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Finanssipolitiikan valvonnan arvio julkisen talouden hoidosta

Tama muistio sisaltda Valtiontalouden tarkastusviraston lopullisen arvion finanssipolitiikan sadantdjen noudattamisesta
vuonna 2018 sekd ennakollisen arvion EU:n vakaus- ja kasvusopimuksen sadntdjen noudattamisesta vuosina 2019 ja
2020. Arviossa on huomioitu hallituksen julkisen talouden suunnitelma vuosille 2020-2023, jonka sisallon saaddsten-
mukaisuutta tarkastusvirasto on myos arvioinut. Arvion perustana on kaytetty valtiovarainministerion riippumatonta
talousennustetta ja muita talousennusteita. Edellisen arvion tarkastusvirasto esitti 5.12.2018 julkaistussa finanssipoli-
tiikan valvonnan ja tarkastuksen vaalikausiraportissa.

Valtiontalouden tarkastusviraston lakisdateisena tehtava on valvoa osana valtiontalouden hoidon tarkastamista finans-
sipoliittisen lain (869/2012) ja sen nojalla annettujen sddnndsten, kuten asetuksen julkisen talouden suunnitelmasta
(120/2014; muutettu asetuksella 601/2017), noudattamista.

Valvontatehtavan suorittamiseksi Valtiontalouden tarkastusvirasto on arvioinut edelld mainittujen saadosten perus-
teella julkisen talouden suunnitelmaa vuosille 2020-2023 seka sen taustalla olevaa aineistoa, mukaan lukien pohjana
kaytettya valtiovarainministerion talousennustetta.

Hallituksen julkisen talouden suunnitelmasta vuosille 2020-2023 sovittiin 28.3.2019. Suunnitelma on luonteeltaan tek-
ninen, ja uuden hallituksen paatostoimet sisaltava suunnitelma tehddan syyskuussa 2019. Valtiontalouden tarkastusvi-
rasto julkaisee arvionsa siitd loka-marraskuussa 2019.

Tiivistelma arviosta

Tarkastusvirasto ei havainnut julkisen talouden suunnitelman sisallossa olennaisia puutteita suhteessa sita sadtelevan
asetuksen vaatimuksiin, ja suunnitelma on osin tarkentunut aiemmin julkaistuista. Jatkossa tulisi huolehtia julkisen ta-
louden tunnuslukujen korkoherkkyyden selkedsta esittamisesta seka hallituksen tavoitteiden johdonmukaisesta seuran-
nasta osana suunnitelmaa. Hallituksen talouspoliittisten tavoitteiden tulisi my6s olla mahdollisimman selkeita.

Tarkastusviraston arvion mukaan valtion menokehysta noudatettiin vuoden 2018 talousarvion valmistelussa. Kehysjar-
jestelmaa tulisi kehittaa edelleen muun muassa selkeyttamalla finanssisijoitusten maaritelmaa. Kehysmenettelyn toimi-
vuuden kannalta on tarkedd, ettda menokehys tukee myds toiminnan uudistamista ja mahdollistaa investointitarpeiden
rahoituksen ja ettd maararahoja on mahdollista kohdentaa uudelleen joustavasti kehyksen sisalla.

Tarkastusvirasto arvioi, ettd Suomi noudatti vuonna 2018 EU:n vakaus- ja kasvusopimuksen ennalta ehkdisevan ja kor-
jaavan osion saantoja. Julkisen talouden rakenteellinen jaama oli -0,8 prosenttia suhteessa bruttokansantuotteeseen,
ja se heikkeni hieman edelliseen vuoteen nahden, mutta rakenteellisen jaaman saantéa kuitenkin noudatettiin, kun
huomioidaan komission mydntamat joustotekijat. Menosdaantdon syntyi vuonna 2018 poikkeama, joka ei kuitenkaan
ole saantojen kannalta merkittava. Seka velka- etta alijaamakriteerien viitearvoja noudatettiin vuonna 2018. Ennusteen
perusteella Suomi noudattaa vakaus- ja kasvusopimuksen sdadantdja myos vuonna 2019. Tarkastusvirasto arvioi raken-
teellisen jadman vuonna 2019 olevan -0,7 prosenttia suhteessa bruttokansantuotteeseen.

