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LAUSUNTO HALLITUKSEN ESITYKSEEN EDUSKUNNALLE HYVINVOINTI-
ALUEIDEN PERUSTAMISTA JA SOSIAALI- JA TERVEYDENHUOLLON
SEKA PELASTUSTOIMEN JARJESTAMISEN UUDISTUSTA KOSKEVAKSI
LAINSAADANNOKSI SEKA EUROOPAN PAIKALLISEN ITSEHALLINNON
PERUSKIRJAN 12 JA 13 ARTIKLAN MUKAISEN ILMOITUKSEN ANTA-
MISEKSI (jaljempana ”sote-uudistus”)

Kiitamme mahdollisuudesta esittdd Kuntarahoitus Oyj:n ("Kuntarahoitus”) nake-
mykset sote-uudistusta koskevasta hallituksen esityksesta.

Kuntarahoitus on seké kuntasektorin etté valtion tukeman sosiaalisen asuntotuo-
tannon merkittavin rahoittaja, joka toimii kuntien ja kuntayhtymien sosiaali- ja ter-
veydenhuollon investointien keskeisena rahoituskumppanina. Kuntarahoituksen
pitkdaikaisen rahoituksen méaéra yhtion koko asiakaskunnalle on 28 miljardia eu-
roa (31.12.2020). Lisaksi taseessa on lyhytaikaista rahoitusta 1,3 miljardia euroa
(31.12.2020).

1 Tiivistelma

Kuntarahoitus pitdd sote-uudistuksen rahoituksen kannalta keskeisena tavoitel-
tavana lahtokohtana, etta uudistuksen ei pitaisi aiheuttaa sote-puolen investoin-
tien rahoitukseen mitaan epajatkuvuutta, vaan etta tehokkaasti toimivaa nykyista
rahoitusmallia voitaisiin hyddyntéa niin hyvinvointialueille siirtyvien luottojen ja
muiden sitoumusten ("siirtyvat erat”) osalta kuin hyvinvointialueiden uus- ja liséin-
vestointien rahoituksessakin.

Tiivistetysti toteamme, ettd piddmme hyvana, etta siirtyvien erien kasittely on
huomioitu uudistuksessa niin, ettd erien nykyiset rahoittajat (Kuntarahoitus mu-
kaan lukien) voisi jatkaa naiden erien rahoittajana, ja tAman vuoksi ja hallituksen
ehdotuksen siséltyy ehdotus muuttaa Kuntarahoituksen toiminnan reunaehdot
asettavaa lakia Kuntien takauskeskuksesta ("KTK-laki”). Liséksi siirtyville esille
annettaisiin valtion takaus, jotta siirtyvien erien riskipaino pankkien vakavarai-
suuslaskennassa pysyisi ennallaan.

Siirtyvien erien lisaksi haluamme kuitenkin huomauttaa, etta ne ovat vain osa ko-
konaisuutta ja lisdksi on tdrkeda huolehtia myds hyvinvointialueiden uus- ja li-
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sainvestointien osalta rahoituksen riittdvyydestd. Hallituksen esitys ei sisélla eh-
dotusta KTK-lain muuttamisesta niin, ettd Kuntarahoitus voisi rahoittaa hyvinvoin-
tialueiden uus- ja lisainvestointeja. Hallituksen esityksessa todetaan kuitenkin,
ettd kuluvalla hallituskaudella selvitetdan Kuntarahoituksen mahdollisuudet toi-
mia rahoittajana myos naissa, ja tata koskevat lakiesitykset tulisivat voimaan vuo-
den 2023 alussa eli saman aikaisesti nyt kasiteltdvana olevan hallituksen esityk-
sen muutoksien kanssa. Piddmme uus- ja lisdinvestointien osalta sitd, ettd Kun-
tarahoitus voi toimia ndiden kohteiden rahoittajana tarkeana, jotta pienennetaan
uus- ja lisdinvestointien rahoitukseen liittyvid saatavuutta ja hintaa koskevia ris-
keja. Tama edistaa uudistuksen kokonaistavoitteita.

