VALTIOVARAINMINISTERIO

Kunta-
rahoitus-
tyo-
ryhman

muistio

Kuntatalouden

ja sosiaalisen
asuntotuotannon
markkinarahoituksen
turvaaminen







VALTIOVARAINMINISTERIO

Kuntarahoitustyoryhmdn muistio

Kuntatalouden ja sosiaalisen asuntotuotannon
markkinarahoituksen turvaaminen

Valtiovarainministerion julkaisuja

Rahoitusmarkkinat



¢/

{ LS
MU ISR
441 002

Painotuote

VALTIOVARAINMINISTERIO

PL 28 (Snellmaninkatu 1 A) 00023 VALTIONEUVOSTO
Puhelin 09 16001 (vaihde)

Internet: www.vm.fi

Taitto: Pirkko Ala-Marttila/VM-julkaisutiimi

Juvenes Print
Tampereen Yliopistopaino Oy, 2011



Kuvailulehti
Julkaisija ja julkaisuaika
Tekijat

Julkaisun nimi

Julkaisun osat/
muut tuotetut versiot

Asiasanat
Julkaisusarjan nimi ja numero

Julkaisun myynti/jakaja

Valtiovarainministerio, huhtikuu 2011
Kuntarahoitustyéryhmé

Kuntarahoitustyéryhmén muistio

kunnat, luottolaitokset, vakavaraisuus
Valtiovarainministerion julkaisuja 20/2011

Julkaisu on saatavissa pdf-tiedostona osoitteesta www.vm.fi/jul-

kaisut. Samassa osoitteessa on ohjeet julkaisun painetun versi-
on tilaamiseen.

Painopaikka ja -aika Juvenes Print, Tampereen Yliopistopaino Oy 2011

ISBN 978- 952-251-197-3 (nid.) Sivuja Kieli
ISSN 1459-3394 (nid.) 55

ISBN 978- 952-251-198-0 (PDF)
ISSN 1797-9714 (PDF)

Suomi

Tiivistelma

Ty6ryhmén tehtévani oli arvioida, onko Kuntarahoitus Oyj:n (jaljempéna Kuntarahoitus) ja Kuntien
takauskeskuksen toimintaan sovellettavaa lainsaddantod tarpeen tarkistaa erityisesti sen varmistami-
seksi, ettd finanssimarkkinoiden kansainvilisen sidntelyn kiristiminen ei tulevaisuudessa aiheetto-
masti vaikeuta kuntasektorin rahoittamista, sekd tehd4 tarpeelliset toimenpide-ehdotukset.

Finanssimarkkinoiden santelyn odotettavissa oleva kiristyminen lihivuosina saattaa olennaisesti
vaikeuttaa Kuntarahoituksen edellytyksii jatkaa nykyisté toimintaansa, jolleivét kunnat tai valtio sijoita
merkittavésti lisdd padomaa Kuntarahoitukseen. Kuntien markkinaehtoisen rahoituksen siirtiminen
yksityisen rahoitussektorin tehtévaksi ei myoskdan olisi ratkaisu, silld kiristyvé vakavaraisuussaantely
rajoittaa luottolaitosten mahdollisuuksia laajentaa luotonantoaan.

Tyoryhma ehdottaa timéan vuoksi, etté ensisijaisesti pyritddn vireilld olevissa EU:n finanssisdantely-
hankkeissa varmistamaan, ettei valmisteilla oleviin EU-saénnoksiin sisally sellaisia vaatimuksia, jotka
merkittdvésti rajoittaisivat Kuntarahoituksen toimintaa. Ongelmallisena tyéryhmé on pitanyt erityi-
sesti kaavailtua sitovaa velkaantumisrajoitetta (leverage ratio).

Tyoryhma ehdottaa lisiksi, ettd jos Kuntarahoituksen erityisasemaa ei riittdvasti voida ottaa huo-
mioon tulevassa EU-sédntelyssd, on hyvissé ajoin varauduttava kansallisen lainsddddnnén muuttami-
seen siten, ettd Kuntarahoitus voisi jatkaa toimintaansa ilman luottolaitostoimilupaa. Tille ei ty6ryh-
min kisityksen mukaan olisi sisimarkkinaoikeudellisia esteita.
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Sammandrag

Arbetsgruppen skulle utreda om det 4r nodvéndigt att revidera lagstiftningen som tillimpas pa Kom-
munfinansiering Abp (nedan Kommunfinansiering) och Kommunernas garanticentral, speciellt i syfte
att garantera att en skdrpning av den internationella regleringen av finansmarknaderna inte skulle for-
svara den framtida finansieringen av kommunsektorn i onédan, samt ldgga fram nédvéndiga forslag.

Den skirpning av finansmarknadsregleringen som kan véntas inom de nirmaste dren kan pa ett
vasentligt sétt forsvira Kommunfinansierings forutsattningar att fortsitta med sin nuvarande verk-
sambhet, ifall kommunerna eller staten inte p4 ett betydande sitt utdkar Kommunfinansierings kapital.
Det ar inte heller nagot alternativ att 6verfora den marknadsmissiga finansieringen av kommunerna
till den privata finansiella sektorn, eftersom den skérpta soliditetsregleringen kommer att begréinsa
kreditinstitutens mojlighet att utvidga sin utlaning.

Arbetsgruppen foreslar darfor att man i forsta hand forsoker paverka finansregleringsprojekt som
ar anhdngiga inom EU sé att EU-bestdmmelser som bereds inte skulle innehalla sadana krav som pa
ett betydande sitt skulle begransa Kommunfinansierings verksamhet. Den planerade bindande skuld-
sittningsbegransningen (leverage ratio) 4r enligt arbetsgruppens uppfattning sarskilt problematisk.

Arbetsgruppen foreslér dessutom att man i god tid bereder sig for att dndra den nationella lagstift-
ningen s att Kommunfinansiering kunde fortsitta sin verksamhet utan kreditinstitutskoncession, ifall
det blir omajligt att beakta Kommunfinansierings sarstillning i den kommande EU-lagstiftningen i

tillracklig man. Det finns enligt arbetsgruppens uppfattning inga inremarknadsrittsliga hinder for det.
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Abstract

The purpose of the working group was to assess whether it might be necessary to amend legislation
governing the operations of Municipality Finance plc and the Municipal Guarantee Board, with a view
to ensuring that the tightening of international financial markets regulation will not hamper local go-
vernment financing and to present pertinent proposed action.

Unless central and local government invest substantially more in Municipality Finance plc, the im-
pending tightening of financial markets regulation in the next few years could considerably hamper
the organization’s operation. Transferring market-based local government financing to the private fi-
nancial sector would not be a viable solution, as tougher capital requirements will curb the possibilities
of credit institutions to expand lending.

Hence the working group proposes that, in the context of ongoing EU financial regulation projects,
effort be made to safeguard that EU regulations currently being drafted do not include requirements
that would significantly restrict the operation of Municipality Finance plc. The planned binding leve-
rage ratio restriction is seen by the working group as particularly problematic.

The working group proposes that if it is not possible to take into account the special status of
Municipality Finance plc to a sufficient extent in forthcoming EU regulation, then forward planning to
amend national legislation is called for so that Municipality Finance plc may continue operating wit-
hout a credit institution license. It is the working group’s understanding that there are no internal mar-

ket restrictions for the proposed action.






Valtiovarainministeriolle

Valtiovarainministerio asetti 17.12.2010 ty6éryhmadn, jonka tehtdvand oli
arvioida, onko Kuntarahoitus Oyj:n (jaljempédnd Kuntarahoitus) ja Kuntien
takauskeskuksen toimintaan sovellettavaa lainsdadénto4 tarpeen tarkistaa eri-
tyisesti sen varmistamiseksi, ettd finanssimarkkinoiden kansainvélisen sdan-
telyn kiristiminen ei tulevaisuudessa aiheettomasti vaikeuta kuntasektorin
rahoittamista, seka tehdi tarpeelliset toimenpide-ehdotukset 31.3.2011 men-
nessa.

Toimeksiannon mukaan tydryhmaén tuli tyéssddn ottaa huomioon erityi-
sesti odotettavissa olevat kuntasektorin rahoitustarpeet ja kdytettdvissi olevat
eri rahoituslahteet, finanssimarkkinoiden siéntelyd koskevat muutosehdotukset
sekd Euroopan unionin lainsdddidnnon julkisyhteisojen toiminnalle asettamat
rajoitukset ja muut kilpailunakékohdat finanssimarkkinoilla.

Tyoryhmin puheenjohtajaksi kutsuttiin lainsdaddéntoneuvos Erkki Sarsa
valtiovarainministeriostd. Tyoryhmén jdseniksi maarattiin hallitusneuvos Auli
Valli-Lintu ja hallitusneuvos Raine Vairimaa valtiovarainministeriosté, rahoi-
tusylitarkastaja Timo Tdhtinen ymparistoministeriostd ja tutkija Heli Froste-
rus Kilpailuvirastosta. Tyoryhman pysyviksi asiantuntijoiksi kutsuttiin johtava
neuvonantaja Erkki Kontkanen Finanssivalvonnasta, lakiasiain paallikké Mari
Tyster Kuntarahoitus Oyj:sté ja toimitusjohtaja Heikki Niemeldinen Kuntien
takauskeskuksesta. Tydryhman sihteerind toimi vanhempi hallitussihteeri Tarja
Kotkavuo valtiovarainministeriosta.

Tyoryhma otti nimekseen kuntarahoitustyéryhma. Ty6ryhma on tyonsa
aikana kuullut Kuntaliittoa ja Finanssialan Keskusliittoa. Kuultavat olivat yksi-
mielisid nykyisen jérjestelmén tarkoituksenmukaisuudesta. Sitd vastoin Finans-
sialan Keskusliitto katsoi, ettd ehdotetut lievennykset Kuntarahoitusta koske-
vaan sdéntelyyn eivit ole kilpailusyista perusteltuja, vaan ettd sddntelyn kiris-
tyessd myos Kuntarahoituksen padomapohjaa pitdisi kasvattaa samoilla perus-
teilla kuin muiden luottolaitosten.

Ty6ryhma on laatinut tyéryhmamuistion, jossa on arvioitu odotettavissa
olevan finanssimarkkinoiden sdantelyn vaikutuksia kuntasektorin rahoituk-
seen. Tydryhma toteaa, ettd nykyisen jarjestelmén tarkoituksenmukaisuudesta
vallitsee laaja yksimielisyys. Sen vuoksi tyéryhma on ottanut ehdotustensa kes-
keiseksi tavoitteeksi, ettd odotettavissa oleva sdadntelyn kiristyminen ei muuta
Kuntarahoituksen ja yksityisen luottolaitossektorin vélistd suhteellista asemaa



yhteiskunnan rahoitushuollon turvaamisessa eika lisad kuntasektorin ja sosi-
aalisen asuntotuotannon rahoittamisesta aiheutuvia julkisia menoja

Muistiossa todetaan, ettd sddntelyn kiristyminen saattaa olennaisesti vai-
keuttaa Kuntarahoituksen edellytyksid jatkaa nykyista toimintaansa, jollei Kun-
tarahoitukseen lisdtd merkittavasti pddomaa. Tyoryhma ei pidd perusteltuna
Kuntarahoituksen oman pddoman lisidmista. Sen lisaksi, ettd siitd aiheutuisi
julkiselle vallalle lisimenoja, oman pddoman lisddmiselld ei olisi Kuntarahoi-
tuksen osalta samanlaista merkitysta tappionkattamiskyvyn turvaamiselle kuin
muissa luottolaitoksissa, koska kunnilla on joka tapauksessa nykyisessa jarjes-
telmassa lakisddteinen velvollisuus turvata Kuntarahoituksen varainhankinnan
vastapuolten saatavat. Kiristyva luottolaitosten vakavaraisuussaantely on puoles-
taan omiaan rajoittamaan entisestddn mahdollisuuksia siirtda kuntien markki-
naehtoista rahoitusta merkittévasti yksityisen rahoitussektorin tehtaviksi aina-
kaan ilman, ettd kuntien markkinaehtoisen rahoituksen hinta nousisi selvasti.

Tyoryhmai ehdottaa, ettd ensisijaisesti pyritdan vireilld olevissa ja suunnitel-
luissa Euroopan unionin finanssisddntelyhankkeissa varmistamaan, ettei EU-
saannoksiin tulisi sellaisia vaatimuksia, jotka merkittavasti rajoittaisivat Kun-
tarahoituksen toimintaa nykyisestd. Ongelmallisena tyoryhma on pitanyt eri-
tyisesti kaavailtua sitovaa velkaantumisrajoitetta. Tyoryhma toteaa kuitenkin,
ettd sitovaa velkaantumisrajoitetta koskeva vaatimus tulisi todennék®éisesti sito-
vaksi aikaisintaan vuonna 2018. Asia ei siten edellytd valittémid toimenpiteit.

Ty6ryhma kiinnittdd huomiota siihen, etté toteutuessaan sitovan velkaantu-
misrajoitteen vaikutukset Kuntarahoitukseen olisivat merkittavasti suuremmat
kuin muihin luottolaitoksiin, mikid muuttaisi merkittavasti Kuntarahoituksen
ja yksityisen luottolaitossektorin suhteellista asemaa yhteiskunnan rahoitus-
huollon turvaamisessa.

Tdmian vuoksi tydryhma ehdottaa, ettd jos Kuntarahoituksen erityispiir-
teitd ei riittdvasti voida ottaa huomioon tulevassa EU-sdéntelyssd, on hyvisséa
ajoin varauduttava kansallisen lainsddddnnon muuttamiseen siten, ettd Kunta-
rahoitus voisi jatkaa toimintaansa ilman luottolaitostoimilupaa ja siitd aiheu-
tuvia kaikkia lakisditeisia rajoitteita. Télle ei tydryhmin kisityksen mukaan
lahtokohtaisesti olisi sisdimarkkinaoikeudellisia esteitd ottaen huomioon muun
muassa Euroopan komission vuonna 2004 antaman péatoksen Kuntien takaus-
keskuksen toiminnan sisaimarkkinasdanndsten mukaisuudesta.



Saatuaan tyonsd valmiiksi, tydryhma kunnioittavasti luovuttaa tyonsa val-
tiovarainministeriélle.

Helsingisséd 24 pdivdnd maaliskuuta 2011
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1 Johdanto

Kuntarahoitus Oyj:ld (jaljempand Kuntarahoitus) ja sen varainhankinnalle
takauksia myontévalld Kuntien takauskeskuksella on keskeinen rooli kuntien
ja sosiaalisen asuntotuotannon markkinaehtoisessa rahoittamisessa. Kunta-
rahoitus on kuntasektorin ja Suomen valtion omistama luottolaitos, jolla on
luottolaitostoiminnasta annetussa laissa (121/2007, jaljempana luottolaitoslaki)
tarkoitettu toimilupa luottolaitostoiminnan harjoittamiseen. Kuntarahoitus
on perustettu varmistamaan kuntasektorin ja sosiaalisen asuntotuotannon
rahoitus sekd mahdollisimman edulliset rahoituspalvelut kaikissa markkina-
tilanteissa.

Kuntarahoitus myontaa lainoja kunnille, kuntayhtymille ja niiden omista-
mille yhtiéille seké yleishyodyllisille yhteiséille valtion tukemaan sosiaaliseen
asuntotuotantoon. Yhtion jalleenrahoitus hankitaan kansainvélisiltd pddoma-
markkinoilta ja kotimaisilta sijoittajilta. Varainhankinnalla on Kuntien takaus-
keskuksen takaus. Kuntarahoituksen liikkeeseen laskemilla joukkovelkakirja-
lainoilla on paras mahdollinen luottoluokitus.

Viimeaikainen finanssikriisi on johtamassa ldhivuosina finanssimarkki-
noiden sidntelyn merkittdvadn kiristimiseen koko maailmassa. Tdmd saattaa
ldhivuosina merkittavisti vaikeuttaa Kuntarahoituksen edellytyksié jatkaa toi-
mintaansa nykyisessé laajuudessa, jollei Kuntarahoitukseen omaa padomaa mer-
kittavasti kasvateta nykyisestd. Téllainen vaihtoehto olisi kuitenkin vaikeasti
perusteltavissa julkisen talouden tasapainottamisen nikokulmasta. Oman pai-
oman kasvattamisella ei myoskadan olisi Kuntarahoituksen osalta samanlaista
merkitysté tappionkattamiskyvyn turvaamiselle kuin muissa luottolaitoksissa,
koska kunnilla on joka tapauksessa nykyisess jarjestelmassi lakisdateinen vel-
vollisuus viime kddessa vastata siité, ettd Kuntarahoitus tdyttda varainhankin-
taansa liittyvit sitoumuksensa.