Julkisen talouden suunnitelman sisdlt6a voi edelleen parantaa

Tarkastusvirasto ei havainnut olennaisia puutteita julkisen talouden suunnitelman sisallossa suhteessa sitd sdaatelevan
asetuksen?! vaatimuksiin. Vaalikauden viimeistd, teknista julkisen talouden suunnitelmaa koskevat vaatimukset ovat
vaalikauden muita suunnitelmia valjemmat. Julkisen talouden suunnitelmaan on nyt tehty lisdys, jonka myota sosiaali-
turvarahastojen keskeisten tulo- ja menoerien esittdmisessa on eriytetty tyoeldkerahastot muista sosiaaliturvarahas-

! Valtioneuvoston asetus julkisen talouden suunnitelmasta 120/2014, muutettu viimeksi 8.5.2018.
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toista. Tdman myo6td suunnitelma tayttaa asetuksen vaatimukset aiempaa tarkemmin. Vaatimusten tayttymisen varmis-
tamiseksi julkisen talouden suunnitelmassa tulisi kuitenkin jatkossa esittda selkedammin informaatio julkisen talouden
keskeisten tunnuslukujen (kuten julkisen velan ja julkisten kokonaistulojen ja -menojen) korkoherkkyydesta.

Hallitusohjelmaan kirjattiin julkisen velan suhdetta bruttokansantuotteeseen koskevan tavoitteen lisdksi toinen vel-
kaantumista koskeva tavoite (”velaksi eldminen lopetetaan vuonna 2021”). Sen tulkinta oli |ahtokohtaisesti epaselva,
mika tuotiin esiin myds valtiovarainministerion virkamiespuheenvuorossa helmikuussa 2019. Vaalikauden aikana tavoi-
tetta kasiteltiin epdyhtendisesti julkisen talouden suunnitelmissa. Vaalikauden aiemmissa, vuosien 2015, 2017 ja 2018
julkisen talouden suunnitelmissa tavoitetta tarkasteltiin arvioimalla lisdvelanoton lopettamista vuoteen 2021 men-
nessa. Lisdavelanotto on ennusteen perusteella jatkumassa myds vuoden 2021 jalkeen, mika tuodaan esiin myds uusim-
massa suunnitelmassa. Siina lisdvelanoton lopettamista ei kuitenkaan kasitelld hallituksen tavoitteena. Sen sijaan halli-
tuksen tavoitteena kasitellaan julkisen talouden rahoitusaseman tasapainottamista vuoteen 2021 mennessa, mika on
julkisen talouden suunnitelman perusteella toteutumassa. Jatkossa tavoitteenasettelun johdonmukaisuuden ja 13-
pinakyvyyden varmistamiseksi hallituksen talouspoliittisten tavoitteiden tulisi olla mahdollisimman selkeita. Niita olisi
my0s valttamatonta seurata johdonmukaisesti vaalikauden alusta sen loppuun asti.

Julkista velkaa koskevassa tavoitteenasettelussa on perusteltua jatkossakin painottaa bruttokansantuotteeseen suhteu-
tetun velan kehitysta. Se on julkisen talouden velkakestdvyyden ja velanhoitokyvyn kannalta olennaisempaa kuin velan
maaran kehitys. Lisaksi velkasuhdetta koskevan tavoitteen seurannan ohella olisi tarpeellista huomioida my®os julkisen
talouden nettovarallisuusaseman kehitys soveltuvin osin.

Vuoden 2018 menokehystd noudatettiin

Tarkastusviraston arvion mukaan valtion menokehystd on noudatettu vuoden 2018 talousarvion valmistelussa. Myds
kehysmenojen toteumat ovat valtion tilinpdaatdksen talousarvion toteumalaskelman mukaan pysyneet kehyksen puit-
teissa.

