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Asia: K 21/2023 vp Valtiontalouden tarkastusviraston erilliskertomus eduskunnalle:
Finanssipolitiikan valvonnan raportti 2023

Eduskunnan tarkastusvaliokunta pyytaéa Talouspolitiikan arviointineuvostolta arviota Valtiontalouden
tarkastusviraston raportista ja siiné esitetyista johtopaétoksista. Tamén liséksi valiokunta pyytééa arviota
finanssipolitikan toteutuksesta alkaneella vaalikaudella ja mité hallituksen talous- ja finanssipolitiikan
paéatbksenteossa tulisi huomioida kevéaélla 2024.

Valtiontalouden tarkastusviraston finanssipolitikan valvonnan raportti

Valtiontalouden tarkastusvirasto valvoo lakisaateisesti EU:n finanssipoliittisia saantoja seka julkisen
talouden suunnitelman noudattamista. Lisdksi asetus julkisen talouden suunnitelmasta maaraa, etta
valtiovarainministerion tulee talousennusteita laatiessaan ottaa huomioon tarkastusviraston tekemat
johtopaatokset.

Tarkastusviraston vuoden 2023 raportissa keskitytddn kolmeen kokonaisuuteen. Ensimméisessé
osiossa tarkastellaan yleisesti taloussuhdannetta ja julkisen talouden tilaa. Toisessa osiossa
annetaan arvio hallituksen finanssipolitiikasta. Kolmas osio kuvaa EU:n finanssipoliittisten saantéjen
uudistusta ja nykyisten EU-kriteerien saavuttamisen tilannetta.

Taloussuhdannetta kasittelevassa ensimmaisessa osiossa (ss. 11-33) VTV:n finanssipolitiikan
valvonta pitdd Suomen talouden suhdannetilaa ja myos sen nakymia heikkoina. Mm. korkeammat
korot ja talouden yleinen epavarmuus ovat kasvattaneet riskia talouden entistd huonompaan
kehitykseen vuonna 2024. Arviota voi pitda perusteltuna ja kuvattua kehitysta sellaisena, etta silla
on vaikutuksia talouspolitiikan kannalta. Esimerkiksi tydmarkkinoilla talouden heikko suhdanne
heijastuu tydévoiman kysynnan laimeutena, lomautusten kasvuna seka tydllisyysasteen kasvutrendin
toteutuneena taittumisena. Ennakoitu kasvun viriaminen kuluvan vuoden loppupuoliskolla ja
yritysten halu pitda kiinni osaavasta tyévoimastaan puhuvat tilapaisen tyollisyysnotkahduksen
puolesta. Lyhyella aikavalilla tilanne on kuitenkin aiemmin ennakoitua vaikeampi julkisen talouden ja
hallituksen tydllisyystavoitteen kannalta.

Suomen julkisyhteiso6t tydelakelaitoksia lukuun ottamatta ovat velkaantuneet erityisesti vuoden 2008
finanssikriisista lahtien. VTV finanssipolitikan valvonta erittelee raportissaan velkakehityksen
taustatekijoitéa velan BKT-suhteen kertymayhtaldiden avulla. Julkisen talouden alijadmat kerryttavat
velkaa, mutta niiden ohella my6s velan lahtdtaso, korkotaso, talouskasvu ja ns. virta-varanto -
korjaus ovat kehitysta selittavia tekijoita velkadynamiikassa. Suomessa virta-varanto -korjaus liittyy
keskeisesti siihen, etta tyoelakelaitosten ylijagamia ei kayteta muun julkisen sektorin velkojen hoitoon
vaan ylijaamat rahastoidaan ja varat ja niiden tuotot kaytetaan myohemmin elakkeiden maksuun.
Raportissa on mielenkiintoisesti verrattu kyseisten edella mainittujen tekijoiden merkitysta eri EU-
maissa ja osoittautuu, etta virta-varantokorjausera on erityisen merkittava juuri Suomessa.

My6s Talouspolitiikan arviointineuvosto tarkasteli viime tammikuussa julkaistussa raportissaan
velkadynamiikkaa samantyyppisella laskelmalla. Tulokset havainnollistavat sita, etta virta-varanto -

Talouspolitiikan arviointineuvosto
PL 1279 (Economicum, Arkadiankatu 7), FI-00101 Helsinki | kijaamo@yvatt.fi | Puh. +358 295 519 400 | www.tpan.fi |



‘ T PA Talouspolitiikan Lausunto 2 (4)
arviointineuvosto

11.3.2024 TPAN/1/08.02/2024

korjaus on yleensa ollut velkasuhdetta kasvattava, mika kuvaa samalla sita, etta velkaa kertyy
nopeammin kuin suoraan julkisyhteisojen alijgaman perusteella voisi odottaa. Laskelma osoittaa
myds, etta ennusteiden valossa seka julkisen talouden merkittava alijgamaisyys etta lisdantyvat
korkomenot kasvattavat velkasuhdetta. Viime vuosina nimellisen BKT:n kasvu on vahentanyt
velkasuhdetta enemman kuin aiempina vuosina.