Koska Kuntarahoitus hankkii toiminnassaan tarvitsemansa varat toimimalla jouk-
kovelkakirjalainojen liikkeeseenlaskijana kansainvalisilla padomamarkkinoilla,
toiminta edellyttdd vankkaa saadodspohjaa, jotta sijoittajien ja luottoluokittajien
luottamus jarjestelmaan sailyy myds muutostilanteissa, eikd muutos aiheuta yh-
tion varainhankinnalle ja sitd kautta asiakkaidemme (kuntien ja valtion tukeman
sosiaalisen asuntotuotannon) rahoitukselle héairidtilanteita. Toimintaamme liittyy
EU-komission paatds vuodelta 2004, jonka mukaisesti Kuntien takauskeskuksen
kautta tuleva takaus Kuntarahoituksen varainhankinnalle ei sisalla kielletty& val-
tiontukea. Koska KTK-lakia joudutaan nyt muuttamaan hyvinvointialueet sisalta-
vaksi, ja koska nama eivat ole siséaltyneet alkuperdiseen komission paatok-
seen/notifikaatioon, katsomme, ettd yhtidn liketoiminnan jatkuvuusriskien hallit-
semiseksi KTK-lain muutos, kattaen hyvinvointialueiden rahoittamisen siirtyvien
erien osalta ja valtion takauksen ndille, tulisi notifioida komissiolle. Hallituksen
esityksesta téllainen tarkoitus ei ilmene. Nahdaksemme tassé on kyse varsin tek-
nisesta notifikaatiosta, koska hyvinvointialueiden toimintaan ei arvioida liittyvan
kiellettya valtion tukea, koska ne harjoittavat valtiontukimielessa ei-taloudellista
toimintaa. Notifikaatio on kuitenkin Kuntarahoituksen kannalta katsottuna ainoa
tapa todistaa jarjestelmaa ulkopuolelta arvioiville, ettd muutokseen ei liity valtion-
tukiongelmia.

Liséksi haluamme todeta, ettda nahdaksemme uus- ja liséinvestointien tehokkaan
toteuttamisen edistdmiseksi niiden pitéisi olla mahdollista myos leasing-rahoituk-
sella seké antaa mahdollisuus huolehtia uus- ja lisdinvestointeihin liittyvien rahoi-
tusriskien suojaamisesta esim. johdannaisilla. Tama edellyttaa kaytannossa, etta
ndille rahoitusjarjestelyille pitéisi olla mahdollista antaa valtion takaus kuten vel-
kakirjamuotoiselle rahoitukselle.

2 Siirtyvat lainat ja muut sitoumukset

Edella tiivistetyn mukaisesti Kuntarahoitus pitéaa jarkevana, ettd maakunnille siir-
tyvien lainojen ja muiden sitoumusten kasittelyssa ei tapahtuisi mitaan epajatku-
vuutta, vaan rahoittajat, jotka ovat talla hetkella naiden siirtyvien erien velkojia
voivat sellaisena jatkaa myds siirron jalkeen.
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Jotta mikaan rahoittaja (Kuntarahoitus tai muu nykyinen rahoittaja) voi jatkaa siir-
tyvien erien rahoittajana, naiden erien tulee sailya riskiasemaltaan ja ehdoiltaan
nykyista tilannetta vastaavina, jotta siirtyvia erid ja uudistuksen taloudellisesti te-
hokasta toteutusta ei altisteta sille riskille, etta luottolaitos irtisanoisi erat ennen-
aikaisesti takaisin maksettavaksi siirron yhteydessa.

Tama nakokulma on huomioitu hallituksen esityksessa asianmukaisesti esitta-
malla muutosta KTK-lakiin ja esittamalla, etta siirtyville erille tulee valtion takaus.

Teknisempana lisahuomiona KTK-lain muutosta koskevasta pykalatekstista, to-
teamme, ettd pykalan tulisi alkaa sanoilla "sen lisaksi, mita...” sen sijaan, etta
pykalan aloitus olisi hallituksen esityksen luonnoksessa kuvatulla tavalla "sen es-
tamatta, mitd”. Tama sanamuodollinen muutos tahtda mielestamme paremmin
siihen, etta myos hyvinvointialueiden rahoituksessa tulee tayttaa Kuntien takaus-
keskuksesta annetun lain asettamat puitteet.

3 Uus- ja lisdinvestoinnit

Sote-uudistuksella tavoitellaan sote-palvelujen turvaamista ja soteen liittyvien
kustannusten tehokasta hallintaa. Taman tavoitteen toteutuminen edellytt&d& nah-
daksemme yhtena elementtind Kuntarahoituksen sisallyttamista mahdollisten ra-
hoittajien joukkoon, koska muuten nostetaan riskid seka uusinvestointien rahoi-
tuksen hinnan etta saatavuuden osalta.

Koska Kuntarahoituksen tehokas varainhankinta ja sen hinta perustuu siihen, mi-
ten kansainvéliset sijoittajat ndkevat suomalaisen julkisen sektorin tilanteen, eika
saatavuus ja hinta siten ole linkissa pankkisektoriin luottokelpoisuuteen, Kunta-
rahoitus on onnistunut pitdm&an kuntasektorin rahoituskustannukset edullisina
eli toimimaan kaytanndssa ns. hinta-ankkurina. Taman tavoitteen tulee nahdak-
semme toteutua myds hyvinvointialueiden investointien rahoituksen osalta. Siksi
ei ole jarkevaa luoda jarjestelmaa, joka altistaisi julkisen sektorin investoinnit tar-
peettomasti heikon kilpailutilanteen vuoksi lilan korkealle kustannukselle. Kunta-
rahoituksen jddminen pois rahoittajien joukosta merkitsisi myds naiden investoin-
tien rahoitukseen liittyvan markkinatilanteen olennaista muutosta, jos yksi keskei-
nen nykyrahoittaja, Kuntarahoitus, jaisi pois rahoittajien joukosta.

