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Kuntarahoituksella ennätysvuosi
Konsernin liikevoitto oli 65,3 miljoonaa euroa (2010: 58,3 mil-•	

joonaa euroa). Kasvua edelliseen vuoteen oli 12 %.

Korkokate kasvoi 20 % 94,2 miljoonaan euroon (2010: 78,7 mil-•	

joonaa euroa). 

Taseen loppusumma oli 23 842 miljoonaa euroa (2010: 20 047 •	

miljoonaa euroa). Tase kasvoi 19 % edellisen vuoden loppuun 

verrattuna.

Konsernin riskinkantokyky pysyi edelleen erittäin vahvana, va-•	

kavaraisuussuhde oli vuoden lopussa 24,13 % (2010: 19,28 %) 

ja ensisijaisten omien varojen vakavaraisuussuhde oli 19,04 % 

(2010: 13,92 %).

Varainhankintaa tehtiin vuoden 2011 aikana 6 673 miljoonaa •	

euroa (2010: 6 504 miljoonaa euroa). Varainhankinnan koko-

naismäärä kasvoi 20 092 miljoonaan euroon (2010: 17 162 mil-

joonaa euroa).

Luotonanto kasvoi 13 625 miljoonaan euroon (2010: 11 698 •	

miljoonaa euroa). Luottoja nostettiin lähes saman verran kuin 

edellisvuonna, 2 780 miljoonaa euroa (2010: 2 842 miljoonaa 

euroa). 

Vuonna 2010 aloitetun rahoitusleasingtoiminnan kehittämi-•	

seen on edelleen panostettu vahvasti. Leasingtoiminnan kanta 

oli vuoden lopussa yli 30 miljoonaa euroa (2010: 8 miljoonaa 

euroa).

Sijoitusten kokonaismäärä vuoden 2011 lopussa oli 5 055 mil-•	

joonaa euroa (2010: 4 839  miljoonaa euroa). 

Kuntarahoituksen tytäryhtiön Inspiran liikevaihto oli 2,2 miljoo-•	

naa euroa (2010: 2,2 miljoonaa euroa). Liikevoitto vuoden 2011 

lopussa oli 0,4 miljoonaa euroa (2010: 0,4 miljoonaa euroa).

Avainluvut (konserni):
31.12.2011 31.12.2010

Korkokate (milj. euroa) 94,2 78,7

Liikevoitto (milj. euroa) 65,3 58,3

Uusi luotonanto (milj. euroa) 2 780 2 842

Uusi varainhankinta (milj. euroa) 6 673 6 504

Taseen loppusumma (milj. euroa) 23 842 20 047

Omat varat (milj. euroa) 288,4 245,9

Ensisijaisten omien varojen vakavaraisuussuhde -% 19,04 13,92

Vakavaraisuussuhde-% 24,13 19,28

Oman pääoman tuotto-% (ROE) 27,08 28,42

Kulu-tuotto-suhde 0,23 0,23

Kuntarahoitus Oyj on kuntien, Kevan ja Suomen valtion yhdessä omistama luottolaitos ja Kuntarahoitus-konsernin emoyhtiö.
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Toimitusjohtaja Pekka Averio kommentoi tilikautta:
“Kuntarahoitus oli vuonna 2011 edelleen asiakaskuntansa suurin ra-

hoittaja vastaten noin 80 prosentista kuntasektorin ja sosiaalisen val-

tion tukeman asuntotuotannon lainoista. Yhtiö teki varainhankintaa 

vuoden 2011 aikana euromääräisesti laskettuna enemmän kuin kos-

kaan aiemmin. Suurin yksittäinen järjestely oli yhtiön ensimmäinen vii-

telainakokoinen laina, 1,5 miljardia Yhdysvaltain dollaria.

Yhtiön keskeinen asema kuntasektorin tärkeimpänä rahoittajana 

korostui vuoden aikana. Kuntarahoitus on kuntatalouden kannalta 

suhdannevaihteluita tasaava ja kuntien toimintaa perustavalla taval-

la tukeva toimija. Kuntarahoitus on myös kyennyt pitämään kuntien 

rahoituskustannukset kurissa pitämällä varainhankinnan kustannukset 

alhaisina ja korkomarginaalit erittäin kohtuullisina. Yhtiö on nyt erittäin 

tärkeässä asemassa varmistaessaan asiakkaidensa rahoituksen myös 

epävarmoina aikoina.

Kuntarahoitus kehittää jatkuvasti palveluitaan asiakaskuntansa tar-

peiden mukaan. Palvelujamme tarvitaan nyt enemmän kuin koskaan, ja 

kehittymällä asiakkaidemme tarpeiden mukaisesti, voimme menestyä 

edelleen myös tulevaisuudessa.”