Kuntien ja sosiaalisen asuntotuotannon markkinaehtoisen rahoituksen siir-
tdminen merkittdvassd méadrin yksityisen luottolaitossektorin tehtaviksi ei
myoskddn olisi ongelmatonta, erityisesti siitd syystd, ettd Kuntarahoituksella
nykyisin oleva paras mahdollinen luottoluokitus mahdollistaa kuntasektorille
ja sosiaalisen asuntotuotantoon edullisemmat rahoituskustannukset kuin yksi-
tyisen sektorin tarjoama rahoitus. Lisdksi on epdvarmaa, missd médrin kiris-
tyva luottolaitossddntely vaikeuttaisi muiden luottolaitosten mahdollisuuksia
laajentaa toimintaansa kuntien ja sosiaalisen asuntotuotannon rahoittami-



seen ilman, ettd ne joutuisivat samalla supistamaan luotonantoa yksityiselle
sektorille. Yksityisten luottolaitosten siirtyminen rahoittamaan merkittavassa
mairin kuntataloutta ja/tai sosiaalista asuntotuotantoa saattaisi siten ainakin
jossain madrin rajoittaa niiden mahdollisuuksia huolehtia vastaisuudessa yri-
tyssektorin ja kotitalouksien rahoitustarpeiden tayttimisestd tai ainakin olisi
omiaan nostamaan kuntien ja sosiaalisen asuntotuotannon rahoituksen hintaa.
Néistd syistd on tarpeen arvioida vaihtoehtoja, joilla kuntasektorin ja sosi-
aalisen asuntotuotannon tarvitseman markkinaehtoisen rahoituksen saatavuus
ja edullinen hinta voidaan tulevaisuudessa varmistaa riippumatta luottolaitos-
sektorin sddntelyn odotettavissa olevasta merkittdvastd kiristymisest.



2 Nykytila

2.1  Kuntasektorin rahoitustarve

Kuntien ja kuntayhtymien lainakanta on tasaisesti noussut viimeisen vuosi-
kymmenen ajan. Vuoden 2010 tilinpaatosarvioiden mukaan Manner-Suomen
kuntien yhteenlaskettu lainakanta ylitti 10 miljardia euroa. Lainaméaéran kas-
vuvauhti hidastui vuonna 2010 hieman, mutta oli edelleen noin 9,6 %. Kuntien
lainakanta kasvoi vajaalla miljardilla eurolla rahavarojen kasvaessa noin 0,4
miljardilla eurolla, joten nettovelan (lainakanta - kassavarat) kasvu oli noin
0,5 miljardia euroa. Asukasta kohden lainaa oli keskimaérin 2 014 euroa, kun
sitd vuonna 2009 oli keskiméarin 1 838 euroa. Vuonna 2004 lainamaara oli
1173 euroa / asukas. Vuoden 2009 tilinpéatoksissd koko maan keskiarvo kon-
sernilainoissa oli 4 250 euroa / asukas. Lainakanta ylitti silloin ensimmaéisen
kerran 4 000 euroa / asukas. Vuoden 2010 tilinpaéitosarvioista konsernin lai-
nakantaa ei ole vield saatavissa, mutta lainakannan kasvu on todennikoéisesti
jatkunut.

2.2 Sosiaalisen asuntotuotannon rahoitustarve

Sosiaalinen asuntotuotanto nojaa vahvasti velkarahoitukseen. Lainarahoi-
tuksen maira vaihtelee uustuotannossa 50 %:sta (pitkdaikaisasunnottomien
hankkeet) 95 %:in (normaalit vuokratalohankkeet vuokratontilla). Laina-ajat
ovat pitkid, enintddn noin 40 vuotta, jotta pienituloisille asukkaille syntyva
lainamenorasitus olisi pieni. Pitkit laina-ajat nostavat korkomenojen merki-
tyksen suureksi asumiskustannuksissa, joten kohtuuhintaisuuden toteutumi-
nen edellyttdd matalaa korkotasoa lainoissa. Koska valtio maksaa korkotu-
kea lainoille omavastuukoron ylittavéltd osalta, niin matala korkotaso alentaa
my0s valtion tukimenoja.

Sosiaalisen asuntorakentamisen ja peruskorjauksen asuntolainakanta oli
31.12.2010 yhteensd viisi miljardia euroa. Kuntarahoituksen myontamii lainoja
ndistd on yhteensé noin 3,2 miljardia euroa eli Kuntarahoituksen osuus on noin
64 %. Rahoituskriisi, joka alkoi vuonna 2008 lisési entisestadn Kuntarahoituk-
sen keskeistd merkitysta sosiaaliselle asuntorahoitukselle. Erityisesti vuonna
2009 ja alkuvuonna 2010 Kuntarahoitus oli kdytdnnossd ainoa sosiaalista asun-



torahoitusta myontanyt taho. Koko vuoden 2010 osalta Kuntarahoitus myonsi
82 % sosiaalisen asuntorahoituksen lainoista, lainojen kappalemaérissa Kun-
tarahoituksen markkinaosuus oli vield hieman suurempi. Seuraavaksi tarkein
rahoittaja oli Pohjola Pankki Oyj, muiden rahoittajien osuuden ollessa vdhdinen.
Sosiaalinen asuntorahoitus perustui Suomessa pitkddn valtion lainoihin.
Valtion lainojen roolia voitiin 1990-luvulla vahitellen pienentdd, kun luottolai-
tosten lainanantomahdollisuudet paranivat ja lainojen korkotaso aleni. Rahoi-
tuksen saatavuus 2000-luvun alkuvuosina luottolaitoksista sosiaaliseen asunto-
lainoitukseen oli hyv4, ja kun lainamarginaalit laskivat historiallisen matalalle
tasolle, valtion suora lainoitus sosiaaliseen asuntorahoitukseen voitiin kokonaan
lopettaa. Sosiaalisen asuntotuotannon rahoituksessa Kuntarahoituksen rooli on
vahvistunut koko 2000-luvun ajan. Sosiaaliseen asuntorahoitukseen myonnet-
tava valtion taytetakaus tekee lainoista nollariskiluokan lainoja. Kuntarahoi-
tus pystyy Kuntien takauskeskuksen takaaman varainhankinnan avulla hank-
kimaan timin tyyppiseen lainoitukseen edullisemmin rahoitusta kuin muut
rahoituslaitokset. Finanssikriisi hankaloitti pankkien toimintaa edelleen, kun
pankkien pitkdaikainen varainhankinta vaikeutui merkittavisti ja sen hinta
nousi. Finanssikriisin aikana Kuntarahoitus oli kdytdnnossd ainoa rahoittaja
sosiaalisessa asuntorahoituksessa ja taltd osin myos valtion asuntorakentamista
koskevissa elvytystoimissa. Muut luottolaitokset osallistuivat elvytykseen liit-
tyneeseen myohemmin kdytto6n otetun vélimallin rahoitukseen. Vélimallin
rahoituksessa korkotaso oli selvisti sosiaalista asuntorahoitusta korkeampi.

2.3 Kuntarahoituksen ja Kuntien takauskeskuksen
tehtavat ja toiminta

2.3.1  Kuntarahoitus Oyj

Toiminta-ajatus ja toimintaperiaatteet

Kuntarahoitus perustettiin 1.5.2001. T4ll6in vanha Kuntarahoitus Oyj (perus-
tettu 1989) ja Kuntien Asuntoluotto Oyj (perustettu 1993) sulautuivat kombi-
naatiofuusiolla uudeksi Kuntarahoitus Oyj:ksi, joka on luottolaitoslaissa tar-
koitettu luottoyhteis6 (kuten myods vanhat yhtiot olivat). Yhtio sai valtiova-
rainministeri6lta toimiluvan 26.4.2001.

Yhtion toimialana on yhtidjarjestyksen 2 §:n mukaan harjoittaa luottolai-
toslaissa tarkoitettua luottolaitostoimintaa. Yhti6 palvelee koko suomalaista
kuntasektoria ja siind erityisesti Kuntien takauskeskuksesta annetun lain 1 §:n
tarkoittamia yhteis6jd. Lisdksi yhti6 voi tarjota sijoituspalveluyrityksistd anne-
tun lain 3 §:n mukaisia sijoituspalveluita sekd mainitun lain 16 §:n 1 momentin
5 kohdassa tarkoitettua séilytys- ja hoitopalvelua.



Yhtion osakepddoma on noin 43 miljoonaa euroa ja omat varat olivat vuo-
den 2010 lopussa Finanssivalvonnan ohjeiden mukaan laskettuna noin 246 mil-
joonaa euroa. Kuntarahoituksen tase oli 31.12.2010 noin 20 miljardia euroa ja
antolainakanta noin 12 miljardia euroa.

Yhtion omistajina ovat Keva (noin 31 %), Suomen valtio (16 %) seka suo-
malaiset kunnat (265 kuntaa ja 5 kuntayhtymad) ja niiden maardysvallassa ole-
vat yhteisot (24 kuntayhtiotd). Yhtiojarjestyksen mukaan ilman yhtion suos-
tumusta yhtion osakkeita eivit voi luovutustoimin hankkia muut kuin Keva,
kunnat, kuntayhtymat, kuntien keskusjérjestot, kuntien yksin tai enemmistona
omistamat yhteisot tai tallaisten yhteisdjen omistamat yhtiot. Valtioneuvoston
yleisistunnossa péatettiin 19.3.2009 antaa ympéristoministeriolle oikeus mer-
kitd Suomen valtion puolesta Kuntarahoitus Oyj:n osakkeita enintddn 20 mil-
joonan euron arvosta. Pddomituksen keskeisend tavoitteena todettiin olevan
tarve turvata valtion tukeman asuntojen uustuotannon ja perusparannuksen
rahoitus finanssikriisissd. Pa4toksen liitteend olevassa muistiossa todetaan, ettd
yhtion omistajaohjauksesta vastaavana ministeriona toimii valtion tukemasta
asuntotuotannosta vastaava ymparistoministerio.

Kuntarahoituksen tavoitteena on yllapitad kilpailua ja turvata asiakkaidensa
rahoituksen saatavuus kaikissa markkinaolosuhteissa. Yhtion tulee ensisijai-
sesti toimintansa tulorahoituksella parantaa omavaraisuutta ja kasvattaa omia
varoja. Kuntarahoituksen asiakkaat ovat keskittidneet suuren osan rahoituk-
sen hankinnastaan Kuntarahoituksen kautta tapahtuvaksi, milld on saavutettu
volyymimielessd merkittavit hyodyt kansainvilisilld padomamarkkinoilla,
joilta Kuntarahoitus hankkii rahoituksensa edelleen tarjottavaksi asiakkailleen.

Kuntarahoituksen rooli asiakkaidensa rahoituksen turvaajana korostui
vuonna 2008 alkaneen finanssikriisin myo6td, jolloin Kuntarahoitus jai kay-
tdnndssd yksin rahoittamaan asiakkaitaan muiden luottolaitosten vetdydyttyé
markkinoilta.

Kuntarahoituksen markkinaosuus on kasvanut ja se on asiakassegmentis-
sadn selkeasti suurin yksittdinen toimija. Yhtion markkinaosuus laskettuna
saapuneista tarjouksista oli vuonna 2010 noin 80 %.

Kuntarahoituksen varainhankinnan takaa Kuntien takauskeskus. Pank-
kien ja luottolaitosten vakavaraisuutta laskettaessa Kuntarahoituksen velka-
sitoumukset, joilla Kuntien takauskeskuksen takaus, luetaan Suomessa nolla-
riskiluokkaan.

Kuntarahoituksen varainhankinnan voimassa olevat luottoluokitukset ovat
parhaat mahdolliset (A A A/Aaa) ja luottoluokitus on vahvasti sidoksissa Suomen
valtion luottoluokitukseen sekd Kuntarahoituksen ja Kuntien takauskeskuksen
taustalla olevien kuntien taloudelliseen asemaan.

Alla oleva kuva selventdd Kuntarahoituksen ja Kuntien takauskeskuksen
muodostamaa kuntien yhteistd varainhankintajirjestelmad, jossa kuntasek-
torin rahoituksen hankinta on keskitetty Kuntarahoitukseen ja joka Kuntien
takauskeskuksen takauksella pystyy hyodyntaméan varainhankinnassa suo-



malaisen kuntasektorin erinomaista luottokelpoisuutta. Kyse on kuntasektorin
rahoituksen osalta suljetusta jarjestelmastd, jossa Kuntarahoituksen myontdma
rahoitus kohdistuu yhtion asiakkaille, jotka ovat my6s yhtion omistajia ja joilta
takaus Kuntien takauskeskuksen kautta tulee jarjestelmalle.
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Kuntarahoitus on asiakkaidensa edustaja pddomamarkkinoilla. Yhtion
varainhankinta tapahtuu sekd kansainvilisiltd (muun muassa euroalue, Japani,
muu Aasia, Australia ja Sveitsi) ettd kotimaisilta padomamarkkinoilta pddsdéan-
toisesti velkaohjelmien alla. Kuntarahoituksen sijoitustoiminta on etukiteis-
varainhankinnan sijoittamista likvideihin, hyvan luottoluokituksen omaaviin
rahoitusinstrumentteihin, joilla turvataan liiketoiminnan jatkuminen kaikissa
markkinatilanteissa. Yhtion likviditeettipolitiikan mukaisesti sijoitussalkun
koon tulee vastata vdhintdan liiketoiminnan seuraavan kuuden kuukauden
likviditeettitarvetta. Vuoden 2010 lopussa sijoitusten kokonaismaéré oli noin
viisi miljardia euroa ja kaikkien sijoitusten keskimaérdinen luottoluokitus A A+.

Konsernin rakenne

Vuonna 2004 perustetusta Kuntarahoituksen rahoituksen neuvontapalvelut
-yksikdstd muodostettiin marraskuussa 2007 Kuntarahoituksen tytaryhtio
Rahoituksen neuvontapalvelut Inspira Oy. Se tarjoaa rahoituksen neuvonta-
palveluja julkiselle sektorille niin investointien toteuttamisessa kuin yritys- ja
omaisuusjarjestelyissd. Kuntarahoituksella ei ole muita tytaryhtiota.



Rahoituksen kohdentuminen ja volyymit

Kuntarahoitus myontdé lainoja Kuntien takauskeskuksesta annetun lain
perusteella

- kunnille ja kuntayhtymille;

- Euroopan yhteison valtiontukisidéntdjen mukaisesti edullisin ehdoin val-
tion viranomaisten nimedmille asuntojen vuokraamista tai tuottamista ja
ylldpitoa sosiaalisin perustein harjoittaville yhteiséille tai niiden paatosval-
lassa oleville yhteisoille;

- Euroopan yhteison valtiontukisdantdjen mukaisesti edullisin ehdoin kun-
tien ja kuntayhtymien kokonaan omistamille tai niiden méaraamisvallas-
sa oleville yhteiséille taikka kunnallisille liikelaitoksille, jotka harjoittavat
kuntien toimialaan kuuluvia laissa sdddettyja julkisia palvelutehtavid tai
nditd valittomasti palvelevia toimintoja tai muita kansalaisten kannalta
valttamattomid palveluita, jos viimeksi mainittujen palveluiden jarjesta-
minen on paikallisten tai alueellisten olosuhteiden vuoksi tarpeen niiden
saatavuuden tai tehokkaan tuottamisen turvaamiseksi.

Myonnettyjen luottojen vakuudeksi hyviksytdan kunnan tai kuntayhtyman
omavelkainen takaus tai tdytetakaus, valtion tiytetakaus seké valtion ja kun-
nan takaus. Kéytettdessd tdytetakausta edellytetadn kiinnitysvakuutta lainoi-
tettavaan kohteeseen. Laina voidaan myo6ntad ilman erillistd vakuutta suoraan
kunnalle tai kuntayhtymalle.

Kuntarahoituksella (kuten sen edeltdjillakdan) ei ole ollut luottotappioita
eika jarjestimattomia luottoja.

Yhtion pitkdaikaisen varainhankinnan mééri vuonna 2010 oli yhteensa
6,5 miljardia euroa. Lyhytaikaisia velkasitoumuksia laskettiin liikkeelle
1,6 miljardia euroa vuonna 2010. Koko varainhankinnan mééari oli vuoden 2010
lopussa 17,2 miljardia euroa.

Kuntarahoituksen asiakkaiden rahoitustarpeet ovat olleet suuria ja kehi-
tyksen nahdaan jatkuvan myds tulevaisuudessa. Yhtion vuonna 2010 saamien
tarjouspyyntdjen yhteismaéra oli 3,7 miljardia euroa. Ndistd tarjouspyynnoisté
Kuntarahoitus voitti 2,7 miljardia euroa eli 80 % kdymistadn tarjouskilpailuista.
Pitkdaikainen antolainakanta oli vuoden 2010 lopussa 11,7 miljardia euroa.

Kuntarahoituksen tarjoama lyhytaikainen rahoitus koostuu kuntatodis-
tus- ja kuntayritystodistusohjelmista. Vuoden 2010 lopussa Kuntarahoituksen
kanssa sovittuja kuntatodistus- ja kuntayritystodistusohjelmia oli yhteensé
2,6 miljardia euroa. Yhtion taseessa oli kuntien ja kuntien yritysten liikkee-
seen laskemia kunta- ja kuntayritystodistuksia vuoden lopussa 581 miljoonaa
euroa, ja koko vuoden aikana asiakkaat hankkivat rahoitusta lyhytaikaisilla
ohjelmilla 6,4 miljardia euroa.



2.3.2 Kuntien takauskeskus

Toiminta-ajatus ja toimintaperiaatteet

Kuntien takauskeskuksen toiminnan tarkoituksena on turvata ja kehittda
kuntien yhteistd varainhankintaa. Sen tavoitteena on varmistaa kuntasekto-
rille omaan, hyvéaan luottokelpoisuuteen perustuva kilpailukykyinen varain-
hankinta. Tarkoituksensa toteuttamiseksi takauskeskus voi myontaa takauksia
kuntasektorin omien luottolaitosten sellaiselle varainhankinnalle, jota kéyte-
tadn antolainaukseen kuntasektorille tai tietyille asuntojen vuokraamista tai
tuottamista ja ylldpitoa sosiaalisin perustein harjoittaville yhteisoille.

