korkotuotot ja -kulut

Liite 27. Leasingtoiminnan nettotuotot

Liite 28. Tuotot oman padoman ehtoisista sijoituksista

Liite 29. Palkkiotuotot- ja kulut

Liite 30. Arvopaperikaupan ja valuuttatoiminnan nettotuotot

Liite 31.  Myytavissa olevien rahoitusvarojen nettotuotot

Liite 32. Suojauslaskennan nettotulos

Liite 33.  Liiketoiminnan muut tuotot

Liite 34. Liiketoiminnan muut kulut

Liite 35. Poistot ja arvonalentumiset aineellisista ja aineettomista hyddykkeista
Liite 36. Arvonalentumistappiot muista rahoitusvaroista

Liite 37. Liiketoiminta-alueita ja maantieteellisid markkina-alueita koskevat tiedot

Vakuuksia ja vastuusitoumuksia koskevat liitetiedot
Liite 38. Annetut vakuudet

Liite 39. Eldkevastuut

Liite 40. Leasing- ja muut vuokravastuut

Liite 41. Taseen ulkopuoliset sitoumukset

Henkilost6a ja johtoa koskevat liitetiedot
Liite 42. Henkilostd

Lahipiiritoimet

Liite 43. Lahipiiriin kuuluvilta olevat laina- ja rahoitussaamiset sekd muut vastuut

Omistukset muissa yrityksissa

Liite 44. Omistukset muissa yrityksissa
Muut liitetiedot
Liite 45. Tilintarkastusyhteisolle maksetut tilintarkastus- ja muut palkkiot
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Emoyhtion tilinpaatoksen liitetiedot, FAS

Liite 1. Emoyhtion tilinpaatoksen laadintaperiaatteet

Kuntarahoitus Oyj emoyhtio

Kuntarahoitus-konsernin emoyhtié Kuntarahoitus Oyj laatii tilinpddtéksen luottolaitostoiminnasta annettua lakia seka
valtiovarainministerién asetusta ja Finanssivalvonnan antamaa maardysté ja ohjetta 1/2013 Rahoitussektorin kirjanpito, tilinpa4tds ja
toimintakertomus noudattaen. Yhtid raportoi toiminnastaan saannéllisesti Finanssivalvonnalle, Suomen Pankille, Euroopan keskuspankille,

Kuntien takauskeskukselle ja Tilastokeskukselle.

Vuonna 2008 Kuntarahoitus luokitteli uudestaan osan etukéteisvarainhankinnan saamistodistuksista IAS 39 ja IFRS 7 -standardeihin
tehtyjen muutosten perusteella. Finanssivalvonta hyvaksyi IFRS-standardeihin tehdyt muutokset myds kansallisiin kirjanpitoperiaatteisiin.

Erittely siirroista on esitetty liitetiedossa 4.

Luottotappiovaraukset on emoyhtidssa tehty verolain sddddsten puitteissa.

Muut arvostus- ja jaksotusperiaatteet on kuvattu konsernitilinpaatéksen liitetiedoissa.

Tasetta koskevat liitetiedot

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

Liite 2. Saamiset luottolaitoksilta

Vaadittaessa

Muut kuin vaadittaessa

31.12.2014 (1 000 €) Yhteens3 maksettavat maksettavat
Kotimaisilta luottolaitoksilta 135 804 108 901 26903
Ulkomaisilta luottolaitoksilta 935 644 86 544 849 100
Yhteensa 1071 448 195 445 876 003
Vaadittaessa Muut kuin vaadittaessa
31.12.2013 (1 000 €) Yhteensi maksettavat maksettavat
Kotimaisilta luottolaitoksilta 34 116 8893 25223
Ulkomaisilta luottolaitoksilta 554 788 1588 553 200
Yhteensa 588 904 10 481 578 423
Liite 3. Saamiset yleisolta ja julkisyhteisoilta
(1000 €) 31.12.2014 31.12.2013
Yritykset ja asuntoyhteisot 9818 925 9 287 948
Julkisyhteisot 9 099 166 8 329 298
Kotitalouksia palvelevat voittoa tavoittelemattomat yhteisot 286 687 183 992
Yhteensa 19 204 778 17 801 239

Saamisista yleisdltd ja julkisyhteisdilta ei ole kirjattu arvonalentumistappioita.
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Liite 4. Saamistodistukset

Julkisyhteisdjen liikkeeseen laskemat saamistodistukset

31.12.2014 (1 000 €) Julkisesti noteeratut Muut Yhteens3
Erdpdivdan asti pidettavat - 760 583 760 583
Kuntatodistukset - 760 583 760 583
Myytavissa olevat 1411914 - 1411914
Valtion liikkeeseen laskemat joukkovelkakirjat 543752 - 543752
Muiden julkisyhteisojen likkeeseen laskemat joukkovel-
kakirjat 868 162 - 868 162
Kaypaan arvoon tulosvaikutteisesti arvostettavat 61932 - 61932
Muiden julkisyhteisojen lilkkeeseen laskemat joukkovel-
kakirjat 61932 - 61932
Yhteensa 1473 846 760 583 2 234 429
Joista keskuspankkirahoitukseen oikeuttavat 1453 255 - 1453 255
Joista yhteensa ne, joille ei kerrytetd korkoa - - -
Muiden kuin julkisyhteisdjen liikkeeseen
laskemat saamistodistukset
31.12.2014 (1 000 €) Julkisesti noteeratut Muut Yhteens3
Erdpdivdan asti pidettavat - 173 885 173 885
Pankkien liikkeeseen laskemat joukkovelkakirjat - 5000 5000
Yritystodistukset - 84 796 84 796
Muut saamistodistukset - 84 090 84 090
Myytévissa olevat 3170215 14 829 3185044
Pankkien liikkeeseen laskemat joukkovelkakirjat 3165120 - 3165120
Muut saamistodistukset 5096 14 829 19924
Kaypadan arvoon tulosvaikutteisesti arvostettavat 413 247 409 980 823 227
Pankkien sijoitustodistukset - 409 980 409 980
Pankkien liikkeeseen laskemat joukkovelkakirjat 413 247 - 413 247
Yhteensd 3 583 463 598 693 4 182 156
Joista keskuspankkirahoitukseen oikeuttavat 3201319 109 876 3311195
Joista yhteensa ne, joille ei kerrytetd korkoa - 5000 5000

Luokittelun muutokset: Myytévissa olevista on siirretty erdpaivaan asti pidettaviin:

Sijoitusten kaypa arvo siirtohetkelld

1.1.2008 171 935
1.7.2008 34967
Yhteensa 206 902

Mikali luokittelun muutosta ei olisi tehty, sijoitusten kdyvan arvon muutoksilla olisi ollut 7 001 tuhannen euron vaikutus kdyvan arvon
rahastoon. Erdpdivaan asti pidettaviin sijoituksiin siirrettyjen saamistodistusten arvostuseroa on purettu kdyvan arvon rahastosta 92 tuhatta

euroa vuonna 2014.
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Julkisyhteisdjen liikkeeseen laskemat saamistodistukset