Standard & Poor’s (S&P) asetti joulukuun alussa 15 eurovaltion sekä 

lukuisten julkisyhteisöjen, julkisen sektorin rahoituslaitosten ja moni-

en suurten pankkien luottoluokituksen tarkkailuun mahdollisin nega-

tiivisin seurauksin. Koska Kuntarahoituksella ja Kuntien takauskeskuk-

sella julkisen sektorin toimijoina ei S&P:n luottoluokitusperiaatteiden 

mukaan voi olla valtiota parempaa luottoluokitusta, asetti S&P myös 

Kuntarahoituksen ja Kuntien takauskeskuksen pitkäaikaisen varainhan-

kinnan AAA -luottoluokituksen tarkkailuun. Samassa yhteydessä S&P 

kuitenkin totesi, että Kuntarahoituksen ja Kuntien takauskeskuksen ta-

loudellisessa asemassa ei ole tapahtunut olennaisia muutoksia. Lyhyt-

aikaiselle varainhankinnalle S&P vahvisti edelleen parhaan mahdollisen 

A-1+ -luokituksen. Tammikuussa 2012 S&P vahvisti Suomen valtion, 

Kuntarahoituksen ja Kuntien takauskeskuksen pitkäaikaiselle varain-

hankinnalle AAA -luottoluokituksen. Luottoluokituksen näkymät ovat 

Suomen valtion tavoin negatiiviset.

Luottoluokitukset

Kuntarahoitus Oyj:n luottoluokitukset

Kuntarahoituksen varainhankinnan takaa Kuntien takauskeskus.

Kuntien takauskeskuksen luottoluokitukset

Luokituslaitos
Pitkäaikainen  

varainhankinta Näkymät
Lyhytaikainen  

varainhankinta Näkymät

Moody’s Investors Service Aaa Vakaat P-1 Vakaat

Standard & Poor’s AAA Negatiiviset A-1+ Vakaat

Luokituslaitos
Pitkäaikainen  

varainhankinta Näkymät
Lyhytaikainen  

varainhankinta Näkymät

Moody’s Investors Service Aaa Vakaat P-1 Vakaat

Standard & Poor’s AAA Negatiiviset A-1+ Vakaat
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Toimintaympäristö vuonna 2011 
Vuoden 2011 aikana rahoitusmarkkinoiden epävarmuus johti koko eu-

roaluetta koskevaan vakavaan kriisiin, jonka alullepanijana oli Kreikan 

valtiotalouden ongelmien kärjistyminen loppukeväästä sekä epäilyt 

Italian kykyyn tehdä ja toimeenpanna tarvittavat säästötoimet. Kesäl-

lä markkinoiden epävarmuutta lisäsi Yhdysvaltojen myöhään syntyneet 

päätökset velkakatto-ongelman ratkaisemiseksi. Kriisiä syvensi euro-

maiden yhteisten talouspolitiikkaa koskevien päätösten viivästyminen 

pitkin vuotta. Myöskään Kreikan kriisiin ei löydetty yhteistä, markkinoi-

den kannalta riittävän uskottavaa ratkaisua. 

Kriisin seurauksena luottamus euromaiden talouden tulevaisuuteen 

heikkeni merkittävästi. 

Markkinoiden epävarmuus aiheutti useille maille vaikeuksia va-

rainhankinnassa ja samalla korkotaso nousi etenkin suurimmissa vai-

keuksissa olevien maiden lainoissa. Myös Suomen valtionlainojen korko 

nousi, mutta selkeästi monia muita euromaita maltillisemmin. Valtion 

varainhankinnan saatavuudessa ei ollut ongelmia. Kuntarahoituksen 

varainhankinnan hinnoittelu seurasi Suomen valtiota ja varainhankinta 

jatkui ongelmitta.

Suomen kuntasektorille epävarma markkinatilanne ei juurikaan nä-

kynyt. Kuntarahoitus suurimpana kuntasektorin rahoittajana huolehti 

asiakkaidensa rahoituksen saatavuudesta normaalisti.

Kuntien vuosikate kasvoi vuoden aikana selvästi vuositulojen kas-

vaessa nopeammin kuin toimintakulut. Kuntien verotulojen kertymä 

vuonna 2011 oli edellisvuotta suurempi. Kuntien osuus yhteisöveros-

ta oli vielä väliaikaisesti korotettu 22 prosentista 32 prosenttiin (v. 

2009 –2011). Valtiovarainministeriö on päättänyt vuosille 2012–2013 

väliaikaisesti säädettävästä 5 prosenttiyksikön korotuksesta. Vuodelle 

2012 yhtiövero-osuus on 28,34 prosenttia. Vuodesta 2014 alkaen osuus 

on 23,34 prosenttia.

Kuntien rahoitustarve säilyi vuoden aikana edellisvuoden tasolla. 

Epävarmuuden lisääntyminen näkyi kuitenkin aiempaa suurempana kiin-

nostuksena pitkäaikaiseen rahoitukseen ja kiinteisiin korkoperusteisiin. 

Myös korkosuojaukset lisääntyivät selvästi, mikä oli selkeä osoitus kuntien 

pyrkimyksestä hallita rahoitusriskejä aiempaa systemaattisemmin. 

