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Finanssipolitiikan valvonnan raportti
kevit 2017

Dnro 197/56/2017

Valtiontalouden tarkastusvirasto valvoo ja arvioi finanssipolitiikkaa EU:n
vakaussopimuksessa (finanssipoliittinen sopimus) ja Euroopan unionin
lainsddddnndssi tarkoitettuna kansallisena riippumattomana finanssi-
politiikan valvontaelimeni. Valvontatehtéviisti siédetién valtiontalouden
tarkastusvirastosta annetussa laissa (676,/2000) ja niin sanotussa finanssi-
poliittisessa laissa (869/2012). Valvonta kisitt## finanssipolitiikkaa ohjaa-
vien finanssipolitiikan sddnt6jen asettamisen ja toteutumisen arvioinnin.
Siihen kuuluu julkisen talouden suunnitelman laadinnan ja toteuttamisen
valvonta, finanssipolitiikan pohjalla kiytettivien makrotalouden ja julkisen
talouden ennusteiden luotettavuuden arviointi sekd EU:n vakaus- ja kasvu-
sopimuksen noudattamisen valvonta. Tarkastusvirasto valvoo myos julki-
sen talouden keskipitkén aikavilin tavoitteen (MTO) noudattamista sekd
siihen liittyvid korjausmekanismia. Valvonnallaan tarkastusvirasto edis-
tdd sdfdntojen ldapindkyvyyttd ja ymmarrettivyyttd seké julkisen talouden
vakautta ja kestdvyytta.

Téssé raportissa esitetiin finanssipolitiikan valvonnan kevéén 2017 ha-
vainnot.

Helsingissi 15. kesékuuta 2017

Marko Minnikko
ylijohtaja

Matti Okko
finanssipolitiikan tarkastuspaillikko
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Finanssipolitiikan valvonnan arvio

Valtiontalouden tarkastusvirasto on arvioinut lakisiéteisen finanssi-
politiikan valvontatehtévinsi nojalla julkisen talouden kokonaisuuden oh-
jausta, valtiontalouden kehysten sekid EU:n vakaus- ja kasvusopimuksen
noudattamista vuonna 2016 seki kevéén 2017 julkisen talouden suunnitel-
man perustana olevien valtiovarainministerién ennusteiden realistisuut-
ta. Tarkastusvirasto on péitynyt arvion perusteella seuraaviin havaintoi-
hin ja johtopé#toksiin:

1. Julkisen talouden suunnitelmassa vuosille 2018-2021 esitetyt toi-
met eivit riitd hallituksen asettaman julkisen talouden rakenteellisen
rahoitusasematavoitteen (MTO) saavuttamiseen.

2. Hallituksen esittimé monivuotinen tavoiteura kohti julkisen talouden
keskipitkén aikavilin rakenteellista rahoitusasematavoitetta tukee ta-
voitteellisen finanssipolitiikan toteuttamista.

3. Hallituksen tavoiteura ei tihtda valtiontaloudelle ja sosiaaliturva-
rahastoille asetettujen sitovien rahoitusasematavoitteiden saavutta-
miseen vaalikauden ensimmiisessa julkisen talouden suunnitelmas-
sa paitetyn mukaisesti.

4, Valtiontalouden kehyksii on noudatettu vuonna 2016.

5. Suomi on vuonna 2016 noudattanut vakaus- ja kasvusopimuksen en-
nalta ehkiisevin ja korjaavaan osion sdintoja.

6. Julkisen talouden suunnitelman perustana oleva valtiovarain-
ministeridn ennuste on varovainen, mutta realistinen.



Yhteenveto havainnoista



Yhteenveto havainnoista

Valtiontalouden tarkastusvirasto on arvioinut julkisen talouden ohjausta ja
finanssipolitiikan sééintéjen noudattamista. Hallituksen kevéén 2017 puoli-
véliriihessé paattdmét toimet julkisen talouden tasapainottamiseksi nojaa-
vat entistd vahvemmin ty6llisyystilanteen parantumiseen. Julkisen talouden
keskipitkén aikavilin rakenteellisen jadméin tavoitteen (MTO) saavuttami-
nen vuoteen 2019 mennessi perustuu hallituksen asettaman 72 prosentin
tyollisyysastetavoitteen toteutumiseen ja sitd kautta syntyvain talouskas-
vuun. Tarkastusvirasto pitid tyollisyystavoitetta tirkeéni ja hallituksen jo
paittdmii ja osittain toteuttamia ty6llisyysasteen nostoon tihtddvii toimia
hyvini julkisen talouden vakauttamisen nikokulmasta.