Takauskeskuksen jasenind on 319 Manner-Suomen kuntaa, jotka edustavat
99,9 %:a Suomen asukasméarasti (ainoastaan yksi kunta on jarjestelman ulko-
puolella). Kuntien oli 30.9.1996 mennessa ilmoitettava sisdasiainministeriolle
péadtoksestddn jattaytya takauskeskuksen ulkopuolelle. Kunta voi liitty4 jése-
neksi takauskeskuksesta annetun lain mukaisessa jarjestyksessd. Ahvenanmaan
itsehallinnon vuoksi Ahvenanmaan kunnat (16 kuntaa) eivit voi olla takaus-
keskuksen jasenkuntia.

Takauskeskuksen menot katetaan pitkélld tahtaykselld sen toiminnasta
kertyvilld tuloilla. Takauskeskuksen maksuvalmiuden turvaamiseksi silld on
rahasto, johon kertyy varoja takauskeskuksen perimistd takausprovisioista.
Takauskeskuksella on télld hetkelld yksi luottolaitos, Kuntarahoitus, jolle se
voi myo6ntia takauksia.

Kunnat vastaavat takauskeskuksen jiasenyhteisoind takauskeskuksen sel-
laisten menojen ja sitoumusten rahoituksesta, joita ei muuten saada katetuiksi,
kuntien asukaslukujen mukaisessa suhteessa.

Takauskeskuksen hallintoelimind ovat valtuuskunta ja hallitus. Valtiova-
rainministerié maéarai takauskeskuksen valtuuskunnan jasenet ja varajisenet.
Takauskeskuksen juoksevaa hallintoa hoitaa toimitusjohtaja. Takauskeskuksen
toimielinten kokoonpanosta ja toimikaudesta, tehtdvistd ja muusta toiminnasta
annetaan tarvittavat madraykset valtuuskunnan hyvaksymassa johtosddnndossa.
Takauskeskuksen toimintaa valvoo takauskeskustarkastaja, jonka valtiovarain-
ministerié madrad takauskeskuksen hallituksen esityksesta.

Toiminnan kohdentuminen ja volyymi

Kuntien takauskeskus takaa tilld hetkelld ainoastaan Kuntarahoituksen
varainhankintaa. Kuntarahoitus voi lainata Kuntien takauskeskuksen takaa-
malla varainhankinnalla saatuja varoja ainoastaan Kuntien takauskeskuksesta
annetun lain mukaisille, edelld kohdassa 2.3.1 mainituille tahoille.

Takauskeskuksen antamien takausten yhteismaara oli 31.12.2010 yhteensa
15,5 miljardia euroa. Pisimmit takausvastuut jatkuvat tdlld hetkelld vuoteen
2051 asti.



2.4  Nykyinen saantely

24.1  Kuntarahoituksen ja Kuntien takauskeskuksen oikeudellinen asema

Kuntarahoitus sai valtiovarainministerioltd luottolaitoksen toimiluvan
26.4.2001 ja on luottolaitoslain mukainen luottoyhteis6. Luottoyhteis6 on luot-
tolaitos, joka voi vastaanottaa yleisoltd muita takaisinmaksettavia varoja kuin
talletuksia seké harjoittaa sekd tarjota omaan lukuun luottoja tai muuta rahoi-
tusta. Kuntarahoituksen toimintaa sitoo ndin ollen luottolaitoslaki sekd muut
sen perusteella annetut saddokset. Yhtion toimintaa valvoo Finanssivalvonta,
kuten muidenkin luottolaitosten toimintaa.

Kuntien takauskeskus on Kuntien takauskeskuksesta annetulla lailla (487/96)
perustettu julkisoikeudellinen laitos. Laki kuntien takauskeskuksesta tuli voi-
maan 1.7.1996, ja sithen on tehty sen jélkeen joitakin tarkentavia muutoksia.
Lain mukaan takauskeskuksen toiminnan tarkoituksena on turvata kuntien
yhteinen varainhankinta ja kehittaa sitd. Tarkoituksensa toteuttamiseksi takaus-
keskus voi myontda takauksia kuntien suoraan tai vélillisesti omistamien tai
kuntien méaardamisvallassa olevien luottolaitosten sellaiselle varainhankinalle,
joka kdytetddn antolainaukseen kunnille, kuntayhtymille, kuntien kokonaan
omistamille tai niiden méardamisvallassa oleville yhteisoille seké valtion viran-
omaisten nimedmille asuntojen vuokraamista tai tuottamista ja yllapitoa sosi-
aalisin perustein harjoittaville yhteiséille tai niiden mairaamisvallassa oleville
yhteisoille. Takaus voidaan my6ntda myos luottolaitosta rahoittavan yhteison
saatavien vakuudeksi ja varainhankintaan vélittomasti liittyvassa jarjestelyssa
my0s luottolaitoksen saatavien vakuudeksi.

Kuntien takauskeskuksen takauksen myontdmisen edellytyksend on, ettd
luottolaitos kayttdd takauksen avulla hankitut varat laissa mainittuun rahoi-
tustoimintaan (ks. edelld kohta 2.3.1).

Takauskeskuksen menot on pitkalld aikavalilld katettava toiminnan tuloilla.
Takauskeskuksen maksuvalmiuden turvaamiseksi takauskeskuksella on rahasto
ja tarvittavat valmiusluottojérjestelyt, takauskeskuksen valtuuskunta paattaa
vuosittain tilinpaatoksen yhteydessé rahastoon siirrettivien varojen maaréasta.
Rahaston varoja tulee sijoittaa siten, ettd huolehditaan sijoitusten varmuudesta,
tuotosta ja rahaksi muutettavuudesta.

Takauskeskuksen rahastoa ja valmiusluottojérjestelyitd saa kayttda taka-
uksen perusteella syntyneen maksuvelvoitteen kattamiseen ja tilapaisen rahoi-
tuksen myontamiseen takaustoiminnan piirissa olevalle luottolaitokselle téité
valittomasti uhkaavan maksuvelvoitteen syntymisen estimiseksi. Jasenyhteist
vastaavat yhdessd takauskeskuksen sellaisten menojen ja sitoumusten rahoituk-
sesta, joita ei muuten saada katetuiksi, edeltdvin vuodenvaihteen kuntakohtais-
ten asukaslukujen mukaisessa suhteessa.

Takauskeskuksen myontdmén takauksen perusteella syntynyt maksuvel-
voite katetaan ensisijaisesti takauskeskuksen rahastosta. Jos rahaston varat eivét



riita velvoitteen kattamiseen, takauskeskuksella on oikeus kattaa velvoite jasen-
yhteisoiltd kannettavilla maksuosuuksilla. Jasenyhteisolle, joka on suorittanut
maksuosuuden, on mahdollisimman pian sen jilkeen, kun takauskeskuksella
on siithen varoja, palautettava sen suorittama maksuosuus korkoineen.

2.4.2  Luottolaitoslainsdadanto

Luottolaitosten toiminnalle ja taloudelliselle asemalle asetettavista vaatimuk-
sista sdddetdadn luottolaitoslaissa. Keskeisimmait vaatimukset ovat toiminnan
toimiluvanvaraisuus ja toimiluvan sdilymisen edellytyksend oleva riittava
vakavaraisuus. Vakavaraisuussadntely perustuu Baselin pankkivalvontako-
mitean maailmanlaajuisiin suosituksiin (niin sanottu Basel II -vakavaraisuus-
normisto). Euroopan unionissa vakavaraisuusnormisto on siséllytetty lainsda-
déntoon luottolaitosten toiminnan aloittamisesta ja harjoittamisesta annetulla
Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivilld 2006/48/EY, jiljempana [uot-
tolaitosdirektiivi).

Nykyisten sddnnosten mukaan luottolaitoksilla on oltava vahintdan kahdek-
san prosenttia laissa tarkemmin méariteltyd vakavaraisuuspadomaa suhteessa
riskipainotettuihin saamisiin, sijoituksiin ja taseen ulkopuolisiin sitoumuksiin.
Lain nojalla annetussa asetuksessa ja Finanssivalvonnan méarayksissd maara-
tadn tarkemmin eri tase-eriin ja taseen ulkopuolisiin sitoumuksiin sovelletta-
vista riskipainoista. Kuntien markkinaehtoisen rahoituksen kannalta keskeisté
on, ettd verotusoikeuden omaaviin julkisyhteisdihin kuten kuntiin, mukaan
lukien kuntayhtymat ja Kuntien takauskeskus, sovelletaan nollariskipainoa
eli tallaisille julkisyhteisdille annetut tai niiden takaamat luotot eivit edellyta
lainkaan lisdpddomaa. Sitd vastoin esimerkiksi kuntien maaraysvallassa olevia
osakeyhtioitd pidetddn tavallisina osakeyhti6ini, joihin sovelletaan ldhtokoh-
taisesti 100 %:n riskipainoa. Jos tillaisella yritykselld on kuitenkin julkisyhtei-
s6n antama takaus, voidaan soveltaa nollariskipainoa.

Nykyisessd laissa ei ole asetettu sitovia rajoituksia luottolaitosten maksu-
valmiudelle.

Direktiivin 2 artiklassa on lueteltu ne jasenvaltioiden luottolaitokset, joihin
direktiivid ei tarvitse soveltaa. Namd yritykset hankkivat yleisolta takaisinmak-
settavia varoja ja myontavit luottoja, mutta niihin ei ole katsottu olevan tar-
peellista soveltaa direktiivin vaatimuksia. Poikkeuksen mydntdminen edellyt-
taa direktiivin muuttamista komission direktiivillé, joka vaatii sekd neuvoston
hyviksynnian jasenvaltioiden méadrdenemmistolld ettd Euroopan parlamentin
hyviksynnan. Kidytinnossa lupa on myonnetty sellaisille julkisen vallan my6-
tavaikutuksella perustetuille luottolaitoksille, joiden toiminta on tarpeen mark-
kinapuutteiden korjaamiseksi tai jotka muuten tdyttavat sellaista merkittdvaa
julkista tehtdvaa, jota ei voida uskoa markkinoiden hoidettavaksi. Suomen osalta
poikkeus on myonnetty Teollisen yhteistyon rahasto Oy:lle ja Finnvera Oyj:lle.



Tanskan osalta on myonnetty vastaava poikkeus kuntien rahoittamiseen kes-
kittyneelle KommuneKreditille.

24.3  Sisamarkkinalainsaadannon asettamat vaatimukset kunnan julkisten
tehtdvien maarittelylle ja sosiaalisen asuntotuotannon rahoitukselle

EU-komission kanta Kuntien takauskeskuksen ja Kuntarahoituksen asemaan

EU-komissio on omassa Kuntien takauskeskusta koskevassaan paitoksessa
16.6.2004, Dno 202451, katsonut, ettd EU-sisimarkkinasddnnoksien vaiku-
tusta Kuntien takauskeskuksen ja Kuntarahoituksen toimintaa on tulkittava
kahdella tasolla:

1) onko Kuntien takauskeskuksen Kuntarahoituksen varainhankinnalle
myontdmd takaus valtiontukisadnnoksien mukainen; ja

2) tayttdako Kuntarahoituksen lainananto Kuntien takauskeskuksen takaa-
man varainhankinnan perusteella valtiontukisdannoksen edellytykset.

Komission padtos koskee vain ensimmaistd kohtaa. Taltd osin markkinoilla
ei tydryhmén arvion mukaan ole tapahtunut sellaisia olennaisia muutoksia,
jotka vaikuttaisivat Kuntien takauskeskuksen tai Kuntarahoituksen toimintaan.
Toisen kohdan osalta tulee tarkastella kuntasektorin hoitamia tehtdvia ja niihin
liittyvid EU-lainsddddannon rajauksia. Jdljempand on kuvattu sekd komission
paatoksen sisdlto ettd kisitelty valtiontukiongelmaa siitd nakékulmasta, voiko
Kuntarahoituksen lainananto, joka perustuu Kuntien takauskeskuksen takaa-
maan varainhankintaan, muodostaa EU-valtiontukiongelman.

EU-komissio on katsonut, ettd Kuntien takauskeskuksen Kuntarahoituksen
varainhankinnalle myontdmait takaukset eivit ole EY:n perustamissopimuksen
mukaista valtiontukea. Komissio on katsonut, ettd Kuntarahoitus ei ole perus-
tamissopimuksessa tarkoitettu yritys vaan julkishallinnon sisdinen rahoitus-
laitos tai erityisluottolaitos. Komissio on tulkinnassaan kiinnittdnyt huomiota
Kuntien takauskeskuksen takauksen rajaukseen, jonka mukaan takaus voi-
daan myontdd vain varainhankintaan, joka hankitaan rahoitukseen kunnille,
julkisessa omistuksessa oleville yrityksille seké sosiaaliseen asuntotuotantoon
ja talloinkin valtiontukisddnnoksien rajoissa. Komissio on katsonut, ettd val-
tiontukisddnnokset rajaavat toimintaa julkisiin palvelutehtaviin.

Kunnan julkisten tehtdvien madrittely

Kuntien hoitamille tehtaville asettavat rajoja kansalliset sédnnokset (perustus-
laki, kuntalaki ja erityislainsdadanto) ja EU-lainsdadéanto.

Perustuslain 121 §:n mukaan kunnille annettavista tehtdvistd sdadetdan
lailla. Kuntien itsehallinnon perustuslainsuojaan kuuluu my6s kunnan yleinen



toimivalta. Kuntalain 2 §:n mukaan kunnan tehtévid ovat ne, jotka kunta ottaa
hoitaakseen kunnallisen itsehallinnon nojalla ja jotka sille sdddetddn laissa.

Kuntien tehtdvit jaetaan yleiseen ja erityistoimialaan kuuluviin tehtéviin.
Yleiseen toimialaan kuuluvat tehtdvét, jotka kunta ottaa hoidettavakseen omalla
paatoksellaan. Erityistoimialaan kuuluvat tehtévit, jotka kunnan on lain perus-
teella hoidettava.

Kunnan ja kuntayhtymien omassa organisaatiossaan harjoittamaa toimintaa
rajaavat yleisen toimialan lisaksi EU-sisamarkkinasdannokset ja varsinkin EU-
valtiontukisaannokset. EU-valtiontukisdannoksistd saddetdan Euroopan unio-
nin toiminnasta tehdyn sopimuksen (SEUT) 107-109 artikloissa. Sdéannoksien
tarkoituksena on turvata, ettei julkisen vallan toimenpiteilld vaaristetd kilpailua.
SEUT 107 artiklassa maéritellyn kielletyn valtiontuen kriteerit ovat seuraavat:

1) julkisia varoja tai etuja kanavoidaan julkisiin tai yksityisiin yrityksiin;
2) toimenpide tai etu on valikoiva, ts. kohdistuu vain tiettyihin yrityksiin;
3) toimenpide vadristda tai uhkaa vadristaa kilpailua; ja

4) toimenpide vaikuttaa jasenvaltioiden viliseen kauppaan.

EU-sisamarkkinasdadnnoksid (mm. valtiontuki ja hankintalainsdddanto)
sovelletaan taloudelliseen toimintaan. Taloudellisen toiminnan kisitetta ei ole
madritelty EU-lainsd4dd4dnndssd muutoin kuin yleisesti. Taloudelliseksi toimin-
naksi katsotaan toiminta, jossa tavaroita ja palveluja tarjotaan tietyilld mark-
kinoilla. Toimintaa, jota ei katsota taloudelliseksi, ei ole madiritelty, vaan on
katsottu, ettd raja muuttuu jatkuvasti yhteiskunnan muuttuessa. Sisamarkki-
nasdannoksien tarkoituksena on poistaa sisimarkkinoiden syntymista estévia
kaupan rajoitteita.

Kuntalaki on mahdollistanut taloudellisen toiminnan harjoittamisen kun-
nan omassa organisaatiossa. EU-komissio katsoi Helsingin kaupungin Palmia
-liikelaitosta koskevassa alustavassa kannanotossaan, ettd Suomen lainsadadanto
mahdollistaa EU-valtiontukisiannoksien vastaisten tukielementtien (konkurs-
sisuoja ja veroedut) maksamisen ja Suomen tulisi muuttaa lainsdadantoa.

Kuntien toimintaan liittyvid EU-valtiontukisdannoksien vastaisten tukiele-
menttien poistamista selvitti viime vuonna tyonsi paatokseen saanut Kunnat ja
kilpailuneutraliteetti -tydryhma (Kunnan toiminta kilpailutilanteessa markKki-
noilla ja toiminnan yhtiéittiminen, valtiovarainministerion julkaisuja 33/2010).

Kunnat ja kilpailuneutraliteetti -tyéryhma pyrki méarittelemaan, mita tar-
koitetaan taloudellisella toiminnalla. Tyoryhma méaritteli taloudellisen toimin-
nan toiminnaksi kilpailutilanteessa markkinoilla. Tyéryhma ehdotti loppura-
portissaan, ettd kunnan toimiessa kilpailutilanteessa markkinoilla toiminta
tulisi pdasaantoisesti yhtioittdd. Loppuraportissa todettiin, ettei laissa voida
yksiselitteisesti méaritelld, mitd tarkoitetaan kilpailutilanteella markkinoilla.
Tyoryhma katsoi, ettd viime kadessd maarittely tulee tehda tapauskohtaisesti,



mutta apuna madrittelyssd voidaan kayttad verolainsaadannon elinkeinotoi-
minnan maaritelmaa. Elinkeinotoiminnan keskeiset kriteerit ovat seuraavat:

1) palvelun tai tuotteen vastaavuus yksityisen elinkeinonharjoittajan toi-
mesta tarjottuun tuotteeseen tai palveluun;

2) palvelun tai tuotteen hinnoittelu; seka

3) toiminnan markkinointi ja suuntautuminen rajoittamattomaan asiakas-
kuntaan.