Vapaarahoitteinen asuntotuotanto kasvoi edelleen vuoden aikana. 

Valtion tukema asuntotuotanto sen sijaan laski jo toisena vuonna pe-

räkkäin. Se on kuitenkin säilynyt edelleen pitkän aikavälin keskiarvon 

yläpuolella. Vuonna 2011 aloitettiin noin 6 700 uuden asunnon raken-

taminen, joista Kuntarahoitus rahoittaa valtaosan.

Konsernin tulos ja tase
Kansainvälisen toimintaympäristön haasteet huomioiden konsernin lii-

kevoitto oli erittäin hyvä. Liiketoiminnan kasvu jatkui ja tilikauden liike-

voitto ennen tilinpäätössiirtoja ja veroja oli 65,3 miljoonaa euroa (2010: 

58,3 miljoonaa euroa). Konsernin korkokate kasvoi vuoden aikana 20 % 

edelliseen vuoteen verrattuna ollen 94,2 miljoonaa euroa (2010: 78,7 

miljoonaa euroa).

Kuntarahoituksen liikevoitto oli 65,0 miljoonaa euroa (2010: 58,0 

miljoonaa euroa). Liikevoittoa paransivat edellisvuodesta liiketoiminnan 

volyymin kasvu, hyvin onnistunut varainhankinta, onnistunut taseen 

hallinta ja omien joukkovelkakirjalainojen takaisinostot. Takaisinostoista 

tuloutui vuoden aikana 2,3 miljoonaa euroa (2010: 8,9 miljoonaa euroa). 

Tulokseen sisältyy arvostuksista kirjattuja realisoitumattomia käyvän 

arvon muutoksia  -11,5 miljoonaa euroa (2010: -4,3 miljoonaa euroa).

Kuntarahoituksen tytäryhtiön, Rahoituksen neuvontapalvelut Inspira 

Oy:n, liikevoitto vuodelta 2011 oli 0,4 miljoonaa euroa (2010: 0,4 mil-

joonaa euroa).

Konsernin palkkiokulut olivat vuoden lopussa 2,9 miljoonaa euroa 

(2010: 2,3 miljoonaa euroa). Liiketoiminnan kulut kasvoivat 13 % vuoden 

2011 aikana 16,9 miljoonaan euroon (2010: 14,9 miljoonaa euroa). Kulujen 

kasvu johtui pääasiassa liiketoiminnan volyymin sekä siitä johtuvasta 

henkilöstötarpeen kasvusta sekä meneillään olevista järjestelmäkehi-

tyshankkeista.

Hallintokulut olivat 12,1 miljoonaa euroa (2010: 10,2 miljoonaa eu-

roa), josta henkilöstökulut olivat 8,3 miljoonaa euroa (2010: 6,9 miljoo-

naa euroa). Aineellisten ja aineettomien hyödykkeiden poistot olivat 0,8 

miljoonaa euroa (2010: 0,6 miljoonaa euroa). Liiketoiminnan muut kulut 

olivat 4,0 miljoonaa euroa (2010: 4,1 miljoonaa euroa).

Taseen kasvu jatkui merkittävänä vuoden 2011 aikana ja tase oli tili-

kauden lopussa 23 842 miljoonaa euroa, kun se edellisen vuoden lopussa 

oli 20 047 miljoonaa euroa. Tase kasvoi edellisvuodesta 19 %. Valtaosa 

taseen kehityksestä johtui liiketoiminnan kasvusta sekä johdannaisten 

ja velkojen arvostusmuutoksista muiden valuuttojen vahvistuessa suh-

teessa euroon. 

Vakavaraisuus
Konsernin vakavaraisuus on kehittynyt hyvin vuoden aikana. Vakava-

raisuussuhde oli vuoden 2011 lopussa 24,13 %, kun se vuoden 2010 lo-

pussa oli 19,28 %. Ensisijaisten omien varojen vakavaraisuussuhdeluku 

oli 19,04 % (2010: 13,92 %). 

Konsernin omat varat olivat vuoden lopussa 288,4 miljoonaa euroa 

(2010: 245,9 miljoonaa euroa). Luottolaitoslain edellyttämä omien varojen 

vähimmäisvaatimus, jolloin täytetään vähimmäisvakavaraisuussuhde 8 %, 

oli 95,6 miljoonaa euroa (2010: 102,0 miljoonaa euroa). Luottoriskin va-

kavaraisuusvaatimus sitoi eniten konsernin omia varoja, 87,9 miljoonaa 

euroa (2010: 94,2 miljoonaa euroa)

Liiketoiminnot

Varainhankinta
Kuntarahoitus on aktiivinen toimija kansainvälisillä joukkovelkakirja-

markkinoilla ja varainhankinnasta erittäin merkittävä osuus tuleekin 

kansainvälisiltä pääomamarkkinoilta. Aasia, erityisesti Japani ja Taiwan, 

oli edelleen tärkeä alue Kuntarahoituksen varainhankinnalle. Euroo-

passa merkittävin markkina-alue oli Sveitsi ja euroalueella Saksa. Myös 

Pohjoismaista on löytynyt kiinnostusta yhtiön joukkovelkakirjoihin. 