Kuntarahoitus Oyj emoyhtio

31.12.2013 (1 000 €) Julkisesti noteeratut Muut Yhteens3
Erdpdivdan asti pidettavat - 652 008 652 008
Kuntatodistukset - 652 008 652 008
Myytévissa olevat 900 169 - 900 169
Valtion liikkeeseen laskemat joukkovelkakirjat 517 258 - 517 258
Muiden julkisyhteiséjen liikkeeseen laskemat joukkovel-
kakirjat 382910 - 382910
Kaypdan arvoon tulosvaikutteisesti arvostettavat 26 217 - 26217
Muiden julkisyhteiséjen liikkeeseen laskemat joukkovel-
kakirjat 26217 - 26 217
Yhteensa 926 386 652 008 1 578 395
Joista keskuspankkirahoitukseen oikeuttavat 926 386 - 926 386
Joista yhteensa ne, joille ei kerrytetd korkoa - - -
Muiden kuin julkisyhteisdjen liikkeeseen
laskemat saamistodistukset
31.12.2013 (1 000 €) Julkisesti noteeratut Muut Yhteensi
Erdpdivdan asti pidettavat - 172 816 172 816
Pankkien joukkovelkakirjat - 4999 4999
Yritystodistukset - 51968 51968
Muut saamistodistukset - 115 849 115 849
Myytavissa olevat 3437 314 11 145 3448 459
Pankkien joukkovelkakirjat 3426 636 - 3426636
Muut saamistodistukset 10 678 11 145 21823
Kaypadn arvoon tulosvaikutteisesti arvostettavat 666 079 119 896 785975
Pankkien sijoitustodistukset - 119 896 119 896
Pankkien joukkovelkakirjat 666 079 - 666 079
Yhteensa 4 103 393 303 856 4 407 250
Joista keskuspankkirahoitukseen oikeuttavat 3728 004 3903 3731907
Joista yhteensa ne, joille ei kerrytetd korkoa - 4999 4999

Luokittelun muutokset: Myytavissa olevista on siirretty erdpdivaan asti pidettaviin:

Sijoitusten kdypa arvo siirtohetkelld

1.1.2008 171 935
1.7.2008 34967
Yhteensa 206 902

Mikali luokittelun muutosta ei olisi tehty, sijoitusten kdyvan arvon muutoksilla olisi ollut 1 139 tuhannen euron vaikutus kdyvan arvon
rahastoon. Erdpdivaan asti pidettaviin sijoituksiin siirrettyjen saamistodistusten arvostuseroa on purettu kdyvan arvon rahastosta 167 tuhatta

euroa vuonna 2013.

Liite 5. Rahoitusleasingsopimuksin vuokralle annettu omaisuus

(1000 €) 31.12.2014 31.12.2013
Ennakkomaksut 25 095 -
Koneet ja kalusto 105 518 79 812
Kiinted omaisuus ja rakennukset - -
Muu omaisuus 2338 1232
Yhteensa 132 951 81 044
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Liite 6. Osakkeet ja osuudet

Julkisesti Joista luotto-

31.12.2014 (1 000 €) noteeratut Muut Yhteensd laitoksissa
Osakkeet ja osuudet

Myytavissa olevat 9762 27 9789 -
Osakkeet ja osuudet samaan konserniin kuuluvissa yrityksissa - 100 100 -
Yhteensa 9 762 127 9 889 -

joista hankintamenoon - 127 127 -

Julkisesti Joista luotto-

31.12.2013 (1 000 €) noteeratut Muut Yhteensd laitoksissa
Osakkeet ja osuudet

Myytavissa olevat 10 023 27 10 050 -
Osakkeet ja osuudet samaan konserniin kuuluvissa yrityksissa - 100 100 -
Yhteensa 10 023 127 10 150 -

joista hankintamenoon - 127 127 -
Liite 7. Johdannaissopimukset

Kohde-etuuden nimellisarvo Kaypa arvo
Jaljelld oleva juoksuaika

31.12.2014 (1 000 €) Alle 1 vuotta 1-5 vuotta Yli 5 vuotta Yhteensd Positiivinen Negatiivinen
Muut kuin suojauslaskennassa olevat sopimukset (IFRS-luokittelu)
Korkojohdannaiset

Koronvaihtosopimukset 1351910 1343 475 2 638 204 5333 589 143914 -151784

Korko-optiot 133 62 527 - 62 660 2752 -2948

Korkotermiinit - - - - - -
Valuuttajohdannaiset

Koron- ja valuutanvaihto-

sopimukset 3380 24 457 - 27 837 33 -33

Termiinisopimukset 898 665 - - 898 665 42 978 -1
Osakejohdannaiset 194 381 1348 482 25000 1 567 863 64 723 -64 723
Muut johdannaiset 140 596 20 000 5500 166 096 22 263 -22 143
Yhteensa 2 589 065 2 798 941 2 668 704 8 056 710 276 663 -241 632
Suojauslaskennassa olevat sopimukset (IFRS-luokittelu)
Korkojohdannaiset

Koronvaihtosopimukset 1489 587 13 719 451 13 587 885 28 796 923 599 447 -441 699

Korko-optiot 51 654 16 390 - 68 044 - -588
Valuuttajohdannaiset

Koron- ja valuutanvaihto-

sopimukset 4013 847 13 481 441 2272183 19 767 471 1445 589 -250 480
Yhteensa 5 555 088 27 217 282 15 860 068 48 632 438 2 045 036 -692 767
Kaikki yhteensa 8 144 153 30 016 223 18 528 772 56 689 148 2 321 699 -934 399
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Kohde-etuuden nimellisarvo Kaypa arvo
Jaljelld oleva juoksuaika

31.12.2013 (1 000 €) Alle 1 vuotta 1-5 vuotta Yli 5 vuotta Yhteensd Positiivinen Negatiivinen
Muut kuin suojauslaskennassa olevat sopimukset (IFRS-luokittelu)
Korkojohdannaiset

Koronvaihtosopimukset 1688 698 2650033 2093 043 6 431774 44 682 -59 360

Korko-optiot - 42 206 - 42 206 802 -629

Korkotermiinit 5000 - - 5000 - -2
Valuuttajohdannaiset

Koron- ja valuutanvaihto-

sopimukset - 23 807 15 354 39 160 145 -142

Termiinisopimukset 1442027 - - 1442 027 - -26 134
Osakejohdannaiset 216133 1989 851 26382 2 232 366 88 486 -88 486
Muut johdannaiset 29 896 166 888 56 500 253 285 34 422 -34182
Yhteensi 3 381 755 4 872 785 2191 279 10 445 819 168 537 -208 935
Suojauslaskennassa olevat sopimukset (IFRS-luokittelu)
Korkojohdannaiset