Tarkein tekija taman velkaantumisen taustalla on negatiivinen perusrahoitusasema.

Talouspolitiikan arviointineuvosto (TPAN) jakaa VTV:n aiheellisen huolen Suomen julkisen
talouden tilasta ja finanssikriisin jélkeisestd heikosta talouskehityksestad. TPAN pitda myds
hyédyllisind VTV:n finanssipolitikan valvonnan laskemia velkadynamiikasta, jotka osoittavat
muun muassa tybelédkesektorin erityisen roolin julkisessa taloudessa.

Raportissa tarkastellaan hallituksen finanssipoliittisia pdéatéksia, joilla pyritaan julkisen talouden
vahvistamisen ja velkaantumiskehityksen kaantamiseen. VTV pitaa tavoitteiden toteutumista
epatodennakdisena. Ottaen huomioon, etta hallitus on asettanut tavoitteekseen julkisen talouden
vahvistamisen kuudella miljardilla eurolla vaalikauden aikana, VTV pitaa vuoden 2024
talousarviossa hallitusohjelman toimia valtion menojen kehityksessa suhteellisen pienina.
Hallitusohjelmatoimet pienentavat budjettitalouden menoja noin 0,5 miljardia euroa, mutta
investointiohjelma kasvattaa niita 0,3 miljardia euroa. VTV arvioi, etta hallituksen kaavaileman
investointiohjelman toteuttaminen vie julkisen talouden kehitystd kauemmaksi hallituksen
tavoittelemasta kehitysurasta. Huomionarvoista on, etta hyvinvointialueiden rahoituksen lisays
edellisvuoden talousarvioon nahden on lahes 4 miljardia euroa, kun ei huomioida hallitusohjelman
toimia (ks. s. 41). Tosin em. menokasvussa on syyta huomioida se, etta hyvinvointialueiden
rahoituksesta vuodelle 2023 liki 2 miljardia euroa maksettiin ennakollisesti jo vuoden 2022
talousarviossa. Julkista taloutta rasittavat myos bruttokorkomenot, joiden arvioidaan kasvavan
arviolta 1,7 miljardia euroa edellisvuodesta. Taustalla olevien aiempien menopaatésten mittaluokan
esille tuominen ja uusien menopaatdsten suhteuttaminen aiemmin tehtyihin menopaatoksiin auttaa
hahmottamaan julkisen talouden kokonaiskuvaa.

VTV:n finanssipolitiikan valvonnan raportissa tarkastellaan myds investointiohjelman luonnetta
julkisen talouden ohjauksen kannalta. Menettelyssa osa hallituksen suunnittelemista lisdmenoista
kasitellaan erillisend ohjelmana, joka rahoitetaan muun muassa valtion omaisuuden myynneilla.
Aiemmilla hallituskausilla vastaavia jarjestelyja toteutettiin karkihankkeiden ja
tulevaisuusinvestointien nimikkeilla. Valtiovarainministerion tyéryhma (Julkisen talouden ohjauksen
kehittdminen) esitti vuonna 2022, ettd omaisuustuloilla rahoitettavista tulevaisuusohjelmista tulisi
luopua. Nakemyksen perusteena oli muun muassa se, ettd menettelyssa kuva todellisesta
velanottotarpeesta on voinut hamartya silloin, jos menolisdykset eivat ole jadneet tilapaisiksi. Tassa
valossa VTV:n raportissa esitetyt huomiot ovat perusteltuja.

Lisaksi VTV huomauttaa, etta hallitusohjelma ei sisalla verotusta tai muita julkisia tuloja koskevia
tavoitteita, jotka tukisivat vuotta 2027 koskevan rahoitusasematavoitteen saavuttamista. Kaiken
kaikkiaan riskina on, ettd kuuden miljardin euron toimenpidekokonaisuus ei ole riittava ja lisaksi
kokonaisuuden ulkopuoliset toimet (hallituksen veropolitikan linja ja maaraaikainen
investointiohjelma) olennaisesti pienentavat hallituksen finanssipolitikan vahvistavaa vaikutusta
julkiseen talouteen. Johtopaatdksenaan VTV:n finanssipolitikan valvonta arvioi, etta
rahoitusasematavoitteen saavuttaminen edellyttaa todennakoisesti lisdtoimia ja
toimenpidevalikoiman laajentamista.
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TPAN pitaé hyvéna, ettd VTV ottaa vuoden 2024 talousarviosta esiin mittaluokaltaan merkittavéat
sosiaali- ja terveyspalveluiden menopaineet, jotka kertovat ikdantyvén talouden tulevaisuuden
haasteista. VTV:n arvio hallituksen finanssipolitiikasta vastaa pdéasaantéisesti TPAN:n
nédkemyksia (ks. tarkemmin jéljempéana).