Kuntarahoitus teki vuonna 2011 varainhankintaa euromääräisesti 

laskettuna enemmän kuin koskaan aiemmin. Kansainvälisillä varainhan-

kintamarkkinoilla tehtiin yhteensä 222 järjestelyä (2010: 229). Varainhan-

kinnan järjestelyistä lähes 60 % oli strukturoituja järjestelyjä.

Toukokuussa 2011 Kuntarahoitus laski onnistuneesti liikkeeseen en-

simmäisen viitelainakokoisen kansainvälisen joukkovelkakirjalainansa, 

joka oli määrältään 1,5 miljardia Yhdysvaltain dollaria. Kansainvälisellä 

viitelainalla Kuntarahoitus hajautti entisestään varainhankintalähteitään 

ja liittyi merkittävien julkisten lainojen liikkeeseenlaskijoiden joukkoon. 
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Liikkeeseenlasku oli erittäin menestyksekäs ja Kuntarahoitus sai sijoitta-

jakuntaansa maailman suurimpia ja merkittävimpiä sijoittajia. Lainasta 

yli 50 % myytiin keskuspankeille ja kokonaisuudessaan yli kolmasosa 

lainasta myytiin Aasiaan.

Vuotta 2011 leimasi edelleen markkinoiden rauhattomuus. Euroopan 

kriisin jatkuessa sijoittajat hakivat varoilleen turvasatamia. Suomalaisen 

kuntasektorin vakaaseen tilanteeseen ja hyvään maineeseen perustuen 

Kuntarahoitus tarjosi sijoittajille turvallisen vaihtoehdon. Aktiivinen sijoit-

tajayhteistyö on lisännyt Kuntarahoituksen tunnettuutta eri markkinoilla 

ja varainhankinnan lähteiden hajautus on osoittautunut onnistuneeksi 

strategiaksi epävakailla markkinoilla. Varainhankinnan kustannustaso on 

onnistuttu pitämään kilpailukykyisellä tasolla haasteista huolimatta.

Pitkäaikaista varainhankintaa vuonna 2011 tehtiin 6 673 miljoonaa 

euroa (2010: 6 504 miljoonaa euroa), josta kotimaisen velkaohjelman alla 

laskettuja Kuntaobligaatioita oli 18 miljoonaa euroa (2010: 35 miljoonaa 

euroa). Kaiken kaikkiaan vuoden 2011 aikana on laskettu liikkeeseen 

joukkovelkakirjalainoja 16 eri valuutassa. Lyhytaikaisia Kuntarahoituksen 

velkasitoumuksia (KVS) laskettiin vuonna 2011 liikkeeseen 3 168 miljoo-

naa euroa (2010: 1 566 miljoonaa euroa). Koko varainhankinnan määrä 

oli vuoden lopussa 20 092 miljoonaa euroa (2010: 17 162 miljoonaa 

euroa). Tästä euromääräistä oli 16 % (2010: 15 %) ja valuuttamääräistä 

84 % (2010: 85 %).

Asiakasrahoitus
Kuntasektorin lainakysyntä jatkui vilkkaana myös vuoden 2011 aikana. 

Kuntien ja kuntayhtymien investoinnit ja niistä johtuva kuntasektorin 

rahoitustarve pysyi edellisvuoden tasolla. Asuntolainoituksen kasvu oli 

suurempaa kuin alkuvuonna ennakoitiin. Erityisesti asuntorahoitusta 

käytettiin erityisryhmille suunnattujen asuntojen ja palvelukotien ra-

kentamiseen.

Kuntarahoituksen saamien lainatarjouspyyntöjen kokonaismäärä 

vuonna 2011 kasvoi 7 % vuoteen 2010 verrattuna. Yhtiö sai tarjouspyyntöjä 

yhteensä 3 988 miljoonaa euroa (2010: 3 735 miljoonaa euroa), joista se 

voitti 2 729 miljoonaa euroa (2010: 2 675 miljoonaa euroa). Markkinaosuus 

oli 77 % Kuntarahoituksen asiakaskunnan vuonna 2011 kilpailuttamasta 

rahoituksesta. Kuntien ja kuntayhtymien tarjouksia voitettiin 1 409 miljoo-

naa euroa (2010: 1 422 miljoonaa euroa), kuntayhtiöiden 433 miljoonaa 

euroa (2010: 326 miljoonaa euroa) ja asuntoyhteisöjen 887 miljoonaa 

euroa (2010: 927 miljoonaa euroa). Pitkäaikainen antolainakanta oli vuo-

den 2011 lopussa 13 625 miljoonaa euroa (2010: 11 698 miljoonaa euroa). 

Lainakanta kasvoi 16 % edellisestä vuodesta. Uusia lainoja nostettiin lähes 

yhtä paljon kuin vuonna 2010, 2 780 miljoonalla eurolla (2010: 2 842 

miljoonaa euroa).