Tarkastusviraston suorittaman laskennan mukaan valtion vuoden 2018 lopullisen, lisatalousarviot sisaltdavan talousar-
vion kehystaso oli 44 555 miljoonaa euroa, kehykseen luettavat menot 44 555 miljoonaa euroa ja jdljelle ei kdytanndssa
jaanyt jakamatonta varausta. Siten hallituksen vuoden 2018 vuosikertomuksessa esitettya arviota voidaan pitaa oi-
keana: asetettu menokehys piti, mutta koko kehysvara kaytettiin.

Vuoden 2018 menokehys oli vaalikauden ensimmaisessa kehyspaatoksessa 44 397 miljoonaa euroa ennen kehystarkis-
tuksia ja lopullisessa 44 555 miljoonaa euroa eli 158 miljoonaa euroa enemman. Kasvu johtui padosin harkinnanvarai-
sista hinta- ja kustannustason tarkistuksista, joiden laskenta perustuu hintaennustemuutoksiin ja jotka voi budjetoida
kehyksen korotukseksi kohdistamatta sita momenttikohtaisesti. Lakisddteisten menojen hintaindeksitarkistukset vaikut-
tavat sen sijaan suoraan maardarahoihin. Hintatarkistukset oli toteutettu kehysmenettelyn periaatteiden mukaisesti.

Kehysmenettelyn toimivuuden kannalta on tarkeda, ettd menokehys tukee myds toiminnan uudistamista ja mahdollis-
taa investointitarpeiden rahoituksen ja ettd maararahoja on mahdollista kohdentaa uudelleen joustavasti kehyksen si-
salla. Kehyksen sisélle jatettava lilkkkumavara on mahdollista toteuttaa eri tavoin, mutta on tarkeda varmistaa, etta ke-
hysmenettelyn lapinakyvyys sailyy.

Kehyksen ulkopuolisten menojen kokonaismaara on pysynyt vakaana, ja ne olivat vuonna 2018 yhteensa noin 11,6 mil-
jardia euroa. Suhdanneluontoiset asumistuki-, tyottémyysturva- ja palkkaturvamenot laskevat hieman, mutta menotaso
on yha selkeasti korkeampi kuin vuosina 2015 tai 2016. Suhdanteen vaikutuksia menotasoon on vaikea erottaa tadysin
hallituskauden aikana tehdyistd muutoksista asumistuen, perustoimeentulotuen ja tyottémyystukien perusteisiin. Val-
tionvelan korkomenot laskevat edelleen. Hallituskauden aikana kunnille maksettavia veroperustemuutosten kompen-
saatiota on kertynyt 1,012 miljardia, ja tdma menoera siirretddn kokonaisuudessaan kehykseen hallituskauden vaihtu-
essa.

Kuviossa 1 esitetddn hallituskauden 2015-2019 talousarvioissa valtuutetut, kehyksen ulkopuolella olevat finanssisijoi-
tukset. Hallituskauden aikana toteutetut finanssisijoitukset ovat olleet keskenaan eriluonteisia, ja joidenkin sijoitusten
kohdalla ollut epaselvaa, miten niita koskevan arvon sdilyttamisen periaatteen toteutumista tulisi tarkastella. Suurin osa
finanssisijoituksista on myénnetty lainamuotoisena ja ne ovat kohdentuneet viennin edistamiseen (925,8 miljoonaa) tai
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suoraan yrityksille tai yhteiséille mydnnettaviin T&K-lainoihin (771,2 miljoonaa). Lisaksi erilaiset padomasijoitukset, ku-
ten osakkeiden hankinnat ja rahastosijoitukset ovat muodostaneet merkittavan osan finanssisijoituksista (900 miljoo-
naa). Siihen on vaikuttanut hallituskaudella aloitetut uudet panostukset kehitysyhteistydhon liittyviin sijoituksiin ja lai-
noihin.