Tyoryhma edellytti lisédksi, ettd kyseessa olisi toiminta markkinoilla siten,
ettd syntyy tai voisi syntyé kilpailutilanne yksityisen ja julkisen tuotannon
valilla.

Jotta toiminnan luonteen méérittely ei jaisi kokonaan yksittdistapaustulkin-
nan, tyéryhma esitti rajattavaksi joitain toimintoja pois tulkinnasta. Kunnan
ei katsottu hoitavan tehtavia kilpailutilanteessa markkinoilla mm. silloin, kun
kunta tuottaa lakisdéteisen vastuunsa perusteella omana toimintanaan palve-
luja tai tehtdvaa hoidetaan yhteistoiminnassa lakiin perustuvan yhteistoimin-
tavelvoitteen perusteella tai kyse on vapaaehtoisesta yhteistoiminnasta, jota ei
tarvitse kilpailuttaa tai lakisdateisesti tai luonnollisesta monopolista. Liikelai-
tossddntelya tydryhma esitti rajattavaksi siten, ettei liikelaitosmuodossa voisi
toimia kilpailutilanteessa markkinoilla. Lisdksi tydryhmai esitti yhtiittdmis-
velvollisuuteen erditd rajattuja poikkeuksia. Lain voimaantullessa harjoite-
tulle toiminnalle myonnettaisiin siirtyméaikaa vuoden 2013 loppuun saakka.

Ty6ryhmaén esityksen perusteella ollaan valmistelemassa hallituksen esitysté
kuntalain muuttamiseksi. Esityksessa otetaan huomioon lausuntokierroksen esi-
tykset sekd komission Palmia -tapauksen perusteella esittimat huomiot. Kun-
talain muuttamista koskeva hallituksen esitys on tarkoitus antaa seuraavalla
vaalikaudella ja tarkoitus on, ettd uusi lainsddadéanto tulisi voimaan viimeistadn
vuoden 2012 alusta lukien.

Tyoryhmén esityksien toteuttaminen tarkoittaa, ettd kuntien tulee yhti-
6ittdd mm. satama- ja energiatoimintansa. Lisaksi kuntien tulee muutoinkin
kéydad lapi oma toimintansa, jotta kuntaorganisaatioon liittyvit valtiontuki-
ongelmat poistuvat.

Kunnallisten yhtigiden suhde kunnan julkisiin tehtaviin

Kuntien takauskeskuslain 1 a §:n mukaan takauskeskus voi myontéda taka-
uksen Kuntarahoituksen varainhankinnalle siltd osin, kuin Kuntarahoi-
tus myontdd rahoitusta Euroopan yhteisén valtiontukisddntdjen mukaisesti
edullisin ehdoin kuntien tai kuntayhtymien kokonaan omistamille tai niiden
maidrdamisvallassa oleville yhteiséille taikka kunnallisille liikelaitoksille, jotka
harjoittavat kuntien toimialaan kuuluvia laissa sdadettyja julkisia palveluteh-
tavid tai naitd valittomasti palvelevia toimintoja taikka muita kansalaisten



kannalta valttimattomid palveluita, jos viimeksi mainittujen palveluiden jér-
jestiminen on paikallisten tai alueellisten olosuhteiden vuoksi tarpeen niiden
saatavuuden tai tehokkaan tuottamisen turvaamiseksi. Laissa on siten otettu
huomioon EU-valtiontukisdannokset.

Kuntarahoituksen sosiaaliseen asuntotuotantoon mydntaman korkotukilainoituksen
suhde EU:n valtiontukisaantelyyn

Oman ryhmiénsd EU:n valtiontukijdrjestelmédssd muodostavat tuet, joita
myodnnetdin yleiseen taloudelliseen tarkoitukseen liittyvien palvelujen eli niin
sanottujen SGEI -palvelujen ("Services of General Economic Interest”) tuotta-
miseen. Niilld palveluilla tarkoitetaan sellaisia taloudellisia ja yleishy6dyllisia
palveluja, joiden saatavuus halutaan turvata kaikissa olosuhteissa. Siksi viran-
omainen voi asettaa palveluntuottajalle julkisen palvelun velvoitteen téllaista
palvelua koskien. Yrityksen on télloin tarjottava kyseistd palvelua julkisista
varoista suoritettavaa korvausta vastaan. Sosiaalinen asuntotuotanto on eris
keskeisimmistd SGEI -palveluista.

Niin sanottuun "Montin pakettiin” kuuluvassa komission péaitoksessa
2005/842/EY mddratadn niistd edellytyksistd, joiden tayttyessd SGEI -palvelun
tuottamisesta maksetut tuet vapautetaan valtiontukiin sovellettavasta ennak-
koilmoitusvelvollisuudesta. Jasenvaltion on kuitenkin ilmoitettava kdytossaan
olevat tukimuodot komissiolle jélkikéteen joka kolmas vuosi. Komission péa-
toksessd edellytetddn muun muassa, ettd julkisen palvelun tehtdvd annetaan
yritykselle virallisella asiakirjalla eikd palvelun tuottamisesta maksettava kor-
vaus saa sisiltdd ylikompensaatiota. Asumisen rahoitus- ja kehittdmiskeskus
ARA myo6ntia sosiaalisen asuntotuotannon korkotukilainoituksen tuet (kor-
kotuen, tdytetakauksen ja avustuksen) ja ndma tuet tayttavit kaikki komission
paatoksessd asetetut kriteerit. Korkotukilainoja voivat myontéa kaikki luotto-
laitokset, ja korkotukilainaksi hyvaksyttavin asuntolainan tulee olla asianmu-
kaisesti kilpailutettu.

Korkotukilainojen saajina on ainoastaan julkisessa omistuksessa olevia tai
julkista palvelutehtavaa (SGEI) suorittavia yrityksid. Niinpd sillé seikalla, onko
Kuntarahoitus yksityinen vai julkinen luottolaitos, ei ole ARA:n sosiaaliseen
asuntotuotantoon mydntdmien tukien kannalta merkitystd. Tédssd yhteydessa
on kuitenkin syyté ottaa huomioon, ettd SGEI -palvelujen saatavuus on turvat-
tava kaikissa olosuhteissa. Vuoden 2009 finanssikriisin aikana Kuntarahoitus
oli kdytinnossa ainoa rahoittaja sosiaalisessa asuntorakentamisessa. Kuntara-
hoituksen edellytyksid rahoittaa sosiaalista asuntorakentamista turvattiin osa-
keannilla, johon my®6s valtio osallistui.



2.5 Kansainvalinen kehitys

Kansainvilistd vertailua on esitetty tarkastelemalla kunnallisten toimintojen
rahoitusmalleja muutamissa Euroopan maissa. Paikallishallinnon jarjestdmi-
nen eri Euroopan maissa vaihtelee suuresti erityisesti sen osalta, miten laa-
jaa itsehallintoa paikallisalueilla on ja mité tehtdvid paikallishallinnolla on.
Tamé on vaikuttanut edelleen vahvasti siihen, ettd julkisen sektorin rahoitus-
huolto on jérjestetty hyvin monin eri tavoin eri maissa. Pohjoismaita yhdis-
tava tekijd on, ettd kuntien vastuut muun muassa palvelujen jirjestimisen
osalta ovat huomattavan laajat moniin muihin Euroopan maihin verrattuna ja
tdmén vuoksi myds kunnallisen toiminnan rahoituksen jarjestimistd varten
on perustettu seuraavissa kappaleissa esitellyt erityiset toimijat. Lisdksi vertai-
lussa on mukana Hollanti ja Itdvalta, joissa toimii julkisen sektorin rahoittajia,
joiden toiminta on osin ldhelld pohjoismaisia jarjestelyja. Monessa Euroopan
maassa kiydéddn télld hetkelld keskustelua paikallishallinnon rahoittamisen
jarjestdmisestd ja arvioitavana on myos hankkeita, joissa suunnitellaan mah-
dollisuuksia jdrjestda rahoitus Suomea tai muita Pohjoismaita vastaavin jér-
jestelyin.

2,51  Euroopan unioni

Viimeaikainen finanssikriisi on tehnyt ilmeiseksi nykyisen sddntelynormis-
ton puutteet vakavaraisuuslaskennassa. Tdman johdosta Baselin pankkival-
vontakomitea on valmistellut uusia kansainvilisid vakavaraisuussuosituksia,
jotka hyviksyttiin joulukuussa 2010. Baselin tyon rinnalla Euroopan komis-
siossa valmistellaan luottolaitosdirektiivin uudistamista (niin kutsuttu CRD
IV -hanke), jonka tarkoituksena on sisillyttdd Baselin pankkivalvontakomi-
tean suositukset Euroopan unionin lainsddddnt6on. Tavoitteena on uudistaa
sdantelya paremmin todelliset riskit huomioivaksi ja lisdtd pankkijarjestelmén
vakautta. Uudistus tulee voimaan tarvittavin siirtyméasdéannoksin niin pian
kuin luottolaitosdirektiivin tarvittavat muutokset on EU:ssa hyviksytty. Asiaa
koskeva asetusehdotus on tarkoitus antaa kesdan 2011 mennessi ja lopulli-
nen asetus hyviksyttineen vuoden 2012 aikana, jolloin se voisi tulla voimaan
todennékdisesti aikaisintaan vuoden 2013 alusta lukien.

Uudistushanke koskee vakavaraisuuslaskennan osalta seuraavia padkohtia:
o luottolaitoksen omien varojen méiritelman tarkistaminen;

o yksinkertaisen velkaantumisrajoitteen (leverage ratio) sdatiminen riski-
painotettuihin tase-eriin perustuvan nykyisten vakavaraisuusvaatimusten
lisdksi;

o erdiden vastapuoliriskien vakavaraisuusvaatimusten tiukentaminen;



o vastasyklisten pddomapuskurien vaatiminen nykyisten vakavaraisuusvaa-
timusten lisdksi.

Omien varojen médritelmdd pyritddn muuttamaan siten, ettd omat varat
kattavat paremmin tappiot. Luottolaitosten omiin varoihin voidaan laskea tdlld
hetkelld hyvin erilaisia erid, mukaan lukien tietyt sekamuotoiset padomainstru-
mentit. Tdtd maarittelyé pyritadn nyt selkeyttamain. Lisdksi ehdotetaan tiuken-
nuksia omista varoista tehtaviin vihennyksiin erityisesti vihemmistoosuuksien
ja muissa rahoitus- ja vakuutuslaitoksissa olevien omistusten osalta.

Velkaantumisrajoitteen asettamisella pyritdan ehkdisemadn yleisesti kaik-
kia sellaisia mahdollisia riskejd, jotka saattavat jadda nykyisen sadntelynormis-
ton ulkopuolelle sen yksityiskohtaisuudesta huolimatta. Lisdksi silld pyritdan
yleisesti hillitsemaan finanssisektorin kasvua ja rajoittamaan sellaisten suur-
ten systeemisesti merkittavien luottolaitosten syntymistd, joiden toiminnan
jatkuminen olisi kaikissa tilanteissa turvattava markkinoiden yleisen vakau-
den yllapitamiseksi viime kéddessd julkisin varoin. Velkaantumisrajoite las-
kettaisiin yksinkertaisesti asettamalla vahimméisraja oman padoman osuu-
delle koko taseesta. Nykyisessa sadntelyssé luottolaitokset voivat erdin ehdoin
madritelld laskennallisen vakavaraisuutensa omien sisidisten malliensa avulla.
Velkaantumisrajoitteen asettaminen pyrkii vihentamadn muun muassa tdhan
liittyvad riskid. Avoin kysymys on kuitenkin se, tulisiko vaatimus sitovaksi toi-
milupaedellytykseksi osana pakottavaa, yksityiskohtaisista maarallisistd vaa-
timuksista koostuvaa niin sanottua Pilari I -sddntely4, vai olisiko rajoite osana
pehmedmpéa, laadullisiin vaatimuksiin ja riskien kokonaisarviointiin perustu-
vaa Pilari IT -sddntely4. Baselin komitean suositus lahtee siit4, ettd rajoite tulisi
aluksi kdytto6n ainoastaan seurantatunnuslukuna, mutta muuttuisi myohem-
min (vuoden 2018) alusta lukien sitovaksi lakisdéteiseksi vaatimukseksi. Base-
lin suosituksen mukaan seurannan ldhtékohtana on aluksi 3 %:n velkaantu-
missuhde. Alustavissa neuvotteluissa on erdiden jasenvaltioiden (ldhinna Poh-
joismaat ja Hollanti) kesken ollut esilld mahdollisuus soveltaa julkisyhteisjen
rahoitukseen keskittyviin luottolaitoksiin jo tillaista seurantatunnuslukuakin
koskevia poikkeuksia. Téllaisia poikkeuksia ei kuitenkaan toistaiseksi sisally
sdannosluonnoksiin.

Uudistuksessa pyritaan lisdksi erdiltd osin kiristimaan luottoriskiin liitty-
vid pddomavaatimuksia, mukaan lukien ei-vakioituja johdannaissopimuksia
koskevat pddomavaatimukset.

Lisdksi vakavaraisuusnormistoon ehdotetaan siséllytettdvaksi lisapadoma-
puskureita koskevat vaatimukset, joilla pyritddn vihentdméan nykyisen vaka-
varaisuusnormiston suhdannevaihteluita vahvistavia vaikutuksia. Néilta osin
ehdotetaan 2,5 %:n yleistd lisdépddomavaatimusta (capital conservation buffer)
ja vield erillista vastasyklistd lisipddomapuskuria (countercyclical buffer). Ni-
den lisdpddomavaatimusten tiyttdminen ei olisi toimiluvan siilymisen edelly-
tys mutta niiden alittuminen rajoittaisi luottolaitoksen oikeutta jakaa voittoa.



Basel III -ehdotuksen mukainen maksuvalmiussdéntely edellyttéisi luot-
tolaitoksilta jatkuvasti likvideja varoja maérdn, joka vastaisi seuraavan 30 pdi-
vdn aikana erddntyvad kassavirtaa (liquidity coverage ratio). Lisaksi pitkiai-
kaista maksuvalmiutta olisi seurattava toisen tunnusluvun avulla (net stable
funding ratio).

2.5.2  Ruotsi

Ruotsissa kuntasektorin rahoitushuolto on jarjestetty padosin Kommuninvest
i Sverige AB (publ):n kautta, joka on luottoyhteisé ja jonka omistaa Kommu-
ninvest Cooperative Society. Omistajayhteisolld on 248 jasentd (83 % kunnista
ja 35 % maakunnista vuonna 2009). Kommuninvest aloitti toimintansa 1986
ja viime vuosina seki jasenten lukuméaira ettd tase ovat kasvaneet merkitta-
vasti. Ne kunnat, mm. Tukholma ja Géteborg, jotka eivit ole mukana jirjestel-
misséd huolehtivat itsendisesti rahoituksesta luottolaitoksilta tai suoraan paé-
omamarkkinoilta.

Kommuninvest rahoittaa ainoastaan omistajayhteisonsé jasenia (kuntia ja
maakuntia) ja niiden omistamia yhteis6jd. Jasenini olevat kunnat ja maakun-
nat takaavat yhtion varainhankinnan.

Kommuninvest on perustettu hankkimaan mahdollisimman edullista
rahoitusta omistajayhteison jésenille ja niiden omistamille yhtitille. Kommu-
ninvestin omistajina olevat kunnat ja maakunnat takaavat yhtion varainhan-
kinnan.

Ruotsin korkein oikeus on vahvistanut, ettd Kommuninvestin toiminta
ja jarjestelman takausrakenne on sopusoinnussa Ruotsin kuntalain kanssa.
Euroopan komissio on vahvistanut, ettd Kommuninvestin toiminta kuntasek-
torin rahoittajana on sopusoinnussa EU:n valtiontuki- ja kilpailulainsddddnnén
kanssa. Yhtién markkinaosuus asiakaskuntansa rahoituksesta on noin 40 %.

Kommuninvest on luottoyhteisé ja sitd valvoo Ruotsin rahoitusmarkkinoita
valvova viranomainen, Finansinspektionen.

Kommuninvest on toiminut alhaisilla padomilla perustamisestaan lahtien.
Vuodenvaihteessa 2009 padoma /asiakaslainat -suhde oli 0,44 % (0,43 % vuonna
2008). Vaikka yhtion omien varojen méiré suhteessa toiminnan volyymiin on
vahiinen, yhtion ensisijaisten omien varojen suhde riskipainotettuihin saata-
viin on korkea johtuen yhtién toiminnan alhaisesta riskitasosta. Ensisijaisten
omien varojen suhde riskipainotettuihin (ns. Tier 1 -vakavaraisuus) saataviin
oli vuoden 2009 lopussa 28,4 %.

Jos Basel ITI -kehikkoon perustuvat luottolaitosten vakavaraisuussaantelyn
muutokset tulevat voimaan esitetyssd muodossa eikd Kommuninvestin tapaisten
toimijoiden osalta sddntelyyn sisdlly mitdan poikkeusta, se edellyttda Kommu-
ninvestin ensisijaisten omien varojen lisdamistd merkittavalld tavalla. Nykyiset
ensisijaiset omat varat eivit riitd tayttdmain kaavailtua 3 %:n velkaantumisra-



joitetta (leverage ratio), jonka laskennassa ei oteta huomioon taseessa olevien
saatavien riskipainoja.