Kuntarahoitus tarjoaa rahoitusleasingpalveluita kunnille, kuntayh-

tymille sekä kuntien omistamille tai määräysvallassa oleville yhtiöille. 

Leasingpalvelut käynnistettiin alkuvuonna 2010.

Kuntarahoituksen tavoitteena leasingtoiminnassa on tuoda leasing-

markkinoille lisää vaihtoehtoja ja läpinäkyvyyttä. Yhtiön leasingtoimin-

nassa on solmittu useita puitesopimuksia ja näkymät leasingtoiminnan 

laajenemiselle ovat hyvät, sillä rahoitusleasingiä pidetään varteenotet-

tavana vaihtoehtona erityisesti kuntien omistamien yhtiöiden ja sairaan-

hoitopiirien hankinnoissa.

Korkotason säilyessä matalalla tasolla koko vuoden 2011 ajan asi-

akkaat jatkoivat aktiivisesti lyhytaikaisen rahoituksen käyttöä. Vuoden 

2011 lopussa Kuntarahoituksen kanssa sovittuja kuntatodistus- ja kun-

tayritystodistusohjelmia oli yhteensä 2 786 miljoonaa euroa (2010:  

2 623 miljoonaa euroa). Yhtiön taseessa oli kuntien ja kuntien yritysten 

liikkeeseen laskemia kunta- ja kuntayritystodistuksia vuoden lopussa 

534 miljoonaa euroa (2010: 581 miljoonaa euroa), ja koko vuoden aikana 

asiakkaat hankkivat rahoitusta lyhytaikaisilla ohjelmilla 5 758 miljoonaa 

euroa (2010: 6 420 miljoonaa euroa).

Sijoitustoiminta
Kuntarahoituksen sijoitustoiminta on etukäteisvarainhankinnan sijoit-

tamista likvideihin, hyvän luottoluokituksen omaaviin rahoitusinstru-

mentteihin, joilla turvataan liiketoiminnan jatkuminen kaikissa mark-

kinatilanteissa. Yhtiön likviditeettipolitiikan mukaisesti sijoitussalkun 

koon tulee vastata vähintään häiriöttömän liiketoiminnan seuraavan 

kuuden kuukauden likviditeettitarvetta.

Vuoden 2011 lopussa sijoitusten kokonaismäärä oli 5 055 miljoonaa 

euroa (2010: 4 839 miljoonaa euroa) ja kaikkien sijoitusten keskimääräinen 

luottoluokitus AA+ (2010: AA+). Salkun keskimääräinen takaisinmaksuaika 

oli vuoden 2011 lopussa 2,72 vuotta (2010: 2,99 vuotta).

Rahoituksen neuvontapalvelut Inspira Oy
Inspira tarjoaa rahoituksen neuvontapalveluja julkiselle sektorille niin 

investointien toteuttamisessa kuin yritys- ja omaisuusjärjestelyissä. 

Inspiran liikevaihto vuonna 2011 oli 2,2 miljoonaa euroa (2010: 2,2 mil-

joonaa euroa). Tilikauden liikevoitto oli 0,4 miljoonaa euroa (2010: 0,4 

miljoonaa euroa). 

Riskienhallinta
Yhtiön riskiasemassa ei tapahtunut olennaisia muutoksia vuoden 2011 ai-

kana. Riskit pysyivät asetettujen limiittien puitteissa ja yhtiön arvion mu-

kaan riskienhallinta on täyttänyt sille asetetut vaatimukset. 

Näkymät vuodelle 2012
Kansainvälisten rahoitusmarkkinoiden epävarmuus tulee jatkumaan 

vuonna 2012. Korkotason odotetaan säilyvän alhaisella tasolla. Markki-

nakehityksen ennakointi on kuitenkin nykytilanteessa hyvin haastavaa.

Suomen valtio on säilyttänyt parhaan luottoluokituksen yhtenä nel-

jästä euromaasta. Suomen kuntien talous puolestaan nähdään rahoi-

tusmarkkinoilla yhtä luotettavana kuin valtiontalous perustuen kuntien 

kansainvälisesti katsoen varsin alhaiseen velkaantumisasteeseen sekä 

kehittyneeseen kuntatalouden tukijärjestelmäämme. Epävarmuuden 

mahdollinen pitkittyminen markkinoilla tulee kuitenkin vientiteollisuu-

den kautta vaikuttamaan Suomen taloustilanteeseen.

Suomen hallituksen kesäkuussa 2011 julkaiseman hallitusohjelman 

mukaan toteutetaan tulevina vuosina laaja kuntauudistus. Ohjelman mu-

kaan vahva peruskunta muodostuu luonnollisesta työssäkäyntialueesta ja 

on riittävän suuri pystyäkseen itsenäisesti vastaamaan peruspalveluista 

lukuun ottamatta vaativaa erikoissairaanhoitoa ja vaativia sosiaalihuollon 

palveluja. Kuntauudistus tulee vaikuttamaan kuntien toimintaan jatkossa 

merkittävästi. Uudistuksen tärkein tavoite on varmistaa kuntapalvelut 
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ja parantaa julkisen talouden kestävyyttä, jotta saataisiin vahvoihin pe-

ruskuntiin pohjautuva elinvoimainen ja toimintakykyinen kuntarakenne. 