Koronvaihtosopimukset 1685 500 10 568 883 13 158 175 25 339 097 273 041 -257 090

Korko-optiot 5417 68 044 - 73 461 - -1285
Valuuttajohdannaiset

Koron- ja valuutanvaihto-

sopimukset 3476 168 11 039 449 2 370 984 16 886 601 652 572 -1351 049
Yhteensa 5 167 085 21 676 376 15 529 159 42 299 159 925 613 -1 609 424
Kaikki yhteensa 8 548 840 26 549 161 17 720 438 52 744 978 1094 150 -1 818 359
Liite 8. Aineettomat hyddykkeet
(1000 €) 31.12.2014 31.12.2013
IT-jdrjestelmét 4757 4740
Muut aineettomat hyddykkeet 374 598
Yhteensa 5131 5338
Liite 9. Aineelliset hyodykkeet
(1000 €) 31.12.2014 31.12.2013
Kiinteistot

Rakennukset 400 440

Maa-alueet 135 135
Kiinteistdosakkeet 299 299
Muut aineelliset hyddykkeet 1255 1048
Yhteensa 2 088 1922
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Liite 10. Aineettomien ja aineellisten hyddykkeiden muutokset tilikauden aikana

Aineettomat

hydykkeet Aineelliset hyodykkeet

Muut kiinteis-

tot ja kiinteis=  Muut aineelli-
31.12.2014 (1 000 €) Yhteensa toosakkeet set hyodykkeet Yhteensd
Hankintameno 1.1. 9127 1207 2652 3858
+ Lisdykset tilikautena 825 - 669 669
- Vahennykset tilikautena -78 - -385 -
Hankintameno 31.12. 9874 1207 2936 4527
Kertyneet poistot 1.1. 3789 333 1603 1936
- Vahennysten kertyneet poistot -78 - -291 -
+ Tilikauden poisto 1032 40 368 408
Kertyneet poistot 31.12. 4743 373 1680 2 344
Kirjanpitoarvo 31.12. 5131 833 1255 2 183

Aineettomat

hyddykkeet Aineelliset hyddykkeet
Muut kiinteis-
tot ja kiinteis-  Muut aineelli-

31.12.2013 (1 000 €) Yhteens3 toosakkeet set hyodykkeet Yhteens3
Hankintameno 1.1. 6 099 1207 1928 3135
+ Lisdykset tilikautena 3028 - 724 724
- Védhennykset tilikautena - - - -
Hankintameno 31.12. 9127 1207 2 652 3858
Kertyneet poistot 1.1. 2924 293 1314 1607
- Vdhennysten kertyneet poistot - - - -
+ Tilikauden poisto 865 40 289 329
Kertyneet poistot 31.12. 3789 333 1603 1936
Kirjanpitoarvo 31.12. 5338 873 1048 1922
Liite 11. Muut varat

(1000 €) 31.12.2014 31.12.2013
Muut 1823 1796
Yhteensa 1823 1796
Liite 12. Siirtosaamiset ja maksetut ennakot

(1000 €) 31.12.2014 31.12.2013
Korot 245217 229 647
Muut 3803 2 005
Yhteensd 249 020 231 652
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Liite 13. Laskennalliset verosaamiset ja -velat

Laskennalliset verosaamiset

Kuntarahoitus Oyj emoyhtio

Kirjattu tulos-

Kirjattu omaan

(1000 €) 31.12.2013 laskelmaan pasomaan 31.12.2014
Muista valiaikaisista eroista
Kayvan arvon rahastosta - - - -
Yhteensd - - - -
Laskennalliset verovelat Kirjattu tulos- Kirjattu omaan
(1000 €) 31.12.2013 laskelmaan padomaan 31.12.2014
Muista valiaikaisista eroista
Kayvan arvon rahastosta 5571 - 2157 7728
Yhteensa 5571 - 2 157 7728
Vapaaehtoisiin varauksiin sisaltyy kirjaamatonta laskennallista verovelkaa 106 396 tuhatta euroa.
Laskennalliset verosaamiset Kirjattu tulos- Kirjattu omaan
(1000 €) 31.12.2012 laskelmaan pasomaan 31.12.2013
Muista valiaikaisista eroista
Kayvan arvon rahastosta - - - -
Yhteensd - - - -
Laskennalliset verovelat Kirjattu tulos- Kirjattu omaan
(1000 €) 31.12.2012 laskelmaan padomaan 31.12.2013
Muista valiaikaisista eroista
Kayvan arvon rahastosta 7 115 - -1 544 5571
Yhteensa 7 115 - -1 544 5571
Vapaaehtoisiin varauksiin sisaltyy kirjaamatonta laskennallista verovelkaa 80396 tuhatta euroa.
Liite 14. Yleiseen liikkeeseen lasketut velkakirjat
31.12.2014 31.12.2013
(1000 €) Kirjanpitoarvo Nimellisarvo  Kirjanpitoarvo Nimellisarvo
Joukkovelkakirjalainat 21971768 24 793 923 18 677 686 22 391 949
Muut 1258 530 1259 271 1591612 1592 027
Yhteensd 23 230 298 26 053 194 20 269 298 23 983 977
Kaikki emoyhtién varainhankinta on Kuntien takauskeskuksen takaamaa.
Liite 15. Muut velat
(1000 €) 31.12.2014 31.12.2013
Maksujenvalitys - 6
Muut 1881 1295
Yhteensa 1881 1 301
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Liite 16. Siirtovelat ja saadut ennakot

(1000 €) 31.12.2014 31.12.2013
Korot 241189 260 743
Muut 8 370 7 703
Yhteensa 249 559 268 446

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

Takaisinmaksu

31.12.2014 (1 000 €) Valuutta Nimellisarvo Kirjanpitoarvo Korkosidonta aikaisintaan
1) Debentuurilaina 1/06 EUR 35000 36 934 Kiinte3 9.5.2016
3) Pdgomasijoitukset EUR 1009 1009 Euribor 12kk

Yhteensa 36 009 37 943

Takaisinmaksu

31.12.2013 (1 000 €) Valuutta Nimellisarvo Kirjanpitoarvo Korkosidonta aikaisintaan
1) Debentuurilaina 1/06 EUR 35000 37 965 Kiintea 9.5.2016
2) Pddomalaina 1/03 EUR 10 000 10 000 Euribor 6kk 10.12.2010
3) Pdgdomasijoitukset EUR 1009 1009 Euribor 12kk

Yhteensa 46 009 48 974

Lainojen ehdot:

1)
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Lainan erdpaiva on 9.5.2021. Yhtidlld on oikeus maksaa lainan padoma kertyneine korkoineen ennenaikaisesti takaisin koronmak-
supdivand alkaen 9.5.2016, aikaisemmin vain Finanssivalvonnan kirjallisella suostumuksella. Debentuurilaina ja sille kertynyt korko
voidaan maksaa yhtion purkautuessa ja konkurssissa vain kaikkia muita velkoja huonommalla etuoikeudella. Laina on etuoikeusase-
maltaan vahintddn samassa asemassa kuin yhtion tulevaisuudessa mahdollisesti lilkkeeseen laskemat tai ottamat debentuurilainat,
joilla on erdpdiva ja vastaavanehtoiset sitoumukset.