Raportin viimeisessa osiossa VTV tarkastelee melko seikkaperaisesti EU:n finanssipoliittisten
sédantdjen uudistusta etenkin uuden indikaattorin, jasenmaakohtaisen nettomenorajoitteen osalta.
Nettomenoura (rajoite) puolestaan pohjautuu velkakestavyysanalyysin (debt sustainability analysis,
DSA), jonka viitekehysta raportissa konkretisoidaan.

On erittéin térkedd, ettd VTV:n finanssipolitikan valvonta on arvioinut velkakestdvyysanalyysin
yksityiskohtia, vaihtoehtoisia taustaoletuksia ja soveltamistapaa Suomen aineistolla. Tulosten
perusteella nédyttda olevan keskeistéa, ettd uudessa sdéntékehikossa otetaan huomioon
Jjdsenmaiden toisistaan poikkeavat oletukset, joilla saattaa olla merkittdvéa vaikutus velkasuhteen
projektioihin ja siten vaadittavaan sopeutustahtiin. Tarkastelussa nousee esille myés havainto
siita, etta nettomenouran noudattaminen ei automaattisesti takaa velkasuhteiden alenemista.
Talouspolitiikan uskottavuuden ja tasapuolisen kohtelun vuoksi on tédrkeéé, ettd komission
neuvottelut jdsenmaiden kanssa mm. velkakestévyysanalyysin yksityiskohdista kédydé&én
avoimesti. Velkakestdvyysanalyyseihin perustuva EU:n finanssipolitikan sdéntely edellyttéaé
uuteen kehikkoon perehtymistéa ja sisaistdmista niin talouspolitikan valmistelijoilta, tekijéiltd kuin
arviointi-instituutioilta, mikd puolestaan korostaa tiedonjakamista myos kansallisella tasolla.

Talouspolitiikkan arviointineuvoston arvio finanssipolitiikan toteutuksesta alkaneella vaalikaudella ja
hallituksen talous- ja finanssipolitiikan paatoksenteossa huomioitavat seikat kevaalla 2024.

Talouspolitiikkan arviointineuvosto on 24.1.2024 julkistamassaan vuoden 2023 raportissa arvioinut
hallituksen harjoittamaa finanssipolitiikkaa, ja esittanyt arvioita hallitusohjelmakauden haasteista.

Paaministeri Petteri Orpon hallituksen tavoitteena on saavuttaa 80 prosentin tydllisyysaste vuoteen 2031
mennessa. Tyollisyysohjelma koostuu useista uudistuksista, joilla pyritddn vahentdamaan
kannustinloukkuja alentamalla sosiaaliturvan tasoa suhteessa palkkaan. Kaiken kaikkiaan hallitus pyrkii
lisdamaan tyollisyytta vahintaan 100 000 henkildlla. Nama tydllisyytta parantavat uudistukset ovat
olennainen osa hallituksen julkisen talouden vakauttamissuunnitelmia. Niiden odotetaan parantavan
julkista taloutta vuosittain 2 miljardilla eurolla tyoéllisyyden kasvun kautta.

Tyollisyystavoitteet ovat hyvin perusteltuja seka sosiaalisista syista etta julkisen talouden kannalta, mutta
sopivien politikkatoimien valinta on kdytanndssa haasteellista. Tydllisyysaste on historiallisesti jo
suhteellisen korkea, ja sen nostaminen edelleen on vaikeampaa kuin aiemmin. Tyéllisyysvaikutukset
nakyvat todennakdisesti tdysimaaraisesti vasta usean vuoden kuluttua. Se missa maarin ne vaikuttavat
tydllisyyteen jo hallituskauden aikana riippuu myos ldhivuosien suhdannekehityksesta.

Nama epavarmuustekijat olisi pidettava mielessa, kun tarkastellaan tydllisyysuudistusten merkitysta
julkisen talouden tasapainottamisen valineena. Liian varmoina pidetyt arviot voivat antaa suhteettoman
suuren painoarvon tyéllisyyspolitiikalle julkisen talouden vakauttamisessa.