Kuntauudistus on jatkoa Paras-hankkeelle.

Hallitusohjelmassa todetaan Kuntarahoituksen aseman turvaaminen 

kuntien lainoituksen järjestäjänä ja valtion tukeman asuntotuotannon 

lainoittajana. Tämän takana on huoli kuntien ja sosiaalisen asuntotuotan-

non toimivuudesta kaikissa olosuhteissa ja että kuntien varainhankinta 

on kilpailukykyistä.

Kuntasektorin investointitarpeet ovat edelleen merkittäviä. Kuntien 

käynnistämien investointien arvioidaan säilyvän nykytasolla tai laskevan 

hieman yleisen taloudellisen epävarmuuden lisääntyessä. Myös meneil-

lään oleva, vielä keskeneräinen kuntauudistus saattaa lykätä kuntien 

investointipäätöksiä lähivuosina. 

Kuntien yhtiöiden suurin rahoituksen tarve on edelleen energiayh-

tiöillä, vesihuollon hankkeissa sekä infrastruktuuriprojekteissa. Valtion 

budjetissa valtion tukema korkotuettu asuntotuotanto nousee vuonna 

2012 runsaat 5 prosenttia vuoteen 2011 verrattuna. Tuki tullee kokonaan 

käytetyksi viime vuosien tapaan, mutta tuotanto kohdistunee pääasiassa 

muuhun kuin vuokratalotuotantoon.

Rahoitusmarkkinoiden epävarmuudesta ja euroalueen valtiontalouk-

sien ongelmista huolimatta Kuntarahoituksen aseman ja kyvyn palvella 

kuntasektorin rahoitustarpeita uskotaan säilyvän vahvana. 

Tulevat vakavaraisuussääntelymuutokset vaikuttanevat monin tavoin 

yhtiön toimintaan. Sääntelyn kehitystä seurataan aktiivisesti ja samalla 

edistetään toimenpiteitä, joilla voidaan varmistaa yhtiön toimintaedel-

lytykset CRD IV -sääntelyn tullessa voimaan. Kuntarahoituksen kannalta 

esitettyjen muutosten ongelmallisin kohta on ns. vähimmäisomavarai-

suusaste (leverage ratio), jossa omien varojen määrää verrataan taseen 

saataviin, ilman saataviin sisältyvien riskien huomioimista, kuten ta-

pahtuu vakavaraisuuslaskennassa. Mikäli  leverage ratio tulee esitetyssä 

muodossa voimaan vuonna 2018, edellyttää tämä Kuntarahoituksen 

ensisijaisten omien varojen määrän kasvattamista merkittävästi.

IT-strategian pohjalta tehdyn toimenpidesuunnitelman toteutus aloi-

tettiin Kuntarahoituksessa alkuvuonna 2011. Suunnitelman mukaisesti 

yhtiössä aloitettiin merkittävät järjestelmäkehityshankkeet syksyllä 2011 

ja ne jatkuvat koko vuoden 2012 ajan.

Rahoituksen neuvontapalvelut Inspiran toiminnan odotetaan kas-

vavan edelleen vuonna 2012. Suomen talousnäkymiin sekä kuntaraken-

teeseen liittyvät epävarmuudet vaikuttavat siihen toimintaympäristöön, 

jossa Inspira toimii. Julkisen sektorin toiminnan tehostamiseen kohdis-

tuvien paineiden uskotaan lisääntyvän ja tarpeet kohdistuvat erityisesti 

kuntasektorin toimintojen uudelleenjärjestelyihin. Näin ollen julkisen 

sektorin ja kuntien toimintaympäristön ja palvelurakenteen muutokset 

luovat kysyntää Inspiran tarjoamille palveluille. 

Konsernin kannattavuuden odotetaan säilyvän myös vuonna 2012 

nykyisellä hyvällä tasolla.

Hallituksen voitonjakoehdotus tilikaudelta 2011
Kuntarahoitus Oyj:n voitonjakokelpoiset varat ovat 144 330,52 euroa, jos-

ta tilikauden voitto on 103 287,11 euroa. Hallitus esittää yhtiökokoukselle, 

että osinkoa ei jaeta ja että voitonjakokelpoiset varat, 144 330,52 euroa, 

jätetään omaan pääomaan.

Hallitus pitää perusteltuna tilikauden voiton jättämistä yhtiöön. Yhtiön 

on tarpeen varautua omia varoja koskevien vaatimusten tiukentumiseen 

kasvattamalla ensisijaisia omia varoja huomattavasti tuloksen kautta, mi-

käli valmisteilla olevaan luottolaitossääntelyyn sisältyvä vaatimus vähim-

mäisomavaraisuusasteesta (leverage ratio) tulee voimaan tällä hetkellä 

ennakoitavissa olevassa muodossa.