Julkisen sektorin investoinnit ovat perinteisesti pitkid, mika vaatii myos pitkaai-
kaista rahoitusta, mihin Kuntarahoituksella on ollut osoitetusti hyvéa kyky. Finans-
sikriisin jalkeen monien pankkien varainhankinta on ollut vain keskipitkan maturi-
teetin luototuksen mahdollistavaa. Siksi on tarke&, ettéa Kuntarahoitus pystyy toi-
mimaan tasséa markkinassa, jossa yksityisen sektorin pankkien kiinnostus ja kyky
voi olla vaihtelevaa.
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Kuntarahoituksen rooli julkisen sektorin rahoituksen turvaajana on osoittanut suu-
ren merkityksensa jo kahdesti 10 vuoden aikana: Finanssikriisin my6ta yksityisen
sektorin pankit vetaytyivat laajasti ja pitkaksi ajaksi kuntien ja sosiaalisen asun-
totuotannon rahoituksesta, ja samoin on kaynyt koronakriisin aikana pankkisek-
torin keskittyesséa lahinna yksityissektorin rahoittamiseen. Hyvinvointialueet altis-
tettaisiin talle riskille, jos Kuntarahoitusta ei pidettaisi lainsdadannéssa mahdolli-
sena toimijana hyvinvointialueiden rahoituksessa. Kuntarahoitus on toiminut kai-
kissa markkinatilanteissa keskeytyksettd. Pankkimarkkinoiden hairittilanteet va-
littyvat hyvinvointialueiden rahoitukseen suoraan, niin hintaan kuin saatavuuteen,
jos valista puuttuu julkiseen sektoriin linkittyva toimija.

Nakemyksemme mukaan edellisiin argumentteihin viitaten tulisi sote-uudistuk-
sen tavoitteiden turvaamiseksi huolehtia siitd, etta lainsdadannolla ei suoraan ra-
jata nykyisen sote-rahoituksen keskeista toimijaa uusinvestointien rahoituksen
ulkopuolelle. Kuntien yhteisen varainhankintajarjestelmén itsensa (Kuntarahoitus
ja Kuntien takauskeskus yhdessa) paatettavaksi tulisi jattaa se, etta voiko jarjes-
telma toimia hyvinvointialueiden rahoittajana. Tama paatoksen rahoitukseen
osallistumisesta pitaisi tapahtua ensin Kuntien takauskeskuksen valtuuskunnan
hyvaksynnélla ja toiseksi Kuntarahoituksen omalla luottop&aéattksenteolla, jos
Kuntien takauskeskuksen kanta asiaan on puoltava.

Lopuksi uus- ja lisdinvestointien osalta on hyva huomata niiden kytkds siirtyviin
eriin nahden. Normaalisti velallisilla saattaa myds laina-aikana olla tarvetta jar-
jestella olemassa olevaa rahoitusta uudelleen. Tama voi tapahtua myds taysin
teknisista syista ja johtaa k&ytannéssa vanhan lainan ennenaikaiseen eraannyt-
tamiseen ja uuden luoton mydntamiseen. Kuntarahoituksen velallisten osalta ti-
lanne tulisi erittdin hankalaksi, jos Kuntarahoituksen myontamia siirtyvia eria ei
pystyisi jarjestelemaan uudelleen miltaan oleellisilta osin, jos Kuntarahoituksella
ei olisi oikeutta uus- ja lisdinvestointien rahoitukseen. Tallainen ratkaisu ei palve-
lisi velallisena olevien hyvinvointialueiden tehokkaan rahoitushuollon toteutta-
mista.

4 EU-notifikaatio

Kuntarahoituksen liiketoiminta (varainhankinta ja luottojen mydntd) nojaa koko-
naisuudessaan siihen, ettd se toimii rahoittajana vain hankkeissa, joissa ei ole
kyse taloudellisesta toiminnasta. Tata arviointia Kuntarahoitus tekee jatkuvasti
osana normaalia liiketoimintaa yksittéaisten lainojen myodntadmisen yhteydessa.
Naissa tilanteissa selkanojana on nykyinen KTK-laki seka vuodelta 2004 oleva
komission paatos jarjestelmasta.