Osakehankinnat tyypillisesti
valtioenemmistoisista yhtidista

£ Padomasijoitustoiminta
Kehitysyhteistython
— liittyvéat sijoitukset ja

lainat seka Finnfundin
paaomitus

Lainat Suomen
Vientiluotto Oy:n
kayttéon

Lainat ja sijoitukset tutkimus-
ja innovaatiotoimintaan
yrityksille ja yhteisaille

Kuvio 1: Vuosien 2015-2019 kehyksen ulkopuoliset finanssisijoitukset ryhmiteltyna kadyttotarkoituksen mukaan (Ldhde: talousar-
viotiedot, VTV:n laskelmat)

Finanssisijoitusten maaritelmaa olisi tarkea edelleen selkeyttda. Finanssisijoitusten kayttotarkoituksen tulisi olla selked,
ja sijoituksen arvon sdilyminen tai tuottovaatimuksen tayttyminen tulisi perustella huolellisesti. Huomiota tulisi myos
kiinnittda kokonaisvaltaisesti finanssisijoituksiin liittyviin riskeihin ja niissd tapahtuviin muutoksiin, mukaan lukien ta-
kausten ja vastuiden kasvuun.

EU:n finanssipolitiikan sdantdja noudatetaan

EU:n vakaus- ja kasvusopimuksen ennalta ehkaisevassad osiossa tarkastellaan julkisen talouden pysymista keskipitkan
aikavalin tavoitteessa tai edistymista sitd kohti. Arvio tehddan rakenteellisen jagdman muutoksen sekd menosaannon
avulla. Suomi on sopimuksen ennalta ehkdisevassa osiossa, ja sitd koskevat tdman osion velvoitteet.

Rakenteellinen jadma kuvaa bruttokansantuotteeseen suhteutettua rahoitusasemaa, josta on poistettu suhdannevaih-
teluiden ja kertaluonteisten toimien vaikutus. Sipilan hallituksen asettama keskipitkdn aikavalin tavoite on saavuttaa
vahintaan -0,5 prosentin rakenteellinen jaama. Tavoite on asetettu finanssipoliittisen sopimuksen ja vakaus- ja kasvu-
sopimuksen sadannostdn mukaisesti. Suomi on hydtynyt sdanndston joustavuudesta siten, ettd Suomelle on myonnetty
rakenneuudistuslausekkeen johdosta joustoa alkuperdisistd vaatimuksista 0,5 prosenttiyksikkod suhteessa bruttokan-
santuotteeseen vuosille 2017-2019.

Tarkastusvirasto on tehnyt vuotta 2018 koskien jalkikateisarvion sdanndston noudattamisesta. Sen mukaan rakenteel-
linen jaama on -0,8 prosenttia suhteessa bruttokansantuotteeseen vuonna 2018, ja jaama heikkenee 0,2 prosenttiyk-
sikkda edeltavdaan vuoteen nahden. Ottaen huomioon Suomelle mydnnetty jousto rakenteellisen jdgdman sdantéa nou-
datetaan vuonna 2018.

Valtiovarainministerion ennusteen pohjalta tehtyjen laskelmien perusteella Suomi saavuttaa keskipitkan aikavalin ta-
voitteen vuonna 2019, jolloin rakenteellisen jadman ennustetaan olevan -0,7 prosenttia suhteessa bruttokansantuot-
teeseen. Sdanndstén mukaan tavoite on saavutettu, kun marginaali sithen on korkeintaan 0,25 prosenttiyksikkoa. Vaikka
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luvut vield paivittyvat ja niihin sisaltyy epavarmuutta, on sddannén noudattaminen vuoden kuluttua tehtdvassa lopulli-
sessa arviossakin todennakdista erityisesti Suomelle mydnnetyn jouston ansiosta.