Yhtié maksoi 10.6.2014 Finanssivalvonnan luvalla pois 10 miljoonan euron suuruisen pddomalainan (Pddomalaina 1/03). Lainassa
ei ole erdpdivad. Yhtio on sitoutunut maksamaan korkoa vain, jos maksettava maard voidaan kdyttda voitonjakoon yhtion viimeksi
padttyneeltd tilikaudelta vahvistetun taseen mukaan. Laina ei tuota kumulatiivista oikeutta korkoon. Laina voidaan maksaa takaisin
edellyttden, ettd Kuntarahoituksen viimeksi padttyneelta tilikaudelta vahvistetun taseen mukaisella sidotulla pddomalla ja muilla
jakokelvottomilla varoilla on tdysi kate ja ettd Finanssivalvonta antaa takaisinmaksulle luvan. Lainaehtojen mukaan yhtiélld on
10.12.2010 ja sen jalkeen aina koromaksupdivana oikeus maksaa laina takaisin edelld mainittujen edellytysten tayttyessa.

Pddomalaina ja sille kertynyt korko voidaan maksaa yhtion purkautuessa ja konkurssissa vain kaikkia muita velkoja huonommalla
etuoikeudella. Yhtion pddomalaina on etuoikeusasemaltaan samassa asemassa kuin tulevaisuudessa mahdollisesti liikkeeseen
lasketut tai otetut pddomalainat ja vastaavanehtoiset sitoumukset. Lainalla on parempi etuoikeus kuin yhtion osakkeilla.

Pddomasijoitukset eivat ole irtisanottavissa, mutta yhtié voi maksaa ne takaisin Finanssivalvonnan luvalla edellyttaen, ettd yhtién
omat varat eivét alene alle minimitason. Korkoa voidaan maksaa vain siltd osin ja siind maarin kuin voitonjako luottolaitoksessa
on mahdollinen ja voitonjakokelpoiset varat siihen riittdvat ja luottolaitoksen hallitus niin paattda. Oikeus koronmaksuun ei siirry
seuraaville tilikausille, mikali korkoa ei ole aikaisemmilta vuosilta maksettu. Vallitseva korkotaso ei mahdollista lainaehtojen mukaista
koronmaksua vuodelta 2014.
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Liite 18. Rahoitusvarojen ja -velkojen maturiteettijakauma

31.12.2014 (1 000 €) 0-3 kuukautta 3-12 kuukautta 1-5 vuotta 5-10 vuotta yli 10 vuotta Yhteens3
Keskuspankkirahoitukseen

oikeuttavat saamistodistukset 450 186 646 841 2 670 608 906 153 90 663 4764 450
Saamiset luottolaitoksilta 1056 448 15 000 - - - 1071 448
Saamiset yleisolta ja

julkisyhteisoilta 420 104 1171 316 5899 961 4109 453 7 603 944 19204 778
Saamistodistukset 1066 468 158 993 321 537 70 506 34 632 1652 136
Yhteensa 2 993 205 1992 149 8 892 107 5086 112 7 729 239 26 692 812
31.12.2014 (1 000 €) 0-3 kuukautta 3-12 kuukautta 1-5 vuotta 5-10 vuotta yli 10 vuotta Yhteensd
Velat luottolaitoksille 1559 419 43 657 134 533 595 759 1549 403 3882771
Velat yleisolle ja

julkisyhteisoille 17 968 10 286 421997 299 176 214 235 963 662
Yleiseen liikkeeseen lasketut

velkakirjat 3858019 4 348 551 12 993 300 1272 668 757 760 23230298
Velat, joilla on huonompi

etuoikeus kuin muilla veloilla - - 36934 - 1009 37 943
Yhteensa 5435 406 4 402 494 13 586 764 2 167 603 2 522 407 28 114 674

Velat, joissa on ennenaikaisen eraannyttdmisen mahdollisuus, ovat taulukossa sen mukaisessa maturiteettiluokassa, jolloin erdaannyttdminen
olisi ensimmaisen kerran mahdollista. Yhtion arvio on, ettd velkoja tullaan vuoden 2015 aikana erddnnyttamaan ennenaikaisesti 40 - 60 %.
Vuoden 2014 aikana erdantyi tallaisia velkoja ennenaikaisesti 62 %.

31.12.2013 (1 000 €) 0-3 kuukautta 3-12 kuukautta 1-5 vuotta 5-10 vuotta yli 10 vuotta Yhteensi
Keskuspankkirahoitukseen

oikeuttavat saamistodistukset 208 300 333794 3087 193 947 997 81010 4 658 293
Saamiset luottolaitoksilta 583 904 5000 - - - 588 904
Saamiset yleisdlta ja

julkisyhteisoilta 297 264 1193 434 5634377 4126 904 6 549 260 17 801 239
Saamistodistukset 733 496 111 986 362 766 44510 74 593 1327 351
Yhteensa 1822 964 1644 214 9 084 335 5119 411 6 704 863 24 375786
31.12.2013 (1 000 €) 0-3 kuukautta 3-12 kuukautta 1-5 vuotta 5-10 vuotta yli 10 vuotta Yhteens3
Velat luottolaitoksille 362 527 216123 45290 428 906 1211 540 2 264 386
Velat yleisolle ja

julkisyhteisgille 17 450 2637 353 027 261 835 294 260 929 209
Yleiseen liikkeeseen lasketut

velkakirjat 3484 291 4234304 10 884 367 1107 874 558 463 20 269 298
Velat, joilla on huonompi

etuoikeus kuin muilla veloilla - 10 000 37 965 - 1009 48 974
Yhteensa 3 864 267 4 463 064 11 320 648 1798 614 2 065273 23 511 867

Velat, joissa on ennenaikaisen eraannyttdmisen mahdollisuus, ovat taulukossa sen mukaisessa maturiteettiluokassa, jolloin erdannyttdminen
olisi ensimmaisen kerran mahdollista. Yhtion arvio on, ettd velkoja tullaan vuoden 2014 aikana erddnnyttamaan ennenaikaisesti 40 - 60 %.
Vuoden 2013 aikana erdantyi tallaisia velkoja ennenaikaisesti 73 %%.
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Liite 19. Tase-erien jakautuminen koti- ja ulkomaan rahan maaradisiin eriin