Siirtyvien lainojen osalta kyse on kokonaan uudesta nykyiselle KTK-laille ja ko-
mission paatokselle tuntemattomasta osapuolesta, hyvinvointialueesta. Valtion
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takaus siirtyville lainoille on kokonaan uusi elementti, jota ei ole vanhassa komis-
sion paatoksessa huomioitu.

Kuntarahoituksen liiketoiminnan ennustettavuus ja sen juridinen perusta ovat
keskeisia elementteja yhtion sijoittajille ja luottoluokittajille. Yhtion likkeeseenlas-
kemien joukkovelkakirjalainojen maara eli varainhankinnan kanta on huomattava,
noin 38 miljardia (31.12.2020), ja tama kanta ja jatkuvasti tehtavat liikkeeseen-
laskut nojaavat jarjestelmaan, josta on voimassa oleva komission paatos. Siirty-
vien lainojen (ml. johdannaiset ja leasing) maara Kuntarahoituksen osalta on la-
hes 2 miljardia. Tamé& on kokoluokaltaan niin huomattava maara, etta yhtién
oman riskienhallintansa kannalta voitava luottaa siihen, etta siirtoon ei liity min-
kaanlaisia, edes epatodennakaisia, juridisia riskeja. Yhtion varainhankinnan jat-
kuvuuden kannalta olisi erittdin ongelmallista, etta se joutuisi perustelemaan vain
omalla tulkinnallaan tai muulla epéavirallisella kansallisella kommentoinnilla kan-
sainvalisille tahoille jarjestelméaan tehtyja muutoksia ja niiden asianmukaisuutta
ilman komission selvaa uutta paatosta.

Liséksi tuomme esille perusteluina notifikaatiotarpeelle myds siirtyviin lainoihin
littyvan huomattavan aikajakson. Tama seka puoltaa asian notifiointia etta néh-
daksemme myos edistda asian kasittelyd positiivisesti. Siirtyviin lainoihin liitty-
vassa jarjestelysséa on kyse siirtymakaudesta sote-uudistukseen liittyen ja vallit-
sevan lainarakenteen sailyttamisesta ennallaan. Toisaalta siirtymakausi on erit-
tain pitka. Siirtyvissa erissa on luottoja, joiden maturiteetti ulottuu aina vuoteen
2040 asti.

Tahan notifikaatiopohdintaan liittyy myds edella viitatulla tavalla valmistelutydssa
oleva hyvinvointialueiden uus- ja lisdinvestointien rahoittamista koskeva lainsaa-
dantbuudistus, joka antaisi mahdollisuuden Kuntarahoitukselle (poiketen nyt
eduskunnassa olevasta hallituksen esityksesta sote-uudistuksen osalta) naiden
rahoittamiseen. Nahdaksemme myoOs tdma kokonaisuus edellyttéa KTK-lain
muutoksen ja naille investoinneille annettavan valtion takauksen notifiointia. Kun-
tarahoituksen nakokulmasta katsottuna olisi jarkevaa notifioida komissiolle koko-
naisuus, joka ottaa huomioon myds taman valmisteilla olevan osuuden.

5 Suojaus- ja leasing-jarjestelyt

Hyvinvointialueiden uusinvestointien osalta esitysluonnoksessa on todettu, etta
valtion takaus ei voi kohdistua uus- ja lisainvestoinneissa suojausjarjestelyihin tai
leasingrahoitukseen.

Tata linjausta ei ndhdaksemme perustella esityksessa. Suojausjarjestelyilla pyri-
taan suojautumaan rahoitukseen liittyviltd markkinariskeilta ja siten parantamaan
taloudellisen suunnittelun ennustettavuutta ja kustannusten kokonaishallintaa.
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Taman vuoksi on vaikea nahda, miksi suojausjarjestelyt on jatetty valtion takauk-
sen ulkopuolelle, koska ilman takausta suojausjarjestelyjen kustannus kasvaa
niin huomattavasti, etta niita tuskin toteutetaan, mika puolestaan altistaa uus- ja
lisdinvestoinnit tarpeettomille rahoitusriskeille.

Leasingin osalta uskomme, etta myds hyvinvointialueilla on tarve toteuttaa inves-
tointeja erilaisilla tehokasta rahoitushuoltoa palvelevilla rahoitusratkaisuilla ja
emme nae erityista syyta sille, miksi leasing ei soveltuisi my6s hyvinvointialuei-
den tarpeisiin, kun kyse on leasingsopimuksesta, jossa vuokralleottajalla (eli hy-
vinvointialueella) on osto-optio vuokrakohteeseen. Valtion takauksen olisi taman
vuoksi kannatettavaa ulottua myds hyvinvointialueiden investointeihin leasingin-
ratkaisua kayttaen.

Kunnioittavasti,

Kuntarahoitus Oyj

Esa Kallio Mari Tyster
toimitusjohtaja johtaja, lakiasiat ja viestinta