Kevidn 2017 puolivilirithessi péétettyjen toimien perusteella hallituk-
sen asettamia tavoitteita ei olla kuitenkaan saavuttamassa vuoteen 2019
mennessi. Keviidin 2017 ennusteiden valossa hallitus on jddméssé julkisen
talouden rakenteellisen rahoitusaseman tavoitteesta. Julkisyhteistjen ala-
sektoreista varsinkin valtiontalouden rahoitusasema jii tavoitteestaan il-
man lisétoimia, silld edes 72 prosentin ty6llisyystavoitteen saavuttaminen ei
johda valtiontalouden tavoitteen saavuttamiseen vaalikauden aikana. Hal-
lituksen tulee sitoutua tarvittaviin lisdtoimiin sen varmistamiseksi, etti ra-
kenteellisen rahoitusaseman tavoite saavutetaan, vaikka tyollisyys kohen-
tuisi ennusteita paremmin.

Valtionvarainministerién ennusteet bruttokansantuotteen kasvulle ja
julkisen talouden rahoitusaseman kehitykselle vuosina 2017-2019 ovat va-
rovaisia, vaikka ennusteet ovat tarkentuneet viime syksysté perustellusti
positiiviseen pdin. Ennusteiden tarkentumisriski on edelleen ylasuuntai-
nen, varsinkin vuodelle 2017.

Tarkastusviraston havaintojen mukaan valtiontalouden kehyksii on
noudatettu vuonna 2016, ja kehyksen ulkopuoliset menot pysyivit vakaal-
la tasolla. Kehyksen liikkumavara kéytettiin 1ihes kokonaan talousarvio-
valmistelussa, miké kertoo vuoden 2016 menopaineista.

Suomi on vuonna 2016 noudattanut EU:n vakaus- ja kasvusopimuksen en-
nalta ehkiisevén osion sdédnt6jd. Keviédn 2017 ennusteiden perusteella Suo-
mi noudattaa ennalta ehkiisevin osion kriteereitd myos kuluvana vuonna
2017, vaikka ennusteiden mukaan rakenteellinen jaiaméi heikkenee merkit-
tavisti. Sidnnoston noudattaminen perustuu Euroopan komission myonti-
méén joustoon. Komissio on arvioinut, ettd Suomi on noudattanut vuonna
2016 myos korjaavan osion kriteereitd, vaikka julkisen velan suhde brutto-
kansantuotteeseen on ylittdnyt 60 prosentin kynnysarvon.

Joustavuuden lisdimisen myoté vakaus- ja kasvusopimuksen sainnos-
t66n on tullut yhd enemman tulkinnanvaraisuutta, miké heikentéd sen lipi-
nakyvyytti. Vaikka sddnnost6on luotua joustavuutta voidaan pitdd yleisesti
perusteltuna, sen lisdéintyminen voi heikentii laht6kohtia ennakoitavalle
ja johdonmukaiselle finanssipolitiikalle. Suomessa jouston lisddminen en-
nalta ehkéisevin osion kriteereihin vaikeuttaa velkasuhteen taittamista.
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1 Julkisen talouden suunnitelma
ja hallituksen asettamat
finanssipolitiikan tavoitteet

Valtiontalouden tarkastusvirasto on arvioinut hallituksen finanssipolitiikan
tavoitteiden saavuttamista Julkisen talouden suunnitelmassa vuosille
2018-2021 esitetyn ja siihen sisiltyvin valtionvarainministerion riippu-
mattoman ennusteen perusteella. Julkisen talouden suunnitelma toimii
Suomen vakausohjelmana seki vastaa EU:n vaatimuksiin keskipitkén aika-
vilin budjettisuunnittelusta (asetus EU No 473/2013, neuvoston direktii-
vi 2011/85/EU). Valtioneuvoston asetus julkisen talouden suunnitelmasta
(120/2014) on annettu kansallisen finanssipoliittisen lain (869,/2012) nojal-
la. Tarkastusviraston lakisdéteisend tehtévini on valvoa finanssipoliittisen
lain seki sen nojalla annettujen sdfidGsten noudattamista.