31.12.2014 (1 000 €) Kotimaan raha Ulkomaan raha Yhteens3
Keskuspankkirahoitukseen oikeuttavat saamistodistukset 4706 053 58 397 4764 450
Saamiset luottolaitoksilta 1071 371 77 1071 448
Saamiset yleisoltd ja julkisyhteisoiltd 19204 778 - 19204 778
Saamistodistukset 1615072 37 064 1652 136
Johdannaissopimukset 2321 699 - 2321699
Muu omaisuus ml. "Kateiset varat" 993 304 505 993 809
Yhteensa 29 912 277 96 043 30 008 320
31.12.2014 (1 000 €) Kotimaan raha Ulkomaan raha Yhteensa
Velat luottolaitoksille 3820 849 61922 3882771
Velat yleisolle ja julkisyhteisdille 718 270 245392 963 662
Yleiseen liikkeeseen lasketut velkakirjat 1711 144 21519 154 23230 298
Johdannaissopimukset 934 399 - 934 399
Velat, joilla on huonompi etuoikeus kuin muilla veloilla 37943 - 37943
Muut velat 828 295 130 952 959 247
Yhteensa 8 050 900 21 957 420 30 008 320
31.12.2013 (1 000 €) Kotimaan raha Ulkomaan raha Yhteensi
Keskuspankkirahoitukseen oikeuttavat saamistodistukset 4622 347 35947 4 658 293
Saamiset luottolaitoksilta 588 364 540 588 904
Saamiset yleisolta ja julkisyhteisoiltd 17 801 239 - 17 801 239
Saamistodistukset 1327 351 - 1327 351
Johdannaissopimukset 1094 150 - 1094 150
Muu omaisuus ml. "Kateiset varat" 685 954 179 686 133
Yhteens3 26 119 404 36 666 26 156 069
31.12.2013 (1 000 €) Kotimaan raha Ulkomaan raha Yhteensd
Velat luottolaitoksille 2092 354 172 032 2264 386
Velat yleisélle ja julkisyhteisdille 683 417 245 791 929 209
Yleiseen liikkeeseen lasketut velkakirjat 950 751 19 318 547 20 269 298
Johdannaissopimukset 1818 359 - 1818 359
Velat, joilla on huonompi etuoikeus kuin muilla veloilla 48 974 - 48 974
Muut velat 702 193 123 651 825 844
Yhteensd 6 296 049 19 860 021 26 156 069
Liite 20. Arvopapereiden takaisinostosopimukset
(1000 €) 31.12.2014 31.12.2013
Repo-ostosopimukset

Saamiset luottolaitoksilta 550 000 -

Saamiset muilta kuin luottolaitoksilta - -
Yhteensa 550 000 -
(1000 €) 31.12.2014 31.12.2013
Repo-myyntisopimukset

Velat luottolaitoksille 97 084 -

Velat muille kuin luottolaitoksille - -
Yhteensa 97 084 -
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Kuntarahoitus Oyj emoyhtio

Rahoitusvarat 31.12.2014 31.12.2013
(1000 €) Kirjanpitoarvo Kaypa arvo  Kirjanpitoarvo Kaypa arvo
Kateiset varat 592 907 592 907 354 232 354 232
Keskuspankkirahoitukseen oikeuttavat saamistodistukset 4764 450 4764 450 4 658 293 4 657 989
Saamiset luottolaitoksilta 1071 448 1071477 588 904 588 913
Saamiset yleisdlta ja julkisyhteisoilta 19 204 778 20 578 984 17 801 239 18 494 945
Saamistodistukset 1652 136 1 645 402 1327 351 1313 471
Osakkeet ja osuudet 9789 9789 10 050 10 050
Osakkeet ja osuudet samaan konserniin kuuluvissa yrityksissa 100 100 100 100
Johdannaissopimukset 2 321 699 2 321 699 1094 150 1094 150
Yhteens3 29 617 307 30 984 808 25 834 318 26 513 851
Rahoitusvelat 31.12.2014 31.12.2013
(1000 €) Kirjanpitoarvo Kaypd arvo  Kirjanpitoarvo Kayp3 arvo
Velat luottolaitoksille 3882771 3962 901 2 264 386 2 264 267
Velat yleisélle ja julkisyhteisoille 963 662 974 891 929 209 925 254
Yleiseen liikkeeseen lasketut velkakirjat 23 230 298 23 252 961 20 269 298 20 268 860
Johdannaissopimukset 934 399 934 399 1818 359 1818 359
Velat, joilla on huonompi etuoikeus kuin muilla veloilla 37 943 38 060 48 974 49 849
Yhteensa 29 049 073 29 163 212 25 330 225 25 326 589
Liite 22. Rahoitusvarojen ja -velkojen kaypien arvojen hierarkia
31.12.2014 (1 000 €) Taso 1 Taso 2 Taso 3 Yhteens3
Kaypdan arvoon arvostetut varat
Kaypdan arvoon tuloksen kautta arvostetut erdt
Saamistodistukset 475179 409 980 - 885 159
Saamiset yleisoltd ja julkisyhteisoilta - 7 403 773 - 7 403773
Johdannaissopimukset - 276 663 - 276 663
Suojaavat johdannaiset - 2 045036 - 2 045036
Myytévissa olevat varat
Saamistodistukset 4582 130 14 828 - 4 596 958
Rahasto-osuudet 9789 - - 9789
Yhteensa 5 067 098 10 150 280 - 15 217 378
31.12.2014 (1 000 €) Taso 1 Taso 2 Taso 3 Yhteensa
Kaypaan arvoon arvostetut velat
Kaypadén arvoon tuloksen kautta arvostetut erdt
Velat luottolaitoksille - 2369 790 - 2369790
Velat yleisolle ja julkisyhteiséille - 764 726 - 764 726
Yleiseen liikkeeseen lasketut velkakirjat - 21067 414 - 21067 414
Velat, joilla on huonompi etuoikeus kuin muilla veloilla - 37 051 - 37 051
Johdannaissopimukset - 241632 - 241 632
Suojaavat johdannaiset - 692 767 - 692 767
Yhteensa - 25 173 380 - 25 173 380
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31.12.2013 (1 000 €) Taso 1 Taso 2 Taso 3 Yhteensi
Kaypdan arvoon arvostetut varat
Kaypaadn arvoon tuloksen kautta arvostetut eradt
Saamistodistukset 692 297 119 896 - 812 193
Saamiset yleisolta ja julkisyhteisoiltd - 6 868 445 - 6 868 445
Johdannaissopimukset - 168 537 - 168 537
Suojaavat johdannaiset - 925613 - 925613
Myytévissd olevat varat
Saamistodistukset 4337 483 11 145 - 4 348 627
Rahasto-osuudet 10 050 - - 10 050
Yhteensa 5039 830 8 093 635 - 13 133 465
31.12.2013 (1 000 €) Taso 1 Taso 2 Taso 3 Yhteensi
Kdypaan arvoon arvostetut velat
Kdypaan arvoon tuloksen kautta arvostetut erdt
Velat luottolaitoksille - 1856 371 - 1856 371
Velat yleisolle ja julkisyhteisdille - 723 136 - 723 136
Yleiseen likkeeseen lasketut velkakirjat - 17 607 827 - 17 607 827
Velat, joilla on huonompi etuoikeus kuin muilla veloilla - 37 965 - 37 965
Johdannaissopimukset - 208 936 - 208 936
Suojaavat johdannaiset - 1609 423 - 1609 423
Yhteensa - 22 043 658 - 22 043 658

Taso 1 Arvostus on perustunut aktiivisilla toimivilla markkinoilla tdysin samanlaisille varoille tai veloille noteerattuihin kdypiin arvoihin.