Tilinpäätös vuodelta 2011 on saatavilla yhtiön kotisivuilla (www.

kuntarahoitus.fi) 6.3.2012 alkaen.

Kuntarahoitus Oyj

Lisätietoja:
Toimitusjohtaja Pekka Averio, puh. 09 6803 6211, 0500 406 856

Varatoimitusjohtaja Esa Kallio, puh. 09 6803 6231, 050 337 7953

Johtaja Marjo Tomminen, puh. 09 6803 5665, 050 386 1764



Kuntarahoitus Oyj  | Tilinpäätöstiedote 1.1. – 31.12.2011

6

€ 31.12.2011 31.12.2010

                                            
VARAT

                                            

Käteiset varat 26 507 291,80 35 502 783,31

Saamiset luottolaitoksilta 562 006 830,73 36 053 182,53

Saamiset yleisöltä ja julkisyhteisöiltä 13 654 934 443,96 11 706 412 906,27

Saamistodistukset 5 588 958 735,18 5 420 237 793,92

Osakkeet ja osuudet 27 219,06 27 219,06

Johdannaissopimukset 3 750 333 786,73 2 634 014 984,96

Aineettomat hyödykkeet 2 273 072,18 1 464 145,81

Aineelliset hyödykkeet 2 460 149,10 1 485 462,47

Muut varat 1 742 655,66 1 984 763,93

Siirtosaamiset ja maksetut ennakot 247 761 352,13 207 555 556,99

Laskennalliset verosaamiset 4 611 171,00 2 337 550,00

VARAT YHTEENSÄ 23 841 616 707,53 20 047 076 349,25

VELAT JA OMA PÄÄOMA                                             

VELAT                                             

Velat luottolaitoksille 3 533 230 091,21 2 613 258 982,50

Velat yleisölle ja julkisyhteisöille 1 176 752 432,59 984 601 185,13

Yleiseen liikkeeseen lasketut velkakirjat 17 187 942 326,47 14 879 260 808,75

Johdannaissopimukset 1 253 255 710,82 916 708 857,67

Muut velat 2 529 600,82 1 223 063,43

Siirtovelat ja saadut ennakot 349 695 135,86 362 293 397,17

Velat, joilla on huonompi etuoikeus kuin muilla veloilla 89 915 861,74 88 971 777,74

Laskennalliset verovelat 43 605 100,00 29 413 800,00

VELAT YHTEENSÄ 23 636 926 259,51 19 875 731 872,39

OMA PÄÄOMA JA MÄÄRÄYSVALLATTOMIEN OMISTAJIEN OSUUS                                             

Osakepääoma 42 583 195,49 42 583 195,49

Vararahasto 276 711,01 276 711,01

Käyvän arvon rahasto -14 209 934,69 -6 653 025,18

Sijoitetun vapaan oman pääoman rahasto 40 366 099,60 40 366 099,60

Kertyneet voittovarat 135 433 584,54 94 468 599,24

Emoyrityksen omistajille kuuluva oma pääoma 204 449 655,95 171 041 580,16

Määräysvallattomien omistajien osuus 240 792,07 302 896,70

OMA PÄÄOMA JA MÄÄRÄYSVALLATTOMIEN OMISTAJIEN OSUUS YHTEENSÄ 204 690 448,02 171 344 476,86

VELAT JA OMA PÄÄOMA YHTEENSÄ 23 841 616 707,53 20 047 076 349,25

Tase

Kuntarahoitus-konserni
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Kuntarahoitus-konserni

€ 1.1. – 31.12.2011 1.1. – 31.12.2010

Korkotuotot 328 299 977,25 201 187 397,20

Korkokulut -234 051 397,85 -122 472 786,52

KORKOKATE 94 248 579,40 78 714 610,68

Palkkiotuotot 2 184 693,73 2 248 794,07

Palkkiokulut -2 864 764,97 -2 315 363,60

Arvopaperikaupan ja valuuttatoiminnan nettotuotot -7 982 924,96 -8 062 474,13

Myytävissä olevien rahoitusvarojen nettotuotot -216 237,02 -141 504,61

Suojauslaskennan nettotulos -3 348 590,28 3 586 465,17

Liiketoiminnan muut tuotot 103 697,49 62 229,79

Hallintokulut -12 123 380,20 -10 225 078,93

Poistot ja arvonalentumiset aineellisista ja aineettomista hyödykkeistä -765 234,52 -574 324,65