Keskipitkdn aikavalin tavoite péivitetdan kolmen vuoden vélein. Valtioneuvosto vahvistaa uuden keskipitkan aikavalin
tavoitteen vuosille 2020-2022 syksylla 2019. Tarkastusviraston arvio perustuu oletukseen, ettd keskipitkan aikavalin
tavoite tulee pysymaan -0,5 prosentissa suhteessa bruttokansantuotteeseen. Taméanhetkisen arvion mukaan rakenteel-
linen jaama olisi -0,3 prosenttia suhteessa bruttokansantuotteeseen vuonna 2020, jolloin ennakollisesti arvioiden sdan-
t64d noudatettaisiin. Arvioon liittyy tassa vaiheessa merkittavaa epavarmuutta, muun muassa sen vuoksi etta laskennan
taustalla oleva ennuste perustuu niin sanottuun muuttumattomaan politiikkaan. Nain ollen uuden hallituksen politiik-
katoimet tulevat vaikuttamaan ennusteisiin ja niihin pohjautuvaan arvioon.

Ennalta ehkaisevan osan toisen pilarin muodostaa menosaanto, joka asettaa julkisyhteisdjen menojen kasvulle enim-
maisvauhdin. Tarkastusviraston arvion perusteella menosdaannosta poiketaan vuonna 2018 mutta ei sdadntdjen tarkoit-
tamalla tavalla merkittavasti. Vuosina 2019 ja 2020 menosaantda ennakollisen arvion perusteella noudatetaan, mutta
vastaavasti vuoden 2020 arvio perustuu muuttumattoman politiikan ennusteeseen. Arvio rakenteellisen jadman tasosta
ja vaaditusta muutoksesta on esitetty taulukossa 1. Menosaannon laskenta on esitetty taulukossa 2.

Vakaus- ja kasvusopimuksen korjaava osio tarkastelee EU:n perussopimuksessa maariteltyjen alijagama- ja velkakritee-
rien noudattamista. Velkakriteerin mukaan julkisyhteis6jen bruttovelka ei saa ylittdd 60 prosenttia suhteessa brutto-
kansantuotteeseen. Vastaavasti alijaamakriteeri asettaa julkisyhteisdjen nimelliselle alijagamalle raja-arvoksi 3 prosent-
tia suhteessa bruttokansantuotteeseen.

Tilastokeskuksen ennakkotietojen (18.4.2019) mukaan julkisyhteisdjen velkasuhde oli 58,9 prosenttia suhteessa brutto-
kansantuotteeseen vuonna 2018. Velkasuhde supistui selvasti edelliseen vuoteen nahden ja alitti 60 prosentin viitear-
von, joten Suomi noudattaa velkakriteerid. Valtiovarainministerion ennusteen perusteella velkasuhde supistuu edelleen
tulevina vuosina 2019-2020, jolloin kriteeri myds tayttynee.

Julkisyhteisojen alijaama oli Tilastokeskuksen ennakkotietojen mukaan 0,7 prosenttia suhteessa bruttokansantuottee-
seen vuonna 2018. Valtiovarainministerion kevdaan ennusteen perusteella alijagama supistuu 0,3 prosenttiin vuonna
2019 ja tasapaino saavutetaan vuonna 2020. Néin ollen alijagdmalle asetettu 3 prosentin viitearvo alittuu tarkastelujak-
solla selvasti.

Valtiovarainministerion ennusteet eivit poikkea muiden ennusteista

Finanssipoliittiseen lakiin (869/2012) ja budjettikehysdirektiiviin (2011/85/EU) perustuen jasenvaltioiden on varmistet-
tava, ettd julkisen talouden suunnittelu perustuu realistisiin makrotalouden ja julkisen talouden ennusteisiin. Lisaksi
julkisen talouden suunnitelmaa koskevan valtioneuvoston asetuksen (120/2014) mukaan valtiovarainministerion tulee
talousennusteita laatiessaan ottaa huomioon kokonaistaloudellista ennustetta ja julkisen talouden ennustetta koskevat
Valtiontalouden tarkastusviraston johtopaatokset.