Taso 2 Arvostus on maaritelty kdyttaen syottdtietoina muita kuin tason 1 noteerattuja hintoja. Hinnat ovat todennettavissa joko suoraan

tai valillisesti.

Taso 3 Arvostus on perustunut sybttétietoihin, jotka eivat perustu todennettavissa oleviin markkinahintoihin.

Tilikausien 2014 ja 2013 aikana ei ole tehty siirtoja Taso 3:sta muihin luokkiin tai muista luokista Taso 3:een.

Liite 23. Oman padoman erat

Sijoitetun
vapaan oman
Kayvan arvon padoman Kertyneet
31.12.2014 (1000 €) Osakepdadoma Vararahasto rahasto rahasto voittovarat Yhteensi
Kirjanpitoarvo tilikauden
alussa 1.1.2014 43008 277 22 285 40743 42 233 148 545
+ lisdykset - - 8628 - 10 926 19 554
- vahennykset - - - - - -
Kirjanpitoarvo 31.12.2014 43 008 277 30 914 40 743 53 159 168 100
Sijoitetun
vapaan oman
Kayvan arvon padoman Kertyneet
31.12.2013 (1000 €) Osakepddoma Vararahasto rahasto rahasto voittovarat Yhteensa
Kirjanpitoarvo tilikauden
alussa 1.1.2013 43 008 277 21927 40743 21 641 127 595
+ lisdykset - - 359 - 20 591 20950
- vahennykset - - - - - -
Kirjanpitoarvo 31.12.2013 43 008 277 22 285 40 743 42 233 148 545
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Liite 24. Osakepddoma

Kuntarahoitus Oyj:ll3 on kaksi osakesarjaa A ja B, jotka eivat kuitenkaan eroa toisistaan danivallan tai voitonjaon osalta, vaan kumpikin

osake oikeuttaa yhteen daneen. Osakkeilla ei ole nimellisarvoa. Osakkeiden hankintaa on rajoitettu yhtidjarjestyksen suostumus- ja

lunastuslausekkein. Vuoden 2014 lopussa yhtion maksettu ja kaupparekisteriin merkitty osakepddoma oli 43 008 tuhatta euroa. Yhtion

osakkeiden lukumaéara on 39 063 798 kpl.

Liite 25. Suurimmat osakkeenomistajat

Kymmenen ddnivallaltaan suurinta osakkeenomistajaa sekd heiddn omistamiensa osakkeiden lukumaara ja niiden osuus luottolaitoksen

kaikista osakkeista ja kaikkien osakkeiden 83nimadrasta sekéd osakkeenomistajien yhteenlaskettu lukumaara:

31.12.2014 kpl %-0suus
1. Keva 11 975 550 30.66 %
2. Suomen valtio 6250 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 2.31 %
8. Turun kaupunki 615 681 1.58 %
9. Kuopion kaupunki 569 450 1.46 %
10. Lahden kaupunki 502 220 1.29 %
Osakkeenomistajia on yhteensd 284.
Tuloslaskelmaa koskevat liitetiedot
Yhti6 ei ole yhdistellyt tuloslaskelman erid VMA:n padtéksen 2 luvun 14 §:n 4 momentin perusteella.
Liite 26. Korkotuotot ja -kulut
Korkotuotot (1000 €) 2014 2013
Saamisista luottolaitoksilta ja keskuspankeilta 182 338
Saamisista yleisdltd ja julkisyhteisdilta 265 070 260 267
Saamistodistuksista 94 711 88 154
Johdannaissopimuksista -153 568 -171 555
Muut korkotuotot 4326 1531
Yhteensa 210 721 178 735
Korkokulut (1000 €) 2014 2013
Veloista luottolaitoksille 45 632 59 212
Veloista yleisolle ja julkisyhteisdille 20 858 22 563
Yleiseen liikkeeseen lasketuista velkakirjoista 596 251 320 135
Johdannaissopimuksista -612 980 -374 177
Veloista, joilla on huonompi etuoikeus kuin muilla veloilla 1648 1850
Muut korkokulut 934 942
Yhteensd 52 343 30 524
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Liite 27. Leasingtoiminnan nettotuotot

(1000 €) 2014 2013
Vuokratuotot 18 972 13 653
Leasingomaisuuden suunnitelman mukaiset poistot -17 342 -12 377
Leasingomaisuuden luovutusvoitot ja -tappiot - 3
Yhteensa 1 630 1279
Liite 28. Tuotot oman pddoman ehtoisista sijoituksista
(1000 €) 2014 2013
Samaan konserniin kuuluvilta yrityksiltd saadut osinkotuotot - 64
Yhteensa - 64
Liite 29. Palkkiotuotot ja -kulut
Palkkiotuotot (1 000 €) 2014 2013
Muu toiminta 2 651 293
Yhteensa 2 651 293
Palkkiokulut (1 000 €) 2014 2013
Maksetut toimitusmaksut 169 135
Muut 3 662 3999
Yhteensa 3 831 4133
Erd Muut siséltdd mm. maksetut takauspalkkiot, sdilytyspalkkiot ja ohjelmien pdivityskulut.
Liite 30. Arvopaperikaupan ja valuuttatoiminnan nettotuotot

Myyntivoitot ja  K&yvidn arvon
2014 (1 000 €) -tappiot (netto) muutokset Yhteensd
Johdannaissopimuksista 1 6138 6139
Kayvan arvon optiolla kirjatuista erista 37 -11927 -11 890
Arvopaperikaupan nettotuotot yhteensa 38 -5789 -5 751
Valuuttatoiminnan nettotuotot 79 -39 40
Yhteensa 117 -5 828 =571

Myyntivoitot ja Kayvan arvon
2013 (1 000 €) -tappiot (netto) muutokset Yhteensd
Johdannaissopimuksista 17 21047 21064
Kayvan arvon optiolla kirjatuista erista 81 -16 216 -16 135
Arvopaperikaupan nettotuotot yhteensi 98 4 831 4928
Valuuttatoiminnan nettotuotot -24 118 94
Yhteensd 74 4949 5023
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(1000 €) 2014 2013
Tuotot rahasto-osuuksista 242 254
Rahoitusvarojen luovutuksista 2618 -2 396
Arvonalentumisten peruutuksista = =
Siirroista kdyvan arvon rahastosta 3769 2 356
Yhteensa 6 629 214
Liite 32. Suojauslaskennan nettotulos

(1000 €) 2014 2013
Suojausinstrumenttien nettotulos 562 598 -548 729
Suojauskohteiden nettotulos -558 905 558 346
Yhteensd 3 693 9 617
Liite 33. Liiketoiminnan muut tuotot

(1000 €) 2014 2013
Muut luottolaitoksen varsinaisesta toiminnasta johtuvat tuotot 49 47
Yhteensa 49 47
Liite 34. Liiketoiminnan muut kulut

(1000 €) 2014 2013
Vuokrakulut 1859 1874
Muut luottolaitoksen varsinaisesta toiminnasta johtuvat kulut 3180 2720
Yhteensa 5039 4 594

Liite 35. Poistot ja arvonalentumiset aineellisista ja aineettomista hyddykkeista

Erd muodostuu suunnitelman mukaisista poistoista.