Kommuninvestin varainhankintaa perustuu joukkovelkakirjalainojen liik-
keeseen laskemiseen paddomamarkkinoille kansainvilisten ja kotimaisen velka-
ohjelmien alla. Yhtion luottoluokitus on korkein mahdollinen.

2.5.3  Tanska

Tanskassa kuntasektorin rahoittamisesta huolehtii vuonna 1899 perustettu
KommuneKredit, jonka tehtdvdni on hankkia edullista rahoitusta tanskalai-
sille kunnille.

KommuneKredit on lailla (Lov om Kreditforeningen af kommuner or regio-
ner i Danmark) perustettu yhteiso. Laki uudistettiin viimeksi vuonna 2007.
Samassa yhteydessd vuonna 2006 KommuneKreditin asema kirjattiin luottolai-
tosdirektiivin artiklaan 2, jossa luetellaan kunkin jasenvaltion osalta ne yhtei-
sot, joihin direktiivid ei sovelleta (niin kutsuttu pysyvé poikkeus eli PE -status).
KommuneKreditid valvoo Tanskan sisdasiain- ja terveysministerio.

Tanska oli tulkinnut jo ennen vuotta 2006 voimassa olleen luottolaitosdi-
rektiivin aikana, ettd KommuneKredit on EU-sdaiantelyn mukainen julkisessa
omistuksessa oleva laitos, joka jda direktiivin mukaisen luottolaitoksen mai-
ritelmén ulkopuolelle. Niin ollen kyseista direktiivia ei ole sovellettu Kommu-
neKreditiin, mutta sité ei ollut mydskdan muodollisesti lisatty direktiivissd lue-
teltujen kansallisten poikkeusten luetteloon. Vuonna 2006 Euroopan unionin
toimielimet hyvéiksyivat Tanskan sisdasiain ja terveysministerion hakemuksesta
KommuneKreditin lisittavaksi direktiivissi olevaan pysyvien poikkeusten listaan.

KommuneKreditin jasenet (110 kpl vuodenvaihteessa 2009) eivit voi erota
yhteisostd niin kauan kuin niilld on avoimia laina- tai takausvastuita. KaikXki,
Tanskan kunnat ja paikallishallintoalueet ovat KommuneKreditin jasenia.
Jasenet ovat takauksen kautta vastuussa kaikista yhteison vastuista (”joint and
several guarantee”) ja takaavat siten yhteison varainhankinnan. Tanskalaiset
kunnat ja kuntayhteisot eivét voi menné konkurssiin.

KommuneKredit voi rahoittaa ainoastaan kuntia, kuntayhteistjd ja (kuntien
takauksella) kuntayhtioitd. Rahoittaminen on sallittu ainoastaan asiakkaiden
toimintamenojen rahoittamiseksi, ei kaupallisiin tarkoituksiin. KommuneKre-
ditilla on taysin omistettu tytdryhtio KommuneLeasing A/S, joka tarjoaa rahoi-
tusleasingpalveluja samalle asiakaskunnalle. Yhtion markkinaosuus kuntasek-
torin rahoituksesta on yli 90 %.

KommuneKreditid koskevan lain mukaan sen on pidettavi osakepddomansa
vahintddn 1 %:ssa kaikista vastuista. Luottolaitoksia koskevat vakavaraisuus-
adntelyn vaatimukset eivit koske KommuneKreditié sen lailla vahvistetun eri-
tyisaseman vuoksi. Ndin ollen myoskadn valmisteilla olevat Basel III -kehik-
koon perustuvat vakavaraisuusddntelyn muutokset eivat vaikuta Kommune-
Kreditin padomavaatimuksiin.



Yhtion ensisijaisten omien varojen suhde riskipainotettuihin saataviin on
kuitenkin korkea 73,7 % (2008), silld yhtion satavuotinen historia on mahdol-
listanut omien varojen kartuttamisen tuloksen kautta pitkdan.

KommuneKreditin varainhankintaa perustuu, kuten muidenkin pohjois-
maisten kuntarahoituslaitosten, joukkovelkakirjalainojen liikkeeseen laskemi-
seen padomamarkkinoille kansainvilisten ja kotimaisen velkaohjelmien alla.
Yhtion luottoluokitus on korkein mahdollinen.

2.54 Norja

Norjassa kuntasektorin merkittavin rahoittaja on Kommunalbanken (KBN),
joka on Norjan paikallishallinnon varainhankintayhti6 ja jonka omistaa Nor-
jan valtio. Yhti6 on perustettu alun perin 1926 annetulla lailla valtion hal-
linnolliseksi yhteisoksi (state administrative body). Norjan kuntaministerié
(The Ministry of Local Government and Regional Development) on vastuussa
valtion omistuksesta KBN:ssd. Ministerié my6s valvoo Kommunalbankenia ja
on vastuussa Norjan kuntasektoria koskevasta sadntelysta.

KBN nykyinen asema ja osakeyhtiomuotoinen rakenne perustuvat 1999
annettuun lakiin, jolla omistus rajattiin julkiselle sektorille. KBN on edelta-
jansd suora jatkaja ja se on ollut 83 vuotta Norjan paikallishallinnon lainoittaja.

Talld hetkellda KBN on siis valtion omistama yhtio, joka hankkii kilpailu-
kykyistd rahoitusta Norjan kunnille. Yhtion tehtdvana on myos edistédd kilpai-
lua rahoitusmarkkinoilla ja sitd kautta edistda julkisten palvelujen tehokasta
tarjontaa. KBN:n toiminta on tarkasti rajoitettua ja se saa lainata varoja vain
Norjan kunnille, maakunnille ja kuntien yhti6ille (kunnan takauksella). KBN
on kuntien suurin rahoittaja Norjassa noin 45-50 %:n markkinaosuudella. Yli
95 %:lla kunnista ja maakunnista on lainaa KBN:Itd. KBN tarjoaa Norjan kai-
kille kunnille lainarahoitusta samoilla ehdoilla riippumatta niiden koosta.

KBN:n yhtidjdrjestystd voi muuttaa vain Norjan parlamentin suostumuk-
sella. Parlamentti padttad my6s KNB:n padomarakenteen ja osinkopolitiikan.
Yhtiotd koskevat paitokset sisdllytetdan valtion budjettiin erillisend KBN:44
koskevana osuutena.

KBN:1l4 ei ole varsinaista eksplisiittistd takausta valtiolta, mutta valtio on
antanut lausuman, ettd se vastaa yhtion sitoumuksista: “The Kingdom of Nor-
way considers it to be its duty to ensure that Kommunalbanken is always in a
position to meet its financial obligations.”

KBN:n tiytyy noudattaa Norwegian Financial Supervisory Boardin asetta-
maa Basel IT -sddntelyyn perustuvaa 4 %:n vahimmaiisvaatimusta ensisijaisille
omille varoille (BIS/Tier 1). Vuodenvaihteessa 2009 Tier 1 -suhde oli 9,25 %
(7,45 % vuonna 2008). Norjassa kuntalainoilla on 20 %:n ja kuntien takaamilla
lainoilla 100 %:n riskipaino vakavaraisuuslaskennassa.

Huolimatta siitd, ettd KBN:n toiminta perustuu erillislainsdddant6on, on
tdma sadntely laadittu luottolaitossdantelyn perusteella ja siten muutokset luot-



tolaitossaantelyssa vaikuttavat my6s KBN:ddn, jos KBN:n toimintaa koskevaan
erillislakiin ei tehdd muutosta. Jos mitddn poikkeusta Norjassa ei tehdd, Basel
IIT -kehikkoon liittyvit vaatimukset edellyttdvat KBN:n ensisijaisten omien
varojen lisédmistd. Sen nykyiset ensisijaiset omat varat eivit riitd tdyttimadn 3
%:n yksinkertaisen velkaantumisasteen (leverage ratio) vaatimusta, jonka las-
kennassa ei oteta huomioon taseessa olevien saatavien riskipainoja.

KBN:n varainhankinta perustuu, kuten muidenkin pohjoismaisten kunta-
rahoituslaitosten, joukkovelkakirjalainojen liikkeeseen laskemiseen paaoma-
markkinoille kansainvilisten ja kotimaisen velkaohjelmien alla. Yhti6n luot-
toluokitus on korkein mahdollinen

2.5.5  Hollanti

Hollannissa julkisen sektorin rahoitushuollossa toimii kaksi merkittavaa
toimijaa, Nederlandse Waterschapsbank N.V. (NWB) ja Bank Nederlandse
Gemeenten (BNG).

NWB jirjestda lyhyt- ja pitkdaikaista rahoitusta kunnille, maakunnille, sosi-
aaliseen asuntotuotantoon, terveydenhoitoon, sivistystoimeen seka erilaisiin
veteen ja ymparistoon liittyviin jarjestelyihin. Pankin tarkoituksena on tarjota
asiakkailleen rahoitus mahdollisimman edullisilla ehdoilla.

NWB on luottolaitos, jonka toimiluvan on myo6ntinyt Alankomaiden kes-
kuspankki, ja yhtion toimintaa valvoo keskuspankin lisdksi Alankomaiden
rahoitusmarkkinoita valvova viranomainen AFM. Pankki on perustettu 1954
ja on ollut koko ajan julkisen sektorin omistuksessa. Yhtidjarjestys rajoittaa
omistuksen julkiselle sektorille.

Pankin varainhankinnalla ei ole valtion takausta, mutta omistuksen kautta
silld katsotaan olevan valtion epédsuora tuki (central government support). Val-
tio omistaa pankista 17 %, vesikunnat 81 % ja maakunnat 2 %. NWB rahoittaa
toimintansa kansainvalisiltd rahoitusmarkkinoilta kansainvilisten velkaoh-
jelmien avulla. Silld on vahva taloudellinen asema ja parhaat luottoluokitukset
Moody’silta (Aaa) ja S&P:1td (AAA).

Pankin tase on noin 60 miljardia euroa (30.6.2010). Tier 1 -vakavaraisuus
oli 52 % 30.6.2010. Yhtion yksinkertainen velkaantumisaste oli 2 % 31.12.2009,
mika tarkoittaa, ettd myos NBW:lle tuleva Basel III -kehikkoon perustuva yksin-
kertaisen velkaantumisasteen minimivaatimus 3 % aiheuttaa haasteita ja edel-
lyttaa ensisijaisten omien varojen kasvattamista.

BNG on perustettu julkisia viranomaisia ja julkista sektoria varten, ja sen
tarjoamien rahoituspalvelujen tarkoituksena on auttaa julkista sektoria rahoi-
tuskustannusten minimoinnissa ja samalla yllapitda merkittavdda markkina-
osuutta sekd maksaa kohtuullista osinkotuottoa osakkeenomistajille. BNG on
luottolaitos, jonka toimiluvan on myontinyt Alankomaiden keskuspankki, ja
yhtion toimintaa valvoo keskuspankin lisdksi Alankomaiden rahoitusmarkki-
noita valvova viranomainen AFM.



BNG:n asiakkaat ovat paikallisviranomaisia ja asuntotuotanto-, terveyden-
hoito-, koulutus- ja kulttuuriyhteiséja tai julkisia yhteis6ja. BNG tarjoaa raata-
16ityjé rahoitustuotteita lainoista ja maksupalveluista konsultointipalveluihin,
sahkoisiin pankkipalveluihin ja sijoituspalveluihin. BNG osallistuu my6s PPP-
projekteihin. BNG paamaiédranad on toteuttaa rooliaan julkisen sektorin rahoit-
tajana pikemminkin kuin maksimoida voittoaan.

BNG, joka on perustettu 1914, on Hollannin lain alainen “statutory two-
tier company”. Valtio omistaa puolet osakepddomasta ja toisen puolen omista-
vat kunnat, maakunnat ja vesikunta. Nykyiseen omistusrakenteeseen ei odo-
teta muutoksia.

BNG:n varainhankinnalla ei ole omistajiensa takausta, mutta sen luottoluo-
kitus (esim. S&P) perustuu “epdsuoraan” tukeen, jonka se saa Hollannin valtio-
varainvarainministeriolti sen julkisen sektorin tehtaviin liittyvin mandaatin
ja julkisen omistuksen perusteella.

BNG:n tase oli 104 miljardia euroa vuoden 2009 lopussa ja yhtion ensisi-
jaisten omien varojen (Tier 1 -vakavaraisuus) vakavaraisuussuhdeluku 19 % ja
kokonaisvakavaraisuus 20 %. Yhtion ensisijaisten omien varojen suhde koko
taseeseen 31.12.2009 on, kuten muissakin edelld mainituissa julkiseen rahoituk-
seen keskittyneissa toimijoissa, tasolla, joka edellyttdd omien varojen mééarin
kasvattamista, jos yhtién on tdytettava Basel III -kehikkoon perustuva vahim-
madisomavaraisuusasteen minimivaatimus 3 %.

Valtion jalkeen BNG on Hollannin suurin liikkeeseenlaskija. Yhti6 rahoit-
taa toimintansa kansainvalisiltd rahoitusmarkkinoilta kansainvilisten velka-
ohjelmien avulla. Yhtion taloudellinen asema on vahva ja silld on parhaat luot-
toluokitukset Moody’silta (Aaa) ja S&P:1td (AAA).

2.5.6 Itavalta

Itdvallassa julkisen sektorin rahoituksessa toimii Kommunalkredit Austria
AG, joka on erikoistunut julkisen infrastruktuurin ja kunnallisten projektien
rahoittamiseen. Yhtidssa on tarkoituksena toteuttaa uudelleenjirjestelyja,
joiden myo6té sen on tarkoitus rahoittaa myos energiaan, sosiaaliseen infra-
struktuuriin ja liikenteeseen liittyvid projekteja. Pankki rahoittaa projekteja
Itdvallan lisaksi myos uusissa EU-maissa sekd Saksassa ja Sveitsissd. Pankin
tuotteisiin kuuluvat lainat infrastruktuuriprojekteihin seki lainat kunnille ja
julkistyyppisille yhteiséille. Pankki tarjoaa my6s konsulttipalveluja ja rahoi-
tusratkaisuja julkishallinnon projekteille seka infrastruktuurin toimijoille.

Kommunalkredit Austria AG perustettiin pankkina 1958 tarjoamaan mata-
lakorkoista, pitkdaikaista rahoitusta Itdvallan paikallisviranomaisille. Nykyi-
sellddn se toimii kunnallisten ja infrastruktuuriprojektien kanssa keskittyen
paikallisiin viranomaisiin, kuntiin, maakuntiin ja julkisyhteis6ihin.

Vuonna 2007 alkanut finanssikriisi johti yhtion uudelleenjérjestelyyn ja
jakautumistoimenpiteisiin toiminnan pelastamiseksi, minké vuoksi vuodesta



2009 lahtien valtio on omistanut uudesta yhtiostd 99,78 % ja Itdvallan kunta-
liitto 0,22 %.

Luottoluokituslaitos Fitchin mukaan yhtion johto ja Itdvallan valtio ovat
todenneet pyrkimyksenddn olevan yksityistdd yhtio keskipitkalld aikavalilla
(medium term) vuoden 2012 jélkeen.

Yhtion taseen loppusumma oli vuoden 2009 lopussa noin 17 miljardia euroa
ja ensisijaisten omien varojen vakavaraisuussuhdeluku 14,3 % (Tier 1 -vakava-
raisuus). Yhtion ilmoituksen mukaan Basel III -kehikkoon liittyvit vakavarai-
suusvaatimukset ovat merkittava haaste yhtiolle.

Finanssikriisin aikana yhtién varainhankinta turvattiin valtiotakauksella
yhtion liikkeeseen laskemiin joukkovelkakirjalainoihin (government-guaran-
teed bonds). Yhti6é hankKkii varoja lisdksi laskemalla liikkeelle katettuja jouk-
kovelkakirjalainoja, joissa vakuusmassa muodostuu julkisen sektorin omai-
suudesta.



3 Nykytilan arviointi

3.1 Kuntasektorin ja sosiaalisen asuntotuotannon
rahoitustarve ja sen asettamat vaatimukset

Tyoryhmad arvioi, ettd kuntasektorin tarve hankkia markkinaehtoista rahoi-
tusta kasvaa ldhivuosina tasapainottamistoimista huolimatta. Maaliskuussa
2011 hyvaksytyn valtiontalouden kehyspaatoksen mukaan kuntien lainakanta
nousee vuoteen 2015 mennessd nykyisestd vahan yli 10 miljardista eurosta
15,5 miljardiin euroon ilman tulojen ja menojen sopeuttamista.

Sosiaalisen asuntorahoituksen tarve lahivuosina riippuu etenkin asunto-
rakentamisen yleisestd kehityksestd, sosiaalisen asuntosektorin edellytyksistd
toteuttaa uustuotantoa sekd mahdollisista muutoksista valtion tukitoimiin.
Vuosina 2009 ja 2010 toteutunut rakentamisvolyymi tulee kuitenkin pienene-
madan oleellisesti, kun rakentamisen elvytystoimet ovat paittyneet. Mainitun
kehyspaatoksen mukaan lisdrahoitustarve on 600 miljoonaa euroa vuositasolla.