Julkisen talouden suunnitelma ja sen sisdltama vakausohjelma perustuvat valtiovarainministerion kansantalousosaston
laatimaan makrotalouden ja julkisen talouden ennusteeseen. Vuodelle 2019 valtiovarainministerioé ennustaa 1,7 pro-
sentin bruttokansantuotteen kasvua, ja vuodelle 2020 se ennustaa 1,4 prosentin kasvua. Molempien vuosien ennuste
on seurattujen Suomen talouden ennustajien mediaaniennusteen tasolla. Myos ministerion ennuste julkisen talouden
rahoitusjadamalle on seurattujen ennustajien ennusteiden keskitasolla vuosille 2019-2020. Valtiovarainministerion en-
nustetta ei voi tdman perusteella pitda sddannoston tarkoittamalla tavalla eparealistisena.

Lisatietoja:

Johtava finanssipolitiikan tarkastaja Mika Sainio, p. 09 432 5813
Ekonomisti Leena Savolainen, p. 09 432 5730
Johtaja Matti Okko, p. 09 432 5875
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Taulukko 1. Julkisyhteis6jen rakenteellinen jaama3, sopeutusvaatimus (sallittu poikkeama) ja poikkeama. VTV:n las-
kelmat VM:n aineiston perusteella.

2018 2019 2020
Rakenteellinen jadma, % suhteessa BKT:hen -0,8 -0,7 -0,3
Muutos, % suhteessa BKT:hen -0,2 0,1 0,3
VTV:n arvio sopeutusvaatimuksesta, % suhteessa BKT:hen* -0,4 -0,5 0,2
Poikkeama sopeutusvaatimuksesta, % suhteessa BKT:hen -0,2 -0,6 -0,2
Onko poikkeama merkittava (>0,5)** Ei Ei Ei
Kumulatiivinen poikkeama (kahden vuoden ka.) -0,5 -0,4 -0,4
Onko kumulatiivinen poikkeama merkittava (>0,25)** Ei Ei Ei

* Arvio perustuu VTV:n laskelmiin rakenteellisesta jadmasta. Sopeutusvaatimuksessa otetaan huomioon rakenneuudistuslausek-
keen johdosta myonnetty jousto 0,5 %-yks. Negatiivinen sopeutusvaatimus tarkoittaa sitd, ettd rakenteellinen jaama saa heiketa.
** Rakenteellisen jadman osalta merkittava poikkeama maaritellaan siten, ettd poikkeama vaaditusta on suurempaa kuin 0,5 pro-
senttiyksikkoa yhtena vuonna tai 0,25 prosenttiyksikk6a kumulatiivisesti kahtena vuonna. Negatiivinen poikkeama tarkoittaa sita,
ettd sopeutusvaatimus on alitettu, eikd sdannoissa tarkoitettua poikkeamaa ole syntynyt.

Taulukko 2. Julkisyhteis6jen menojen kasvu, noudatettava menosainto ja poikkeama. VTV:n laskelmat VM:n aineis-
ton perusteella.

2018 2019 2020
Menosadannén mukaisesti laskettujen julkisten kokonaismenojen kasvu (nimellinen), % 3,0 3,5 2,3
VTV:n arvio noudatettavasta menosaannosta (nimellinen), % 2,4 3,5 2,6
Poikkeama
Menosadannon ja menojen kasvun erotus, %-yksikkoa -0,6 0,0 0,3
Poikkeama, mrd. € -0,7 0,0 0,4
BKT, mrd. € 233,6 241,7 249,8
Poikkeama, % suhteessa BKT:hen* -0,3 0,0 0,2
Onko poikkeama merkittava (<-0,5)?** Ei Ei Ei
Kumulatiivinen poikkeama -0,1 -0,2 0,1
Onko kumulatiivinen poikkeama merkittava (<-0,25)?** Ei Ei Ei

* Positiivinen luku tarkoittaa, ettda menot ovat alittaneet menosaannon, negatiivinen luku tarkoittaa rajan ylittamista.
** Menosdaannon osalta merkittava poikkeama maaritellaan siten ettd euromaarainen poikkeama suhteessa BKT:seen on pienempi
kuin -0,5 % yhden vuoden osalta tai -0,25 % kumulatiivisesti kahden vuoden osalta.
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