Liite 36. Arvonalentumistappiot muista rahoitusvaroista

Sopimuskohtaiset

2014 (1 000 €) arvonalentumistappiot Vahennykset Tuloslaskelmaan kirjatut

Erdpdivaan asti pidettdvistd saamistodistuksista - -

Yhteensd - -
Sopimuskohtaiset

2013 (1 000 €) arvonalentumistappiot Vihennykset Tuloslaskelmaan kirjatut

Erdpdivaan asti pidettdvistd saamistodistuksista -54 -54

Yhteensd -54 -54

Liite 37. 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 38. Annetut vakuudet

Omasta velasta annetut pantit (1000 €) 31.12.2014 31.12.2013
Velat luottolaitoksille 3882 771 2 264 386
Velat yleisolle ja julkisyhteisdille 963 662 929 209
Yleiseen liikkeeseen lasketut velkakirjat 23 230 298 20 269 298
Yhteensa 28 076 731 23 462 893

Annetut vakuudet on esitetty tasearvojen per 31.12. mukaisina.

Vastuut ja vakuudet (1000 €) 31.12.2014 31.12.2013
Pantatut velkakirjat keskuspankille 2 507 064 2207 573
Pantatut velkakirjat Kuntien takauskeskukselle 16 379 076 15 451 996
Pantatut saamistodistukset Kuntien takauskeskukselle 5097 299 5191218
Yhteensa 23 983 439 22 850 788

Pantatut varat:
1) Kuntarahoitus on keskuspankin hyvaksyma rahapolitiikan vastapuoli ja tita tarkoitusta varten keskuspankkiin on pantattu riittavéa
maard vakuuksia kyseiseen asemaan liittyvid mahdollisia operaatioita varten.

2) Kuntarahoitus on pantannut Kuntien takauskeskukselle kohdassa mainitun maaran antolainaukseensa liittyvi velkakirjoja. Kuntien
takauskeskus takaa Kuntarahoituksen varainhankinnan ja Kuntarahoitus antaa takauskeskuksen takauksille vastavakuuksia siten
kuin laissa Kuntien takauskeskuksesta on maaritelty.

3) Kuntarahoituksen varainhankinta on etupainotteista, jotta se voi palvella asiakkaitaan kaikissa markkinaolosuhteissa. Etukateisva-
rainhankinta sijoitetaan likvideihin saamistodistuksiin ennen niiden realisointia tai erdantymistd, jolloin kyseiset varat kdytetdan
antolainaukseen siten kuin laissa Kuntien takauskeskuksesta on maaritelty. Vastaavasti kuin Kuntarahoituksen antolainasaamiset,

myds Kuntarahoituksen kohdassa mainitut likviditeettisalkkuun sisaltyvat saamistodistukset on pantattu takauskeskukselle vasta-
vakuudeksi siten kuin laissa Kuntien takauskeskuksesta on maaritelty.

Liite 39. Eldkevastuut

Elaketurva on hoidettu ulkopuolisen eldkevakuutusyhtion kautta.

Liite 40. Leasing- ja muut vuokravastuut

(1000 €) 31.12.2014 31.12.2013
Yhden vuoden kuluessa erdantyvat 1189 1239
Yli vuoden enintdan viiden vuoden kuluessa erdantyvat 680 1722
Yli viiden vuoden kuluessa erdantyvat - -
Yhteensa 1 869 2 961

Liite 41. Taseen ulkopuoliset sitoumukset

(1000 €) 31.12.2014 31.12.2013
Sitovat luottolupaukset 959 776 981 420
Yhteensa 959 776 981 420
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Henkilost6a ja johtoa koskevat liitetiedot

Liite 42. Henkilosto

2014 2013
Tilikauden Tilikauden
Keskimdarin lopussa Keskimadrin lopussa
Vakituinen kokoaikainen henkildstod 66 69 60 62
Vakituinen osa-aikainen henkilstd 4 5 4 4
Maaraaikainen henkildsto 4 4 4 4
Yhteensa 74 78 68 70
Johdon tyosuhde-etuudet

Toimitusjohtajalle, varatoimitusjohtajalle ja muille johtoryhman jasenille maksetut ennakonpidétyksen alaiset palkat ja palkkiot
Palkat ja palkkiot (1 000 €) 2014 2013
Toimitusjohtaja 455 586
Varatoimitusjohtaja 361 465
Johtoryhmén muut jasenet (yhteenss) 921 974
Yhteensa 1737 2 025

Hallituksen palkkiot

Hallituksen jasenille maksetaan yhtidkokouksen 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.

Palkat ja palkkiot (1000 €)

Hallituksen jasenet 2014 2013
Eva Liljeblom, hallituksen puheenjohtaja 40 41
Tapani Hellstén, hallituksen varapuheenjohtaja, hallituksen jasen 26.3.2014 alkaen 12 -
Fredrik Forssell 24 26
Teppo Koivisto 22 22
Sirpa Louhevirta 20 21
Tuula Saxholm, hallituksen jasen 26.3.2013 alkaen 21 1
Asta Tolonen 20 21
Juha Yli-Rajala 22 22
Tapio Korhonen, hallituksen jdsen 26.3.2013 asti - 12
Ossi Repo, hallituksen jasen 26.3.2013 asti - 10
Yhteensa 181 184

Lahipiirilitketoimet

Liite 43. Lahipiiriin kuuluvilta olevat laina- ja rahoitussaamiset sekd muut vastuut

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

[ahipiirilta.
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Omistukset muissa yrityksissa

Liite 44. Omistukset muissa yrityksissa

2014 2013
Osuus kaikista Osuus kaikista
(1000 €) osakkeista (%)  Kirjanpitoarvo osakkeista (%) Kirjanpitoarvo
Tytaryritykset
Rahoituksen Neuvontapalvelut Inspira Oy 66,7 100 66,7 100
Yhteensa 66,7 100 66,7 100

Muut liitetiedot

Liite 45. Tilintarkastusyhteisélle maksetut tilintarkastus- ja muut palkkiot

(1000 €) 2014 2013
Tilintarkastus 95 87
Veroneuvonta - 21
Muut palvelut 193 242
Yhteensa 288 350
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Hallituksen esitys tilikauden voittoa
koskeviksi toimenpiteiksi

Kuntarahoitus Oyj:n voitonjakokelpoiset varat ovat 53 158 350,27 euroa, josta tilikauden voitto on 10 925 810,54 euroa.