3.2 Luottolaitossaantelyn kiristymisen vaikutukset
kuntatalouden ja sosiaalisen asuntotuotannon
rahoitukselle

Basel III -uudistus kiristdd merkittavésti kaikkien luottolaitosten padoma-
vaatimuksia ja siten joko lisdd luottolaitosten padomatarvetta ja siten niiden
paddomakustannuksia taikka rajoittaa niiden mahdollisuuksia myontda luot-
toja. Nykyista laajempi ja yksityiskohtaisempi sddntely lisdd my0s luottolaitos-
ten hallinnollisia kustannuksia. Uudistusten méarallisista vaikutuksista ei ole
vield kédytettavissa yksityiskohtaisia vaikutusarvioita, mutta vaikutukset voi-
daan arvioida merkittaviksi.

Kuntatalouden ja sosiaalisen asuntotuotannon markkinaehtoisen rahoi-
tuksen kannalta vaikutusten voidaan arvioida kohdistuvan erityisesti kahteen
asiaan. Erityisesti velkaantumisrajoitteen mahdollinen muuttuminen sitovaksi
rajoittaisi olennaisesti Kuntarahoituksen nykyista toimintaa. Taméanhetkis-
ten ehdotusten mukaan Kuntarahoituksen olisi tayttdakseen kaavaillun 3 %:n



tavoitteen supistettava luottokantaansa noin kolmanneksella tai kasvatettava
omaa pddomaansa noin 300 miljoonalla eurolla laskettuna Kuntarahoituksen
tdménhetkisen taseen perusteella, jos vaatimus muuttuu sitovaksi. Vaikka vaa-
timusta sovellettaisiin ainoastaan seurantatunnuslukuna, sen julkistamisvaati-
mubksista saattaisi kuitenkin seurata myos taloudellisia vaikutuksia, koska tun-
nusluvun merkittava alittuminen olisi omiaan nostamaan jélleenrahoituksen
hintaa markkinoilla.

Toisaalta pddomavaatimusten merkittdva kiristyminen on omiaan rajoit-
tamaan koko pankkisektorin mahdollisuuksia lisdtd luotonantoaan. Vaihto-
ehtoisesti kiristyvé sadntely edellyttéisi luottolaitosten vakavaraisuuspadoman
kasvattamista ja vastaavasti nostaisi niiden padomakustannuksia ja siten niiden
myO6ntamén rahoituksen hintaa. Naitd vaikutuksia tosin lieventad sdantelyuu-
distuksella tavoiteltu luottolaitosten tappionsietokyvyn kasvaminen, miki on
omiaan laskemaan luottolaitosten varainhankinnan hintaa.

Finanssikriisin jélkeisen talouden elpymisen kannalta sekd varautumiseksi
tulevaisuudessa odotettavissa oleviin uusiin taantumiin tulisi joka tapauksessa
huolehtia siité, ettd pankkien mahdollisuudet luotottaa erityisesti yrityssekto-
ria sdilyvit vahintdadn ennallaan. Tdméan vuoksi rahoitusldhteiden monipuoli-
suuden turvaaminen ja tarkoituksenmukainen tyonjako finanssimarkkinoilla
on erityisen tirkeda.

3.3 Julkisen vallan tehtavien maarittely ja sen
vaikutukset kuntatalouden ja sosiaalisen
asuntotuotannon rahoitukselle

Arvioitaessa eri vaihtoehtoja Kuntarahoituksen aseman jirjestimiseksi on
otettava huomioon, ettd Kuntarahoituksen toiminnan tulee kaikissa tilan-
teissa sdilyd EU:n sisimarkkinasddnndsten mukaisena. Taltd osin merkityk-
sellistd on erityisesti EU:n valtiontukisdannosten seké yleishyodyllisia ja ylei-
seen taloudelliseen tarkoitukseen liittyvid palveluja koskevien periaatteiden
soveltaminen.

EU-komission padtoksen perusteella Kuntien takauskeskuksen takaukset
Kuntarahoituksen varainhankinnalle on katsottu EU-valtiontukisaannoksien
mukaisiksi. Takauskeskuslakia ei ole muutettu siten, ettd tilanne olisi komis-
sion paatoksen perusteella muuttunut. Kunnat ja kilpailuneutraliteetti -ty6ryh-
min esitykset poistavat toteutuessaan suurelta osin kuntien ja kuntayhtymien
nykyiseen toimintaan liittyvit valtiontukiongelmat. T4lt4 osin ne poistavat myos
Kuntarahoituksen seké sen Kuntien takauskeskuksen takaamaan varainhankin-
taan perustuvan kuntien ja kuntayhtymien lainoitukseen liittyvat mahdolliset
valtiontukiongelmat. Kunnallisten yhtididen osalta takauslaissa on otettu huo-
mioon jo EU-valtiontukisddnnokset, joten taltd osin valtiontukiongelmaa ei ole.



Kuten edelld on todettu, sosiaalinen asuntotuotanto on selkedsti katsottu
kuuluvan yleishyodyllisten ja yleiseen taloudelliseen tarkoitukseen liittyvien
palvelujen kisitteen piiriin.

Edelld todetun perustella tyéryhma on arvioinut, ettd julkisen vallan teh-
tavien, sellaisina kuin ne on madritelty vireilld olevan kuntalain uudistuksen
yhteydessi, ja yleisen taloudellisen edun maarittelysta ei ilmeisesti aiheudu sel-
laisia erityisia rajoituksia, jotka olisi erikseen otettava huomioon arvioitaessa
jaljempdna eri vaihtoehtoja Kuntarahoituksen aseman jérjestdmiseksi.
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4 Toimenpidevaihtoehtojen
arviointi

41 Yleiset lahtokohdat

Tyoryhmi on arvioinut seuraavia viittd periaatteellista toimenpidevaihtoa
Kuntarahoituksen ja Kuntien takauskeskuksen toimintaperiaatteiden tarkis-
tamiseksi edelld kuvattujen julkisen talouden ja finanssimarkkinoiden toimin-
taymparistossa tapahtuneiden muutosten johdosta:

1) siirtyminen tdysin markkinaehtoisen rahoitukseen;
2) nykytilan sdilyttdminen;
3) poikkeukset direktiivin yksittdisistd vaatimuksista;

4) pysyvén poikkeuksen hakeminen Kuntarahoitukselle luottolaitosdirektii-
vin soveltamisesta (PE -status);

5) toimilupavaatimuksesta luopuminen kansallisesti.

Ty6ryhma on ottanut toimenpidevaihtoehtojen arvioinnin keskeiseksi lah-
tokohdaksi finanssimarkkinoiden kiristyvdn vakavaraisuus- ja maksuvalmius-
sadntelyn yleiset vaikutukset. Vakavaraisuus- ja maksuvalmiusvaatimukset vai-
kuttavat merkittavasti kaikkien luottolaitosten liiketoimintamahdollisuuksiin.

Kiristyvit vakavaraisuusvaatimukset vahentavit luottolaitoksen taseris-
kid, miki ennaltachkaisee likviditeettikriisejd ja konkursseja ja siten osaltaan
edistdd finanssimarkkinoiden vakautta ja vihentdd finanssikriiseistd aiheutu-
via kustannuksia julkiselle taloudelle ja viime kddessd veronmaksajille. Talla
on my6s mydnteinen vaikutus luottolaitosten jalleenrahoituksen hintaan, mika
on omiaan alentamaan antolainauskorkoja. Toisaalta kiristyva sdantely rajoit-
taa luottolaitosten luotonantokapasiteettia taikka vaihtoehtoisesti lisdd niiden
padomatarvetta ja -kustannuksia ja siten lisda painetta nostaa palvelujen hintaa,
joista kummastakin on haittaa yrityksille ja kotitalouksille.

Odotettavissa olevalla sddntelyuudistuksella on siten erisuuntaisia vaiku-
tuksia eivatkd uudistuksen kokonaisvaikutukset luottolaitosten toimintaedel-
lytyksiin sen vuoksi ole tassd yhteydessa luotettavasti arvioitavissa. Tyoryhmén
arvion mukaan odotettavissa oleva sddntelyn kiristyminen ei kuitenkaan aina-



kaan lisda yksityisen luottolaitossektorin luotonantokapasiteettia eiké alenna
sen kustannuksia. Uudistus ei siten tarjoa yksityiselle sektorille mahdollisuuk-
sia tarjota rahoitusta nykyistd laajemmin eikd nykyistd edullisemmin ehdoin.
Ty6ryhmin arvion mukaan ehdotetun sddntelyn vaikutukset ovat pikemmin-
kin pédinvastaiset.

Etenkin ehdotettu velkaantumisrajoite voi aiheuttaa ongelmia suomalaisille
toimijoille, varsinkin jos se muuttuu sitovaksi. Velkaantumisrajoite kohdistuisi
erityisen voimakkaasti suomalaisiin luottolaitoksiin, joiden liiketoiminnasta
suuri osa on suhteellisen vahariskistd luotonantoa kuten asuntolainoitusta tai
julkisyhteis6jen rahoittamista. Toisaalta se saattaisi oikein mitoitettuna ehkaistd
asuntomarkkinoiden ylikuumenemista ja olisi omiaan rajoittamaan my®os val-
tioiden velkasitoumusten hankkimisesta pankeille aiheuttamaa luottotappio-
riskid, jota viimeaikainen kehitys Euroopassa on korostanut.

Kiristyvd maksuvalmiussdédntely puolestaan johtaa siihen, ettd nykyistd
pienempi osa luottolaitosten taseesta on kiytettavissa yritysrahoitukseen. Toi-
saalta maksuvalmiussddntely vahentdd yksittdisten luottolaitosten maksuky-
vyttomyysriskid ja siten edistda yleistd vakautta.

4.2  Siirtyminen taysin markkinaehtoiseen rahoitukseen

Téassa vaihtoehdossa kuntatalouden markkinoilta tarvitsema rahoitus samoin
kuin sosiaalisen asuntotuotannon markkinarahoitus perustuisi kaikkien
markkinoilla toimivien luottolaitosten tasapuoliseen kilpailuun ilman mitdan
erityissaantelyd. Kuntarahoitus voisi ainakin periaatteessa jatkaa toimintaansa
nykyiselld luottolaitostoimiluvalla. Tédssd vaihtoehdossa Kuntien takauskes-
kuksen toiminnan jatkamiselle ei olisi edellytyksid, vaan Kuntarahoituksen
kilpailuasema markkinoilla perustuisi yksinomaan sen erityisosaamiseen ja
valmiisiin asiakassuhteisiin.

Vaihtoehto olisi ongelmallinen julkisen talouden tehokkuuden nakokul-
masta. Kuntien takauskeskuksen takauksen poistuminen Kuntarahoituksen
varainhankinnalta nostaisi merkittavasti kuntien ja sosiaalisen asuntotuo-
tannon markkinaehtoisen rahoituksen hintaa ja siten liséisi julkisen talouden
menoja. Vaihtoehto johtaisi lisiksi kdytdnndssa Kuntarahoituksen taseen mer-
kittavadn supistumiseen viimeistdan vuonna 2018, kun velkaantumisrajoite
todennakdisesti tulee sitovaksi. Taseen supistaminen on varsin ongelmallista,
koska ei ole nahtavissé tahoja (luottolaitoksia), jotka pystyivit ainakaan ilman
merkittdvid korkomarginaalien nostoja (ja siten julkisen sektorin rahoituskus-
tannusten nousua) nousua ostamaan Kuntarahoituksen my6ntdmii luottoja
itselleen. Lisdksi on erityisesti otettava huomioon, ettd Kuntien takauskeskuk-
sen nykyiset sitoumukset ulottuvat aina 2050-luvulle saakka. Kuntien takaus-
keskuksen aseman muuttaminen merkitsisi siten sen yhteensa noin 15,5 miljar-
din euron méariisten takaussitoumusten siirtamisté lyhyelld aikavalilla jonkin



muun vastaavan luottoluokituksen omaavan tahon vastattavaksi tai Kuntien
takauskeskuksen toiminnan jaadyttdmisté pitkaksi aikaa hallinnoimaan yksin-
omaan jo olemassa olevaa takauskantaa. Vastuiden siirrolla olisi merkittavia
kustannusvaikutuksia julkiselle sektorille, koska sitoumuksilla on nykyisin
paras mahdollinen luottoluokitus ja vastaavan luottoluokituksen omaavia tahoja
olisi vaikea l6ytda. T4lloin rahoituksen hinta nousisi merkittavasti. Myoskaan
Kuntien takauskeskuksen toiminnan jaadyttamistd useiksi vuosikymmeniksi
ei voi pitad kustannustehokkuuden kannalta jarkevina vaihtoehtona.

Vaihtoehtona taseen supistamiselle olisi merkittava Kuntarahoituksen oman
pddoman kasvattaminen joko osakepddoman korotuksella taikka tulorahoi-
tuksella ja pidattymalld osingonjaosta. Kumpikin néista vaihtoehdoista olisi
julkisen talouden niakokulmasta ongelmallinen, koska ne merkitsisivat julkis-
ten varojen pitkéaikaista sitomista Kuntarahoituksen omaan pddomaan, mika
kaytdnnossd edellyttaisi julkisen sektorin lisavelkaantumista. Oman pddoman
kasvattamisella ei my6skdan olisi Kuntarahoituksen osalta samanlaista merki-
tystd tappionkattamiskyvyn turvaamiselle kuin muissa luottolaitoksissa, koska
kunnilla on joka tapauksessa nykyisessa jarjestelmassa lakisdateinen velvolli-
suus viime kéddessé vastata siité, ettd Kuntarahoitus tayttaa varainhankintaansa
liittyvat sitoumuksensa.

Siirtyminen tdysin markkinaehtoiseen rahoitukseen olisi lisdksi omiaan
heikentdmaan koko kansantalouden rahoitushuoltoa, koska markkinaehtoisesti
toimivien luottolaitosten kokonaissddntelyn kiristyessd ne saattaisivat siirtda
liiketoimintaansa enemmén vakavaraisuuspddomaa sitovasta yritysrahoituk-
sesta vahemman pddomaa sitovan julkisen sektorin rahoitukseen. Tdma olisi
puolestaan omiaan vaikuttamaan kielteisesti erityisesti pienten ja keskisuurten
yritysten rahoituksen saatavuuteen tai ainakin sen hintaan, koska téllaiset yri-
tykset eivét suuryritysten tavoin voi turvautua joukkovelkakirjamarkkinoiden
kautta hankittavaan rahoitukseen. Toisaalta vastakkaisesti saattaisi vaikuttaa
mahdollinen sitova velkaantumisrajoite, koska sen vallitessa pankeille olisi edul-
lista sijoittaa kaytettavissi olevat varat parempituottoiseen yritysrahoitukseen
julkisyhteis6jen rahoituksen sijasta.

Téllaiselle taysin markkinaehtoiselle ratkaisulle olisi toisaalta perusteita
yleisen kilpailupolitiikan ja sisimarkkinaperiaatteiden nédkokulmasta, koska
ratkaisulla voitaisiin vélttad ne mahdolliset negatiiviset vaikutukset, jotka julki-
sen vallan puuttumiseen markkinoiden toimintaan on yleisesti nahty liittyvan.

4.3  Nykytilan sailyttaminen

Nykytilan sdilyttiminen olisi julkisen talouden kannalta edullisempi vaihto-
ehto kuin siirtyminen tdysin markkinaehtoiseen rahoitukseen. Téssdkin vaih-
toehdossa julkiselle taloudelle luottolaitossdédntelyn kiristymisestd aiheutuvat
kustannukset (kisittden odotettavissa olevan Kuntarahoituksen taseen mer-



kittavin supistamisen tai Kuntarahoituksen padomien merkittavan kasvatta-
misen) puoltavat muutoksia nykytilanteeseen. Pddomien kasvattaminen mer-
kitsisi julkisen sektorin padomien kdyton tehottomuutta, koska oman péa-
oman kasvattamisella ei olisi Kuntarahoituksen osalta samanlaista merkitysta
tappionkattamiskyvyn turvaamiselle kuin muissa luottolaitoksissa.

Lisaksi Kuntarahoituksen nykyinen asema luottolaitoksena on selkedsti
ilmaistavissa kansainvilisillda padomamarkkinoilla, miké osaltaan mahdollis-
taa Kuntarahoituksen korkean luottoluokituksen ja edullisen varainhankin-
nan. Erityisen tdrkedd on sen vuoksi, ettd epdvarmuus yhtion asemasta tule-
van sddntelyn osalta saadaan ratkaistuksi. Tamaé edellyttdd myds sen varmis-
tamista, ettd kilpailuoikeudelliset reunaehdot kaikilta osin toteutuvat. Yhtion
taloudelliset tiedot osoittavat selvisti, ettd yhtion omien varojen maara on riit-
tdmaton ehdotettuihin vaatimuksiin verrattuna. Taman vuoksi markkinoilla
voi syntyd epavarmuutta, joka haittaa yhtion varanhankintaa nostamalla sen
hintaa ja siten vaikuttaa edelleen Kuntarahoituksen myontamén rahoituksen
hintaan. Lisdksi tilanne voi vaikuttaa haitallisesti yhtion luottoluokitukseen ja
sitd kautta johtaa edelld mainittuihin ongelmiin yhtién varainhankinnalle ja
julkisen sektorin rahoitukselle.

Nykytilan sdilyttamisen tueksi on toisaalta esitettavissd samansuuntaisia
yleiseen kilpailupolitiikkaan ja sisimarkkinaperiaatteisiin liittyvid ndkokohtia
kuin tdysin markkinaehtoisessa ratkaisussa.