Julkisen velan nykyinen kasvusuuntaus luo epavarmuutta tulevista veroista seka julkisten palvelujen ja
tulonsiirtojen kehityksesta etenkin, kun vaestdn ikdantyminen lisda paineita julkiselle taloudelle.
Velkasuhteen kasvu voi myds vahentdd mahdollisuuksia vastasykliseen finanssipolitiikkaan
tulevaisuudessa. Tata taustaa vasten hallituksen tavoite julkisen velkasuhteen vakauttamisesta nykyisen
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vaalikauden loppuun mennessa on hyvin perusteltu, jos taloudellinen ymparistd pysyy suhteellisen
vakaana.

Hallitusohjelmassa esitetty vakauttamisohjelma ei kuitenkaan todennakdisesti riita vakauttamaan
velkasuhdetta. Yksi syy tdhan on verotulojen kehitys. Veroasteen laskussa nakyy mm.
tyéttomyysvakuutusmaksujen alennus ja verotulojen osuuden BKT:sta ennustetaan laskevan myds
tulevina vuosina, mika johtuu suurelta osin liikkenteen sahkoistymisesta. Hallitus myos alensi bensiinin ja
dieselin veroja, minka lisaksi polttoaineverot alenevat reaalisesti inflaation vuoksi. Lisaksi
valtiovarainministerié ennustaa nyt, etta verotulojen lasku suhteessa BKT:hen on huomattavasti
suurempi vuosina 2023-2027 kuin hallitusohjelmaa laadittaessa arvioitiin.

Hallitus on sitoutunut lisatoimiin, jos hallitusohjelman toimenpiteet eivéat riitd keskeisten julkisen talouden
tavoitteiden saavuttamiseen. Siksi hallituksen ei tulisi sulkea pois veronkorotuksia tilanteessa, jossa
verotulot laskevat ilman hallituksen paatoksia. Lisaksi julkisen talouden nopea vahvistaminen pelkastaan
menoja leikkaamalla voi olla my6s kaytannossa vaikeaa, eika valttamatta onnistu ainakaan
vaarantamatta joitakin muita hallitusohjelmassa esitettyja tavoitteita.

Kokonaisveroasteen ennustettu lasku ei tee kompensoivista veronkorotuksista harmittomia.
Kokonaisveroaste on Suomessa edelleen melko korkea, ja veronkorotusten vaaristavat vaikutukset
yleensa kasvavat veroasteen kasvaessa. Julkisen talouden vahvistamiseksi verotuksen avulla olisi
jarkevaa keskittya laajoihin, joustamattomiin veropohjiin tai uudistuksiin, jotka tekevat verojarjestelmasta
neutraalimman ja minimoivat sen haitalliset vaikutukset yksiléiden valintoihin. Tama voisi tarkoittaa
arvonlisdverotuksen nostamista erityisesti korottamalla joitakin alennettuja arvonlisaverokantoja,
kiinteistdveron korottamista nykyisia suunnitelmia enemman ja listaamattomien yhtididen
osinkoverohuojennuksen pienentamista.

Hallituksen julkisen talouden vakauttamisohjelma perustuu suurelta osin sosiaalietuuksien leikkauksiin.
Hallitus on ilmoittanut aikovansa toteuttaa leikkaukset ottamalla huomioon kaikkein heikoimmassa
asemassa olevien tilanteen. Vaikka osan leikkauksista voi katsoa olevan linjassa tdman tavoitteen
kanssa, on kyseenalaista, onko vakauttamisohjelma kokonaisuudessaan sen mukainen. Suurin ongelma
on se, etta eri sosiaalietuuksien leikkaukset koskevat osittain samoja henkildita. Joidenkin hyvin
vahavaraisten inmisten kaytettavissa olevat tulot pienenevat huomattavasti.

Hallituksen ensimmaisessa talousarviossa pannaan taytantdon joitakin vakauttamisohjelmaan kuuluvia
menoleikkauksia. Naista toimista huolimatta julkisen velkasuhteen kasvu ei ole hidastumassa. Tama
johtuu osittain heikommista suhdannenakymista ja suuremmista korkomenoista, mutta myés siita, etta
yleista finanssipolitiikan viritysta, johon myos verotus kuuluu, ei ole merkittavasti kiristetty.

Nykyinen suhteellisen 16ysa finanssipolitiikan viritys voi osoittautua sopivaksi suhdannepolitiikan
kannalta. Toisaalta se lisda tarvetta kiristaa finanssipolitiikkaa tulevina vuosina velkasuhteen
vakauttamiseksi. Tdma korostaa tarvetta useamman vaalikauden ylittavalle julkisen talouden
vakauttamisohjelmalle.
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