Hallitus esittdd yhtiokokoukselle, etta:
1. osinkoa ei jaeta ja ettd
2. voitonjakokelpoiset varat, 53 158 350,27 euroa, jatetddn omaan pdaomaan.

Toimintakertomuksen ja tilinpaatoksen
allekirjoitukset

Helsingissd 13. helmikuuta 2015

KUNTARAHOITUS 0OYJ
Eva Liljeblom Tapani Hellstén
hallituksen puheenjohtaja hallituksen varapuheenjohtaja
Fredrik Forssell Teppo Koivisto Sirpa Louhevirta
hallituksen jasen hallituksen jasen hallituksen jasen
Tuula Saxholm Asta Tolonen Juha Yli-Rajala
hallituksen jasen hallituksen jasen hallituksen jasen
Pekka Averio

toimitusjohtaja

Tilintarkastusmerkinta

Suoritetusta tilintarkastuksesta on tdndan annettu kertomus.
Helsingissa 13. helmikuuta 2015
KPMG Oy Ab

Marcus Totterman
KHT
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Tilintarkastuskertomus

Kuntarahoitus Oyj:n yhtiokokoukselle

Olemme tilintarkastaneet Kuntarahoitus Qyj:n kirjanpidon, tilinpdatdksen, toimintakertomuksen ja hallinnon tilikaudelta 1.1.-31.12.2014.
Tilinpdatos sisaltdd konsernin taseen, tuloslaskelman, laajan tuloslaskelman, laskelman oman pddoman muutoksista, rahavirtalaskelman
ja liitetiedot sekd emoyhtion taseen, tuloslaskelman, rahavirtalaskelman ja liitetiedot.

Hallituksen ja toimitusjohtajan vastuu

Hallitus ja toimitusjohtaja vastaavat tilinpaatoksen ja toimintakertomuksen laatimisesta ja siitd, etta konsernitilinpdatds antaa oikeat
ja riittdvat tiedot EU:ssa kdyttdon hyvaksyttyjen kansainvalisten tilinpdatdsstandardien (IFRS) mukaisesti ja etta tilinp4atos ja toimin-
takertomus antavat oikeat ja riittavat tiedot Suomessa voimassa olevien tilinpdatdksen ja toimintakertomuksen laatimista koskevien
sadnnosten mukaisesti. Hallitus vastaa kirjanpidon ja varainhoidon valvonnan asianmukaisesta jarjestamisesta ja toimitusjohtaja siit3,
ettd kirjanpito on lainmukainen ja varainhoito luotettavalla tavalla jarjestetty.

Tilintarkastajan velvollisuudet

Velvollisuutenamme on antaa suorittamamme tilintarkastuksen perusteella lausunto tilinpdatoksestd, konsernitilinpdatoksesta ja toi-
mintakertomuksesta. Tilintarkastuslaki edellyttad, ettd noudatamme ammattieettisid periaatteita. Olemme suorittaneet tilintarkastuksen
Suomessa noudatettavan hyvan tilintarkastustavan mukaisesti. Hyva tilintarkastustapa edellytta, ettd suunnittelemme ja suoritamme
tilintarkastuksen hankkiaksemme kohtuullisen varmuuden siitd, onko tilinpdatdksessa tai toimintakertomuksessa olennaista virheelli-
syyttd, ja siitd, ovatko emoyhtidn hallituksen jasenet, toimitusjohtaja tai toimitusjohtajan sijainen syyllistyneet tekoon tai laiminlydntiin,
josta saattaa seurata vahingonkorvausvelvollisuus yhtiota kohtaan taikka rikkoneet osakeyhtidlakia, luottolaitostoiminnasta annettua
lakia tai yhtijarjestysta.

Tilintarkastukseen kuuluu toimenpiteita tilintarkastusevidenssin hankkimiseksi tilinpaatokseen ja toimintakertomukseen sisaltyvista
luvuista ja niissa esitettdvista muista tiedoista. Toimenpiteiden valinta perustuu tilintarkastajan harkintaan, johon kuuluu vaarinkaytok-
sestd tai virheestd johtuvan olennaisen virheellisyyden riskien arvioiminen. N&ita riskeja arvioidessaan tilintarkastaja ottaa huomioon
sisdisen valvonnan, joka on yhtidssa merkityksellistd oikeat ja riittdvat tiedot antavan tilinpdatoksen ja toimintakertomuksen laatimisen
kannalta. Tilintarkastaja arvioi sisdistd valvontaa pystyakseen suunnittelemaan olosuhteisiin ndhden asianmukaiset tilintarkastustoi-
menpiteet mutta ei siind tarkoituksessa, etta hdn antaisi lausunnon yhtién sisdisen valvonnan tehokkuudesta. Tilintarkastukseen kuu-
luu my0s sovellettujen tilinpadtdksen laatimisperiaatteiden asianmukaisuuden, toimivan johdon tekemien kirjanpidollisten arvioiden
kohtuullisuuden seka tilinpaatoksen ja toimintakertomuksen yleisen esittdmistavan arvioiminen.

Kasityksemme mukaan olemme hankkineet lausuntomme perustaksi tarpeellisen maaran tarkoitukseen soveltuvaa tilintarkastu-
sevidenssia.

Lausunto konsernitilinpaatoksesta
Lausuntonamme esitaimme, ettd konsernitilinpdatds antaa EU:ssa kdytt6on hyviksyttyjen kansainvalisten tilinpd4tosstandardien (IFRS)
mukaisesti oikeat ja riittdvat tiedot konsernin taloudellisesta asemasta seka sen toiminnan tuloksesta ja rahavirroista.

Lausunto tilinpaatoksesta ja toimintakertomuksesta

Lausuntonamme esitdmme, ettd tilinpddtds ja toimintakertomus antavat Suomessa voimassa olevien tilinpdatdksen ja toimintaker-
tomuksen laatimista koskevien sddnndsten mukaisesti oikeat ja riittdvat tiedot konsernin sekd emoyhtion toiminnan tuloksesta ja
taloudellisesta asemasta. Toimintakertomuksen ja tilinpdatoksen tiedot ovat ristiriidattomia.

Muut lausunnot

Puollamme tilinpdatdksen vahvistamista. Hallituksen esitys jakokelpoisten varojen kasittelystd on osakeyhti6lain mukainen. Puollamme
vastuuvapauden myontdmistd emoyhtidn hallituksen jasenille sekd toimitusjohtajalle ja toimitusjohtajan sijaiselle tarkastamaltamme
tilikaudelta.

Helsinki 13. helmikuuta 2015
KPMG QY AB

Marcus Totterman
KHT
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