4.4  Poikkeukset direktiivin yksittaisista vaatimuksista

Sdantelyuudistuksen valmistelun yhteydessda EU:ssa on ollut esilld mahdolli-
suus sddtda Kuntarahoituksen tyyppisten julkisen sektorin erityisluottolaitos-
ten erilliskohtelusta luottolaitosdirektiivin joidenkin yksittdisten vaatimusten,
erityisesti velkaantumisrajoitteen soveltamisen osalta. Toteutuessaan tima
vaihtoehto varmistaisi, ettd Kuntarahoitus ja Kuntien takauskeskus voisivat
jatkaa toimintaansa nykyisellddn ilman niitd haittoja, joita sddntelyn tulevasta
kiristdmisesta aiheutuisi.

Ty6ryhma on arvioinut mahdollisuuksia saada téllaisia lievennyksié direk-
tiivin yksittdisiin sédnnoksiin meneilldan olevissa direktiivineuvotteluissa tai
direktiivid my6hemmin, todennédkéisesti vuonna 2015, tarkistettaessa. Tavoit-
teen saavuttaminen edellyttdisi neuvoston méaaraenemmiston ja Euroopan par-
lamentin tukea. Poikkeusta saattaa myos olla vaikea perustella direktiiviuudis-
tuksen yleisistd lahtokohdista ja ottaen huomioon esimerkiksi Yhdysvaltojen
julkisesta asuntorahoituksesta finanssikriisin aikana aiheutuneet merkittavit
yhteiskunnalliset kustannukset. Vaihtoehtoon liittyy siten epavarmuustekijoita,
joita tosin vahentda se, ettd usealla muulla jasenvaltiolla, erityisesti kaikilla Poh-
joismailla on taltd osin samansuuntaisia tavoitteita kuin Suomella



Vaihtoehdon merkittdvina etuna olisi kuitenkin se, etta Kuntarahoitus voisi
jatkaa toimintaansa luottolaitoksena. Tama4 taas osaltaan edistdisi, kuten edel-
lisessd kappaleessa on todettu, Kuntarahoituksen parhaan mahdollisen luotto-
luokituksen sdilymistd ja mahdollistaisi edullisen varainhankinnan.

4.5 Pysyvan poikkeuksen hakeminen Kuntarahoitukselle
luottolaitosdirektiivin soveltamisesta

Tyoryhma on arvioinut myds tarvetta ja mahdollisuuksia pysyvan poikke-
uksen hakemiseen Kuntarahoitukselle koko luottolaitosdirektiivin sovel-
tamisesta. Téllainen poikkeus on myOnnetty vastaavantyyppistd toimintaa
Tanskassa harjoittavalle KommuneKredit -nimiselle yhteisélle. Vaihtoehdon
omaksumisesta seuraisi, ettd Kuntarahoitus voisi luopua luottolaitostoimilu-
vasta eikd siihen sovellettaisi miltddn osin luottolaitoslainsdddéantoéd. Télloin
Kuntarahoitus voisi jatkaa nykyistd toimintaansa ilman niité rajoituksia, joita
finanssimarkkinoiden kiristyvéstd sdantelysta sille muuten seuraisi. Vaihto-
ehto olisi siten perusteltu julkisen talouden tehokkuuden nidkokulmasta.

Lisaksi Kuntarahoituksen keskittyessa julkisen hallinnon sisdiseen ja julki-
sen palvelun velvoitteen toteuttamista koskevaan rahoitukseen, pankkisekto-
rin koko luotonantokapasiteetti, jota tuleva sdadntelyn kiristiminen on omiaan
rajoittamaan, olisi tdysimaariisesti kohdistettavissa yritysrahoitukseen seka
muun julkisen sektorin kasvavien rahoitustarpeiden tiyttimiseen esimerkiksi
valtionlainamarkkinoilla.

Kuntatalouden ja sosiaalisen asuntotuotannon rahoituksen saatavuuden ja
edullisuuden seki koko yhteiskunnan tehokkaan rahoitushuollon varmista-
miseksi vaikuttaa siten perustellulta, ettd Kuntarahoitukseen ei ainakaan suo-
raan rahoitusmarkkinoiden EU-sddntelyn perusteella ole velvollisuutta soveltaa
kaikkia luottolaitosdirektiivin mukaisia vakavaraisuus- ja muita vaatimuksia.
Kuntien takauskeskusta koskeva komission ratkaisu tukee osaltaan nikemysti,
ettéd luottolaitosdirektiivin soveltamatta jattiminen ei ole ristiriidassa EU:n sisé-
markkinasddntéjen kanssa.

Toisaalta Kuntarahoituksen nykyisen luottoluokituksen sdilyttdmiseksi
Kuntarahoitus joutuisi joka tapauksessa kdytannossé tayttdimaan ainakin paa-
sdantoisesti luottolaitosdirektiivin vaatimukset. Lisdksi tdssd vaihtoehdossa
joudutaan arvioimaan luottolaitosstatuksen poistumisen ja siitd seuraavan kes-
kuspankkirahoituksen loppumisen vaikutuksia.

Vaihtoehdon haittavaikutukset kohdistuisivat ldhinnd muiden luottolaitos-
ten toimintaan, joiden suhteellinen kilpailukyky kuntien ja sosiaalisen asun-
totuotannon rahoituksessa heikkenisi. Tosin ndiden luottolaitosten osuus til-
laisessa rahoituksessa ei nykyisinkadn ole merkittava. Vaihtoehto ei muuttaisi



kuntasektorin ja sosiaalisen asuntotuotannon rahoituksen nykytilaa, vaan Kun-
tarahoituksen toiminnan rajat siilyisivét ennallaan.

Ty6éryhma on arvioinut myds poikkeusluvan hakemiseen ja saamiseen liit-
tyvid ndkokohtia. Hakuprosessi kestdisi todenndkdisesti yli vuoden ja edellyt-
téisi tiivistd yhteydenpitoa komissioon asian valmistelussa. Lisaksi hakupro-
sessin lopputulos olisi epdvarma, koska komissio on suhtautunut viimeaikoina
pidattyvésti uusien lupien my6ntdmiseen. Luvan saamisen edellytyksené olisi
todennékdisesti sen osoittaminen, ettd kuntien ja sosiaalisen asuntotuotannon
rahoitus ei ole korvattavissa tdysin markkinaehtoisilla rahoituslahteilla.

Lisdksi, jos perusteena kaytetddn sitd, ettd kysymys on julkisen sektorin
sisdisestd ja julkisen palvelun velvoitteen toteuttamista koskevasta rahoituk-
sesta, poikkeuksen saaminen ei todennakoisesti ole edes tarpeellinen, vaan asia
voidaan jattad kansallisen lainsaddannon varaan. Poikkeusluvasta, jos sellainen
saataisiin, olisi toisaalta se etu, ettd kansallisen lainsaidannén EU-oikeuden
mukaisuutta ei myohemmin voitaisi kiist4a.

Luottolaitoslainsddddnnon soveltamatta jattdmisen edellytyksend on, etté
Kuntarahoituksen ja Kuntien takauskeskuksen toiminta rajoittuu julkiselle val-
lalle selkedsti kuuluvan toiminnan rahoittamiseen. Tydryhma pitda talta osin
tirkedna kilpailunikokohtien ja EU:n sisimarkkinasddnndsten huomioon otta-
miseksi, ettd Kuntarahoitus osallistuu ainoastaan kuntien ja kuntayhtymien
omistamien sellaisten osakeyhtididen rahoittamiseen, jotka harjoittavat kuntien
toimialaan kuuluvia laissa sdddettyja julkisia palvelutehtdvia tai nditd vélitto-
masti palvelevia toimintoja tai muita kansalaisten kannalta valttamattomia pal-
veluita. Lisaksi tillaisilta palveluilta on edellytettavi ettd niiden jarjestiminen
julkisen vallan myétivaikutuksella on paikallisten tai alueellisten olosuhteiden
vuoksi tarpeen palvelujen saatavuuden tai tehokkaan tuottamisen turvaami-
seksi. Tyéryhma arvioi, ettd vireilld olevan kuntalain uudistuksen yhteydessa
tdma ndkokohta tulee riittavisti huomioon otetuksi ilman eri toimenpiteita.

Tyoryhma pitdd niin ikdédn tarkednd, ettd Kuntarahoituksen toimintaa voi-
daan riittédvasti valvoa riippumatta siité, sovelletaanko Kuntarahoitukseen luot-
tolaitoslainsdaddntod. Tydoryhma on arvioinut seuraavia tapoja jarjestad Kun-
tarahoituksen valvonta:

1) valvonta osana julkisen talouden yleista valvontaa;

2) Finanssivalvonnan harjoittama valvonta ilman, ettd Kuntarahoituksen
taloudelliselle asemalle sdadettdisiin laissa vaatimuksia;

3) Kuntarahoituksen taloudelliselle asemalle asetettavien vaatimusten saan-
tely laissa ja siihen liittyvd Finanssivalvonnan valvontavelvollisuus.

Ensimmaisen vaihtoehdon mukaan valvonnasta vastaisi asianomainen
ministerio ja viime kddessé valtiontalouden tarkastusvirasto ja valtiontilintar-
kastajat. Tama vaihtoehto ei edellyttiisi erityista lainsdadant6d. Vaihtoehdon
heikkoutena olisi kuitenkin, ettd ndilla valvonta- ja tarkastusviranomaisilla ei



ole finanssiriskien hallinnan erityisasiantuntemusta ja valtiontalouden valvonta
ulottuu kuntalouteen ainoastaan vilillisesti.

Toinen vaihtoehto olisi sd4t4dd Kuntarahoituksen valvonta erikseen Finans-
sivalvonnan tehtévaksi siitd huolimatta, ettd Kuntarahoitus ei olisi endé toimi-
lupavalvottava. Tillainen ratkaisu on nykyisessd laissa tehty julkisten eldkelai-
tosten valvonnan osalta. Esimerkiksi kunnallisen eldkelain (549/2003) mukaan
kunnallisen eldkelaitoksen toiminnan yleinen valvonta kuuluu valtiovarainmi-
nisteriolle, mutta Finanssivalvonnan tehtaviksi on sdddetty valvoa kunnalli-
sen eldkelaitoksen rahoitustoiminnan suunnittelua sekd elakelaitoksen varojen
sijoittamista. Tdimin ratkaisun heikkoutena olisi se, ettd téllaiset tehtavat eivit
luontevasti kuulu Finanssivalvonnan perustehtdvaian. Vaihtoehtoa puoltaisi
kuitenkin se, etté talloin Kuntarahoituksen riskienhallinnan valvontaan olisi
kéytettivissa paras mahdollinen asiantuntemus.

Kolmas vaihtoehto edellyttiisi, ettd Kuntarahoituksen toiminnasta ja val-
vonnasta siddettdisiin erillinen laki, jonka noudattamista Finanssivalvonta
valvoisi. Tdssd vaihtoehdoissa Kuntarahoitukselle voitaisiin asettaa sen vakaan
toiminnan ja sijoittajien luottamuksen varmistamiseksi tarvittavat lakisdatei-
set vaatimukset ilman, ettd Kuntarahoitukseen tulisivat sovellettavaksi sellaiset
luottolaitosdirektiivin vaatimukset, jotka Kuntarahoituksen toiminnan erityis-
luonne huomioon ottaen eivit olisi tarkoituksenmukaisia. Kuntarahoitukselta ei
tdssd vaihtoehdossa vaadittaisi luottolaitoslaissa tarkoitettua toimilupaa, mutta
se olisi Finanssivalvonnasta annetussa laissa tarkoitettu Finanssivalvonnan val-
vottava ja Finanssivalvonnalla olisi samat valvonta- ja sanktiovaltuudet kuin
muihinkin valvottaviin nahden.

4.6 Toimilupavaatimuksesta luopuminen kansallisesti

Kuntarahoituksen toimilupavelvollisuus ei nykyisin perustu kansalliseen lain-
sdadantoon. Kuntarahoitus voisi siten hakea Finanssivalvonnalta toimiluvan
peruuttamista silld perusteella, ettd Kuntarahoituksen toiminta on osa jul-
kisen sektorin sisdistd tai julkisen palvelun velvoitteen toteuttamista koske-
vaa rahoitusta ja tapahtuu julkisen vallan vastuulla. Tyoryhma katsoo kui-
tenkin, ettd tdimdn vaihtoehdon omaksuminen tulisi selvyyden vuoksi toteut-
taa sdatamalld luottolaitoslainsddddnndssd erikseen siitd, ettd lakia ei sovel-
leta Kuntarahoitukseen. Tydryhma arvioi, ettd télle vaihtoehdolle ei ilmeisesti
olisi EU-oikeudellisia esteitd, ottaen huomioon muun muassa komission aika-
naan antaman Kuntien takauskeskusta koskevan paitoksen ja sen perustelut.
Komission paitoksen mukaan Kuntarahoituksen toimintaa voidaan pitdd jul-
kisena tehtdvina eiké toiminta ole sen vuoksi luonteeltaan kaupallista. Kunta-
rahoitus ei siten ole perustamissopimuksen 87 artiklan 1 kohdassa tarkoitettu
yritys vaan julkishallinnon sisdinen rahoituslaitos/erityislaitos.



Vaihtoehdon edut ja haitat ovat lahtokohtaisesti samat kuin edellisessé vaih-
toehdossa. Se olisi kuitenkin nopeammin ja varmemmin toteutettavissa. Toi-
saalta pelkastddn kansalliseen ratkaisuun saattaa liitty4 se lisdhaitta, ettd rat-
kaisu on helpommin kyseenalaistettavissa EU-oikeuden ndkokulmasta. Tdémén
vuoksi tdssd vaihtoehdossa on erityisen tirkedd varmistaa, ettei Kuntarahoitus
rahoita kuntien omistamia sellaisia osakeyhtiitd, jotka kilpailevat markkinoilla
yksityisten yritysten kanssa. Toisaalta vaihtoehto ei mydskaan muuttaisi nyky-
tilannetta, jossa Kuntarahoituksen toiminnan rajat ovat Kuntien takauskeskuk-
sesta annetun lain kautta maritelty jo varsin tarkasti.

My6s Kuntarahoituksen taloudellisen aseman valvontaan liittyvét nakékoh-
dat ovat tdssd vaihtoehdossa samat kuin edellisessd vaihtoehdossa.



5 Tyoéryhman ehdotukset

51 Perustelut

Ty6ryhmai on ottanut ehdotustensa lahtokohdiksi seuraavat tavoitteet ja reu-
naehdot:

» julkisen talouden kestavyys ja tehokkuus
» kansantalouden rahoitushuollon tehokas ja kattava turvaaminen

> tasapuoliset kilpailuedellytykset ja EU:n sisimarkkinasaanndsten noudat-
taminen

» tehokas valvonta.

Julkisen talouden kestavyys ja tehokkuus

Tyéryhmi arvioi, ettd huolimatta kuntatalouden tasapainottamistoimista
kunnat joutuvat myos jatkossa rahoittamaan menojaan merkittavissa méérin
vieraalla padomalla. Tydryhman mielestd kuntien ja sosiaalisen asuntotuotan-
non vieraan padoman -ehtoisen rahoituksen saatavuuden ja edullisuuden tur-
vaamiseen on julkisen talouden menopaineet huomioon ottaen tarpeen kiin-
nittad nykyoloissa erityistd huomiota. Taméan vuoksi tydryhmd pitaa tarkedns,
ettd Kuntien takauskeskuksen ja Kuntarahoituksen toimintaedellytykset tur-
vataan myos jatkossa.

Téta tarvetta korostaa erityisesti odotettavissa oleva luottolaitossadntelyn
merkittdvi kiristyminen (Iahivuosina asteittain tdytant66n pantava kansainva-
linen niin kutsuttu Basel I1I -sddntelykehikko). Toteutuessaan sddntelyn kiristy-
minen, erityisesti ehdotettu sitova velkaantumisrajoite (leverage ratio), saattaisi
merKkittdvasti supistaa Kuntarahoituksen luotonantokykya nykyisesta ja siten
johtaa Kuntarahoituksen nykyisin myontamén suhteellisen edullisen rahoituk-
sen korvaamiseen kalliimmalla markkinaehtoisella rahoituksella taikka vaih-
toehtoisesti edellyttda Kuntarahoituksen oman padoman merkittavaa kasvat-
tamista joko osakepddoman korottamisella taikka tulorahoituksella ja pidatty-
malla osingonjaosta. Tyoryhma katsoo, ettd kumpikin néisti vaihtoehdoista olisi
vaikeasti perusteltavissa julkisen talouden tasapainottamisen nakoékulmasta.
Kuntarahoituksen toimintaedellytysten sdilyttiminen vahintddan nykytasolla
on siten tarvittaessa voitava turvata muilla toimenpiteilla.