Valtioneuvoston vahvistaman julkisen talouden keskipitkin aika-
vilin rahoitusasematavoitteen saavuttaminen tilld vaalikaudella nojaa
valtiovarainministerion ennustetta vahvempaan talous- ja tyollisyyskehi-
tykseen. Pitkélld aikavililld julkisen talouden epétasapainon korjaantumi-
seen liittyy merkittévid epdvarmuuksia, ja riskini on talouskehityksesté riip-
pumatta velkaantumisen jatkuminen. Puoliviliriihessi ei pédtetty uusista
julkista taloutta tasapainottavista toimista, vaikka erityisesti valtiontalous
on jidméssi merkittiviisti rahoitusasematavoitteestaan. Myoskéén julkisen
talouden suunnitelmassa vuosille 2018-2021 hallituksen esittimé monivuo-
tinen tavoiteura ei johda valtiontaloudelle asetetun tavoitteen saavuttami-
seen vuoteen 2019 mennessa.

Julkisen talouden rahoitusasematavoite nojaa voimistuvaan
talouskasvuun

Hallituksen talouspolitiikan keskeinen tavoite on julkisen talouden velkaan-
tumisen taittaminen ja kestévyysvajeen kattaminen sééstoin, tehtéivid karsi-
malla, ty6llisyyttd ja kasvua tukevin toimin seké rakenteellisin uudistuksin.
Hallitusohjelman linjausten ohella hallituksen finanssipolitiikkaa ohjaavat
saddos- ja sopimuspohjaiset sitovat tavoitteet. Niistd merkittdvin on finanssi-
poliittisen lain nojalla asetettava keskipitkén aikavélin rahoitusasematavoite
(Medium Term Objective, MTO). Suomen keskipitkén aikavilin tavoite on
saavuttaa vihintéén —0,5 prosentin suuruinen rakenteellinen jadmi. Raken-
teellinen jiamai kuvaa suhdannetekijoistd ja kertaluonteisista toimista puh-
distettua julkisyhteis6jen nettoluotonantoa eli tulojen ja menojen erotusta.
Julkisen talouden suunnitelmassa vuosille 2018-2021 hallitus on ensim-
méisté kertaa esittidnyt péétettyihin tavoittesiin perustuvan monivuotisen
tavoiteuran. Tavoiteura on asetettu niin, ettd Suomi saavuttaa keskipitkéin
aikavilin tavoitteen eli vihintd4n -0,5 prosentin suuruisen rakenteellisen
jddmén vuoteen 2019 mennessi. TAmén tavoitteen kanssa linjassa on ase-
tettu alasektorikohtaiset rahoitusasematavoitteet. Julkisen talouden suun-
nitelman liitteeni olevassa vakausohjelmassa esitetdiin myos tavoiteuran
mukaiset ennusteet julkisyhteis6jen tuloille, menoille ja velkasuhteelle.

Hallitus esittad monivuotisen
tavoiteuran julkisen talouden
rahoitusasematavoitteen
saavuttamiseksi



Tavoiteuran mukaiset luvut perustuvat oletukseen, etti hallituksen aset-
tama 72 prosentin tyollisyysastetavoite saavutetaan vuonna 2019. Ty6llisyys-
asteen nousu nojaa hallituksen pééttdmiin ty6llisyyttd vahvistaviin toimiin.
Valtiovarainministerién esittimat tavoiteuralaskelmat perustuvat tyollisyys-
asteen nousuun tydvoiman tarjonnan kasvun kautta. Oletuksena on, ett# hal-
lituksen ty6llisyyttd vahvistavat toimenpiteet kohdistuvat ennen kaikkea
rakenteelliseen tyottomyyteen. Siten tydvoimapanos kasvaa, mutta tuotta-
vuus pysyy suunnilleen ennallaan. Tyo6llisyyden kasvusta seuraavan julki-
sen talouden rahoitusaseman kohenemisen valtiovarainministeri olettaa
tapahtuvan pifosin menojen alentumisen ja vihemmaéssi méérin tulojen
kasvun vaikutuksesta.

Talouspolitiikan pohjana kéytettéviin valtiovarainministerion riippu-
mattoman ennusteen mukaan tavoiteltu ty6llisyyskehitys ei ole kuitenkaan
toteutumassa vaan tyollisyysaste jdi 70 prosenttiin vuonna 2019. Ennus-
teen mukainen talouskasvu jdd samalla selvisti tavoiteuran edellyttdmaés-
té kasvusta vuosina 2018-2019. Siten my0s hallituksen asettamista tavoit-
teista ollaan jidmassi. Julkisyhteis6jen rakenteellisen jaamain arvioidaan
tarkastusviraston laskelmien perusteella jdévéin ilman lisdtoimia merkitté-
visti tavoitteestaan, noin 1,4 prosenttiin suhteessa bruttokansantuotteeseen
vuonna 2019. Kuviossa 1 on kuvattu hallituksen tavoiteuran mukainen ja
valtiovarainministerion ennusteeseen perustuva tarkastusviraston arvio
rakenteellisen jidmén kehityksesti.
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Kuvio 1: Hallituksen tavoiteuran ja ennusteen mukainen julkisyhteistjen rakenteellisen

jaaman kehitys

Monivuotinen tavoiteura edistii tavoitteellista finanssipolitiikkaa ja sen
ldpindkyvyyttd. Tavoiteuran taustalla olevia laskelmia ja oletuksia julkisen
talouden tasapainottamisen osalta voidaan finanssipolitiikan valvonnan ar-
vion perusteella pitii realistisina.