Liiketoiminnan muut kulut -3 983 360,62 -4 091 058,51

Muiden rahoitusvarojen arvonalentumistappiot 0,00 -900 000,00

LIIKEVOITTO 65 252 478,05 58 302 295,28

Tuloverot -14 343 647,88 -15 192 579,83

TILIKAUDEN VOITTO 50 908 830,17 43 109 715,45

Tilikauden voiton jakautuminen

  Emoyrityksen omistajille 50 730 934,80 42 928 838,09

  Määräysvallattomille omistajille 177 895,37 180 877,36

Laaja tuloslaskelma
€ 1.1. – 31.12.2011 1.1. – 31.12.2010

Tilikauden voitto 50 908 830,17 43 109 715,45

Myytävissä olevat rahoitusvarat (käyvän arvon rahasto):

  Käyvän arvon muutoksista -10 554 141,21 7 497 027,36

  Tuloslaskelmaan siirretty erä 71 903,70 -93 279,94

  IAS 39 Luokittelun muutoksista 651 707,00 765 110,00

Muihin laajan tuloksen eriin liittyvät verot 2 273 620,97 -2 123 902,93

TILIKAUDEN LAAJA TULOS YHTEENSÄ 43 351 920,63 49 154 669,94

Tilikauden laajan tuloksen jakautuminen

  Emoyrityksen omistajille 43 174 025,26 48 973 792,58

  Määräysvallattomille omistajille 177 895,37 180 877,36

Tuloslaskelma
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(1000 €) 31.12.2011 31.12.2010

Osakepääoma 42 583 42 583

Vähemmistöosuus 241 303

Vararahasto 277 277

Sijoitetun vapaan oman pääoman rahasto 40 366 40 366

Edellisten tilikausien voitto 84 703 51 540

Tilikauden voitto 50 731 42 929

Osingonjakovaraus 0 -10 006

Pääomalainat 11 009 11 009

Aineettomat hyödykkeet -2 273 -1 464

ENSISIJAISET OMAT VARAT YHTEENSÄ 227 637 177 537

Käyvän arvon rahasto -14 210 -6 653

Ylempiin toissijaisiin omiin varoihin luettavat velat,
joilla on huonompi etuoikeus kuin muilla veloilla 40 000 40 000

Alempiin toissijaisiin omiin varoihin luettavat velat,
joilla on huonompi etuoikeus kuin muilla veloilla 35 000 35 000

TOISSIJAISET OMAT VARAT YHTEENSÄ 60 790 68 347

OMAT VARAT YHTEENSÄ 288 427 245 884

Omat varat

(1000 €) 31.12.2011 31.12.2010

Luottoriski, standardimenetelmä 1 098 808 1 177 113

Omien varojen vähimmäisvaatimus
Luottoriski, standardimenetelmä

  Saamiset luottolaitoksilta ja sijoituspalveluyrityksiltä 45 627 53 240

  Katetut joukkolainat 9 797 5 036

  Arvopaperistetut erät 29 619 33 400

  Muut erät 2 861 2 493

Luottoriski, standardimenetelmä yhteensä 87 904 94 169

Markkinariski 0 0

Operatiivinen riski, perusmenetelmä 7 722 7 839

OMIEN VAROJEN VÄHIMMÄISVAATIMUS YHTEENSÄ 95 627 102 008

ENSISIJAISTEN OMIEN VAROJEN VAKAVARAISUUSSUHDE -% 19,04 % 13,92 %

VAKAVARAISUUSSUHDE-% 24,13 % 19,28 %

Riskipainotetut saamiset

Kuntarahoitus Oyj on Suomen julkisen sektorin oma luottolaitos, jonka omistavat kunnat, Keva ja Suomen valtio. Yhtiö on osa suomalaisen yhteiskunnan 
taloudellista perusrakennetta. Sen tehtävänä on varmistaa kuntien investointien ja valtion tukeman sosiaalisen asuntotuotannon rahoitus mahdollisim-
man kilpailukykyiseen hintaan kaikissa markkinatilanteissa. Kuntarahoitus-konserniin kuuluu myös tytäryhtiö Rahoituksen neuvontapalvelut Inspira Oy.

Yhtiön asiakkaita ovat Suomen kunnat, kuntayhtymät, niiden määräysvallassa olevat yhtiöt sekä yleishyödylliset asuntoyhteisöt. Asiakkaat ra-
hoittavat Kuntarahoituksen tarjoamilla rahoitusratkaisuilla sosiaalisia ja yleishyödyllisiä kohteita kuten päiväkoteja, kouluja, asuntoja ja sairaaloita 
sekä muita kunnallisia investointeja. 

Kuntarahoituksella on paras mahdollinen luottoluokitus ja sen varainhankinnalla on Kuntien takauskeskuksen takaus. Yhtiön varainhankinta 
tehdään markkinaehtoisesti pääosin kansainvälisiltä pääomamarkkinoilta. Konsernin tase on yli 20 miljardia euroa.

Kuntarahoitus-konserni

Vakavaraisuus



Kuntarahoitus Oyj  | Tilinpäätöstiedote 1.1. – 31.12.2011

9

Kuntarahoitus Oyj
 Jaakonkatu 3 A, PL 744

00101 Helsinki
puh. (09) 6803 5666
www.kuntarahoitus.fi

etunimi.sukunimi@kuntarahoitus.fi