Ty6ryhma kiinnittaa kuitenkin huomiota siihen, etti sddntelyn ensivaiheessa
luottolaitoksiin ei vield sovellettaisi sitovaa velkaantumisrajoitetta, vaan se tulisi
voimaan myShemmin valmisteltavalla direktiivimuutoksella, todennékoisesti
vasta vuonna 2018. Koska Kuntarahoitus voisi nykyisen vakavaraisuutensa tur-
vin tdyttdd muut kiristyvat vaatimukset, tulevasta sdantelysta Kuntarahoituk-
sen toiminnalle aiheutuvia ongelmia ei sen vuoksi voi pitaa kiireellisina. Tasta
huolimatta tydryhma pitda tarkeédna, etta sdéntelyn kiristymiseen tulevaisuu-
dessa varaudutaan jo nyt riittdvasti. Kuntarahoituksen omien varojen méarin
riittdmattdmyys ehdotettuihin vaatimuksiin verrattuna on selvésti nahtévissa
sijoittajien ja luottoluokittajien ndkokulmasta, ja tdimén vuoksi markkinoilla
voi syntyd epavarmuutta, joka haittaa yhtion varanhankintaa nostamalla sen
hintaa ja siten vaikuttaa edelleen Kuntarahoituksen my6ntdmén rahoituksen
hintaan jo ennen uuden siédntelyn voimaantuloa. Tilanne voi myds vaikuttaa
julkisen sektorin rahoituksen saatavuuteen haastavissa markkinaolosuhteissa.

Julkisen talouden niakékulmasta on toisaalta huolehdittava my®ds siité, etté
Kuntarahoituksen taloudellinen asema ja sen valvonta séilyvit kaikissa tilan-
teissa riittdvan vahvoina, koska Kuntarahoituksen toiminnan epdonnistumi-
sesta aiheutuvat tappiot jdisivat julkisen sektorin kannettaviksi.

Kansantalouden rahoitushuollon tehokas ja kattava turvaaminen

Ty6ryhma katsoo, ettd Kuntarahoituksen erityisaseman yhteni edellytyksena
on, ettd Kuntarahoitus toteuttaa sellaista julkista tehtdvéa, joka ei sellaisenaan
ole siirrettavissa yksityisen sektorin tehtdvaksi. Taltd osin tyoryhma kiinnittaa
erityisesti huomiota siihen, etta luottolaitosten luotonantokapasiteettia rajoit-
taa niille asetettu riskipainotettuun taseeseen suhteutettu omien varojen vaa-
timus. Tuleva sddntelyn yleinen kiristyminen asettaa nykyisté tiukempia vaa-
timuksia sekd luottolaitosten omien varojen miérélle ettd erityisesti uusien
maksuvalmiusvaatimusten johdosta myds taseen rakenteelle. Tyéryhman kasi-
tyksen mukaan yksityiselld luottolaitossektorilla ei néista syistd todennakdi-
sesti olisi riittavid edellytyksia ottaa vastatakseen kuntatalouden ja sosiaalisen
asuntotuotannon vieraan pddoman ehtoisesta rahoittamisesta nykyistd mer-
kittavasti laajemmin ilman, ettd se ainakin jossain maérin supistaisi luottolai-
tosten kykyd rahoittaa kansantalouden suotuisan kehityksen kannalta valtta-
mattomid yksityisen sektorin investointeja ja tdyttaa kotitalouksien rahoitus-
tarpeita.

Muuttuvan luottolaitossdantelyn vaikutukset ulottuvat koko pankkisek-
toriin, eikd Suomen markkinoiden pienen koon vuoksi ole odotettavissa, etté
rahoituksen tarjonta niin yksityiselle kuin julkisellekaan sektorille lisdantyisi
Suomessa uusien kansainvilisten toimijoiden toimesta.

Liséksi tydryhma kiinnittdd huomiota siihen, ettd Kuntarahoitus voi sen
nykyisen parhaan luottoluokitusten ansiosta tarjota kunnille ja sosiaalisen
asuntotuotannon rahoittamiseen edullisempaa luottoa kuin mita yksityinen



luottolaitossektori todennakoisesti voisi tehdd. Taman vuoksi kuntatalouden
ja sosiaalisen asuntotuotannon rahoituksen siirtaminen yksityisen sektorin
tehtdvaksi joka tapauksessa nostaisi kuntien ja sosiaalisen asuntotuotannon
rahoituksen kustannuksia ja siten lisdisi julkisia menoja.

Edelld esitetyn perusteella tydryhmé pitda perusteltuna finanssimarkkinoi-
den tehokkaan tyonjaon kannalta, ettd Kuntarahoituksen nykyinen erityisasema
kuntien rahoittamisessa voidaan sailyttaa.

Kilpailuedellytysten tasapuolisuus ja EU:n sisamarkkinasaanndsten noudattaminen

Tyéryhmai toteaa, ettd Euroopan komission vuonna 2004 antaman Kuntien
takauskeskusta koskevan paatoksen mukaan Suomen nykyinen jirjestelma
ei ole EU:n valtiontukisddnndsten vastainen. Kuntarahoituksen toimintaa ei
ole pidettavi luonteeltaan kaupallisena vaan sen voidaan katsoa hoitavan jul-
kista tehtédvad. Kuntarahoitusta ei siten ole valttdmétta pidettdvd EU:n primaé-
rilainsddddnnossa tarkoitettuna yrityksend, vaan sen voidaan katsoa olevan
julkisen hallinnon sisdinen rahoituslaitos tai erityisluottolaitos. Tyéryhma
on talla perusteella katsonut, ettd Kuntarahoitus ei kilpaile yksityisen sekto-
rin kanssa tavalla, jota olisi sisimarkkinasddnnosten nikokulmasta pidettava
ongelmallisena.

Tyoryhma toteaa myos, ettéd luottolaitosten toiminnan aloittamisesta ja har-
joittamisesta annettu Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivi 2006/48/
EY sddntelee ainoastaan lijketoimintana harjoitettavaa luottolaitostoimintaa.
Edelld mainituista syistd myoskéaan luottolaitosdirektiivin ei siten voida katsoa
edellyttavin, ettd Kuntarahoituksella olisi valttdmatta oltava direktiivissa tar-
koitettu toimilupa luottolaitostoimintaan.

Edelld esitetyn tulkinnan edellytyksend on kuitenkin, ettd voidaan varmis-
tua siitd, ettd Kuntarahoituksen toiminta kohdistuu pelkastaén julkista tehtévaa
hoitavien yhteisdjen rahoittamiseen taikka ettd sen toiminta rajoittuu EU:ssa
vakiintuneen yleishyodyllisten ja yleiseen taloudelliseen tarkoitukseen liitty-
vien palveluiden kisitteen piiriin. Tyoryhma toteaa taltd osin, ettd kuntalain
uudistuksen yhteydesséd ollaan parhaillaan valmistelemassa periaatteita, joi-
den mukaan kunnan tehtdvit voitaisiin médritelld siten, ettd Kuntarahoituksen
toiminta voidaan asianmukaisesti kohdistaa julkista tehtdvda hoitavien yhtei-
s6jen rahoittamiseen. Tyoryhma ei ole sen vuoksi omassa tyossaan ldhemmin
arvioinut mahdollista tarvetta puuttua Kuntarahoituksen nykyisen toiminnan
laajuuteen. Ty6ryhma korostaa kuitenkin, etté asiaa on taltd osin tarpeen arvi-
oida vield erikseen my6hemmin uuden kuntalain valossa siind tapauksessa, ettd
Kuntarahoitukselta ei endd edellytetd luottolaitostoimilupaa. Tydryhmén nake-
myksen mukaan Kuntarahoituksen toiminnan rajat on selkedsti maaritelty jo
talld hetkelld, eikd Kuntarahoituksen toiminta erikseen lailla perustettuna toi-
mijana muuttaisi titéd rajausta suhteessa nykytilaan luottolaitoksena.



Niista lahtokohdista tydryhma katsoo, ettd voimassa oleva EU-oikeus ei
valttamattd edellytd Kuntarahoitukselta toimilupaa edellyttéen, ettd Kuntara-
hoituksen toiminta voidaan selkeésti rajata julkisen sektorin sisdiseen ja julki-
sen palvelun velvoitteen toteuttamista koskevaan rahoitukseen. Kuntarahoitus
ei sitd vastoin jatkossakaan voisi rahoittaa sellaista kunnan yritysta tai litkelai-
tosta, joka toimii kilpailutilanteessa markkinoilla, paitsi jos ndma harjoittavat
kuntien toimialaan kuuluvia laissa sdddettyjd julkisia palvelutehtavié tai néditd
valittomasti palvelevia toimintoja tai muita kansalaisten kannalta vélttimatto-
mié palveluja, jos viimeksi mainittujen palvelujen jérjestiminen on paikallisten
tai alueellisten olosuhteiden vuoksi tarpeen niiden saatavuuden tai tehokkaan
tuottamisen turvaamiseksi.

Ty6ryhma kiinnittda toisaalta huomiota siihen, ettd kuntien tehokkaan ja
edullisen vieraan pddoman rahoituksen turvaaminen edellyttia, ettd Kuntara-
hoitus voi sdilyttad nykyisen parhaan mahdollisen luottoluokituksensa. Tdma
edellyttda puolestaan, ettd Kuntarahoitus jatkossakin kdytdnnossa tayttdd mah-
dollisimman hyvin luottolaitosdirektiivin vaatimukset.

Tehokas valvonta

Tyoryhmad korostaa, ettd kaikissa tapauksissa on varmistettava, ettd Kuntara-
hoitus sdilyy riittdvan tehokkaan ja ammattitaitoisen julkisen valvonnan alai-
sena.

Kuntarahoituksen lijketoiminta on altis samoille riskeille kuin muukin luot-
tolaitostoiminta riippumatta siité, edellytetadnko Kuntarahoitukselta toimilu-
paa vai. Niitd kaikelle rahoitustoiminnalle ominaisia riskeja ovat muun muassa
vastapuoliriski, korkoriski, valuuttariski ja maksuvalmiusriski. Jos Kuntara-
hoitukseen ei jatkossa kaikilta osin sovelleta nditd riskejd koskevia lakisdateisid
rajoituksia, Kuntarahoituksen taloudellisen aseman ja riskien hallinnan valvon-
tatarve korostuu. Kuntien rahoitustarpeen kasvu ja edullinen lainansaanti ovat
omiaan jatkossakin kasvattamaan Kuntarahoituksen tasetta ja samalla siihen
sisdltyvia riskeja. Taman vuoksi Kuntarahoituksen taloudellisen aseman sdan-
telyyn ja valvontaan on tarpeen kiinnittda erityista huomiota, jos Kuntarahoi-
tukselta ei jatkossa endd edellytetd toimilupaa. Ottaen huomioon Kuntarahoi-
tuksen ja muiden luotonantoa harjoittavien rahoituslaitoksen liiketoiminnan ja
riskien samankaltaisuus olisi perusteltua, ettd Kuntarahoitukseen sovellettaisiin
velkaantumisrajoitusta lukuun ottamatta muita luottolaitosten riskien hallintaa
ja vakavaraisuutta koskevia vaatimuksia ja ettd Kuntarahoitus sdilyisi Finanssi-
valvonnan valvonnassa. Valvonta vastaisi sisdlloltdan luottolaitosten valvontaa.
Finanssivalvonta valvoisi siten muun muassa sitd, ettd Kuntarahoituksen hal-
linto, vakavaraisuus, riskienhallinta ja sisdiinen valvonta tayttavat luottolaitok-
silta vaadittavat vaatimukset. Myds Finanssivalvonnan valvonta- ja sanktioval-
tuudet vastaisivat luottolaitoksiin sovellettavia valvonta- ja sanktiovaltuuksia.



Yhteenveto

Tyoryhma toteaa, ettd nykyisen jarjestelman tarkoituksenmukaisuudesta val-
litsee laaja yksimielisyys. Sen vuoksi tyoryhma on ottanut ehdotustensa kes-
keiseksi tavoitteeksi sen varmistamisen, ettd odotettavissa oleva sddntelyn
kiristyminen ei muuta Kuntarahoituksen ja yksityisen luottolaitossektorin
valistd suhteellista asemaa yhteiskunnan rahoitushuollon turvaamisessa eika
lisad kuntasektorin ja sosiaalisen asuntotuotannon rahoittamisesta aiheutu-
via julkisia menoja. Toisaalta tyéryhma korostaa, ettd Kuntarahoituksen toi-
minta on altis samoille taloudellisille riskeille kuin muidenkin luottolaitosten
toiminta. Sen vuoksi on vélttimatontd, ettd Kuntarahoituksen taloudellinen
asema seka Kuntarahoituksen toiminnan ja taloudellisen aseman valvonta séi-
lyvat vahintddn nykyisella tasolla.

5.2 Tyoryhman ehdotukset

Tyoryhma ehdottaa edelld esitetyn perusteella, ettd kuntatalouden markkina-
ehtoisen rahoituksen saatavuuden ja edullisuuden turvaamiseksi, erityisesti
luottolaitossddntelyn lahivuosina merkittavisti kiristyessa, toteutetaan seuraa-
vat toimenpiteet:

5.2.1 EU-lainsdadantoon vaikuttaminen

Vireilld olevaan EU:n luottolaitossadntelyyn pyritddn vaikuttamaan yhteis-
tyossd muiden samanlaisia tavoitteita omaavien jasenvaltioiden kanssa siten,
ettd sddntelyssd voitaisiin ottaa huomioon pelkéstddn julkista sektoria ja jul-
kisen palvelun velvoitteen toteuttamista rahoittavien luottolaitosten erityis-
luonne siltd osin kuin ehdotetut yksityiskohtaiset sdédnnokset ovat sellai-
sia, ettd ne kohdistuvat erityisen ankarasti tillaisiin luottolaitoksiin. Tdméan
mukaisesti erityisesti velkaantumisrajoitetta koskevan vaatimusten osalta
tulisi pyrkid neuvottelemaan riittavat poikkeukset velkaantumisrajoitteen
madritelmédn jo vireilld olevassa luottolaitosdirektiivin muutoshankkeessa
huolimatta siité, ettd velkaantumisrajoitetta ei tdssa vaiheessa olla sdatamassé
sitovaksi. Viimeistddn tdllaiset poikkeukset tulisi saada sisdllytetyksi seuraa-
vassa vaiheessa, jolloin komissio todennikéisesti ehdottaa velkaantumisra-
joitteen muuttamista sitovaksi vuodesta 2018 alkaen. Tyoryhma pitda vaikut-
tamista EU-lainsddddntoon parhaana tdssd vaiheessa, koska Kuntarahoitus
voisi tll6in jatkaa laissa tarkoitettuna luottolaitoksena, mika helpottaisi sen
toimintaa kansainvalisilli rahoitusmarkkinoilla ja tukisi Kuntarahoituksella
talld hetkelld olevan parhaan luottoluokituslaitoksen sdilymistd. Samoin Kun-
tarahoituksen toiminnan valvonta sdilyisi tehokkaana ilman erityistoimia.
Tyoryhma katsoo kuitenkin, ettd yksittdisten poikkeusten saaminen direktii-
viin on epdvarmaa ja saattaa olla vaikeasti perusteltavissa sdantelyn kiristimisen



yleisten tavoitteiden kanssa. Taman vuoksi tyoryhma katsoo, ettd EU-sdante-
lyyn vaikuttamisen lisdksi on tarpeen riittavin varhaisessa vaiheessa varautua
siihen, ettd Kuntarahoitus luopuisi luottolaitostoimiluvasta, jos EU-sdédntelyyn
ei onnistuta neuvottelemaan riittavia yksittdisia poikkeuksia.

5.2.2  Toimiluvasta luopuminen kansallisesti

Ty6ryhma katsoo edelld sanotun mukaisesti, etta toimiluvasta luopumiselle ei
sindnsé ole oikeudellisia esteitd, jos voidaan varmistaa, ettd Kuntarahoituksen
toiminta rajoittuu julkisen sektorin sekd yleishyodyllisten ja yleiseen taloudel-
liseen tarkoitukseen liittyvien palvelujen késitteen piiriin kuuluvan toiminnan
rahoittamiseen. Tyoryhméan késityksen mukaan tdméin vaihtoehdon toteut-
taminen edellyttiisi nykyisen Kuntien takauskeskusta koskevan lain lisaksi
Kuntarahoitusta koskevaa erityislainsddadantod, jonka tulisi sisdltdd ainakin
seuraavat keskeiset saidnnokset:

» Kuntarahoituksen tehtdva ja sadnnos siitéd, ettd Kuntarahoitus ei ole luotto-
laitoslaissa tarkoitettu luottolaitos;

o Kuntarahoituksen toiminnan lakisddteinen rajoittaminen julkista tehta-
vaa hoitavien yhteisdjen ja sosiaalisen asuntotuotannon (ja mahdollisesti
muun yleisen taloudellisen edun kisitteen piiriin kuuluvan toiminnan)
rahoittamiseen;

o Kuntarahoituksen taloudelliselle asemalle saadettivat vihimmaisvaati-
mukset, mukaan lukien tilinpadtdssaéntely, jotka mahdollisimman pitkal-
le vastaisivat luottolaitoksiin sovellettavaa sadntelya;

« Kuntarahoituksen saatiminen erikseen Finanssivalvonnan valvottavaksi.

Ty6éryhma kuitenkin katsoo, ettd ehdotetun lainsddddnnén valmistelua ei
ole tarpeen aloittaa ennen kuin EU-sdédntelyn lopullinen sisdlto on silld tavoin
varmistunut, ettd tillaisen lainsdddannon tarpeellisuudesta voidaan varmistua.
Téaman mukaisesti kansallisen lainsdddannén valmistelun aloittamiseen tulisi
olla riittavit valmiudet kuitenkin jo varsin aikaisessa vaiheessa huolimatta siit4,
ettd sitova velkaantumisrajoite on tarkoitus tulla voimaan aikaisintaan vuoden
2018 alusta lukien.
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