Valtionhallinto ja sosiaaliturvarahastot jaavat tavoitteistaan

Hallitus pitd4 voimassa vaalikauden ensimmaisessi julkisen talouden suun-
nitelmassa julkisyhteis6jen alasektoreille sitovasti asettamansa nimelli-
set rahoitusasematavoitteet. Tavoitteiden perusteella julkisyhteis6jen tuli-
si kokonaisuutena olla tasapainossa vuonna 2019. Tavoitteiden mukaisesti
valtionhallinto ja paikallishallinto olisivat alija@maéisid korkeintaan 0,5 pro-
senttia, ja sosiaaliturvarahastot olisivat viihinté4n 1 prosenttia ylijidméisia
suhteessa bruttokansantuotteeseen.

Péitetyt toimet huomioivan ennusteen mukaan valtionhallinnon
rahoitusasema kohenee merkittévisti tité tavoitetta hitaammin. Valtion-
talouden arvioidaan olevan 4,1 miljardia euroa alijiimé&inen vuonna 2019,
miki vastaa 1,8 prosenttia suhteessa bruttokansantuotteeseen. Myos sosiaali-
turvarahastot ovat jidméssi tavoitteestaan, koska elikemenot kasvavat
maksutuloja nopeammin. Paikallishallinto on jo saavuttanut sille asetetun
tavoitteen, ja ennusteen mukaan sen rahoitusasema pysyy vakaana. Julkis-
yhteiséjen alijiiméin bruttokansantuotesuhteen arvioidaan olevan 1,7 pro-
senttia vuonna 2019, joten tasapainon saavuttaminen edellyttiisi merkitté-
vii rahoitusaseman kohentumista.

Tarkastusvirasto kiinnittd4 huomiota siihen, etti myoskéén hallituksen Hallituksen tavoiteura ei
esittiimi tavoiteura ei johda julkisen talouden tasapainoon, vaan sen mu- tahtaa julkisen talouden
kaan julkisyhteisot jaavit 0,8 prosenttia alijaiamaisiksi vuonna 2019 johtuen tasapainoon vaalikaudella

valtionhallinnon ja sosiaaliturvarahastojen tavoitetta heikommasta kehityk-
sestd. Vakausohjelman sektorikohtaisten tavoiteurien mukaisesti valtionta-
lous saavuttaisi sille asetetun tavoitteen eli —0,5 prosentin suuruisen jidméin
vasta vuonna 2020 (kuvio 2). Siten valtiontalous ja4 hallituksen asettamasta
tavoitteesta vuodelle 2019, vaikka ty6llisyys kohentuisi tavoitteiden mukai-
sesti. Tavoitteenasettelu valtiontaloudelle ja4 niin ollen epéselviksi. Myos-
ki#n sosiaaliturvarahastojen tavoiteura ei johda sektorille asetettuun tavoit-
teeseen vuonna 2019.
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Kuvio 2: Valtionhallinnon nettoluotonannon ennustettu seka hallituksen tavoiteuran

mukainen kehitys



Julkisen talouden rahoitusaseman kehitys on osaltaan riippuvainen
tulevasta talouskehityksesti. Julkisen talouden tasapainottuminen vuon-
na 2019 edellyttiisi selvéisti ennustettua nopeampaa, yli 2 prosentin vuo-
tuista bruttokansantuotteen kasvuvauhtia lihivuosille. Timéi ilmenee
valtiovarainministerién ennusteen yhteydessi esitetysti nopean kasvun
ennusteskenaariosta. Valtiovarainministerion ennusteiden realistisuutta
tarkastellaan tarkemmin luvussa 4.

Veroaste alenee vaalikaudella

Tyo6llisyyden ja talouden kasvun edellytyksid tukemalla tavoiteltu julkisen
talouden rahoitusaseman kohentaminen nojaa pitkilti vuonna 2016 teh-
dyn kilpailukykysopimuksen puitteissa sovittuihin toimiin seké hallituksen
puoliviliriihessi paitettyihin yksittéisiin tybvoiman tarjonnan lisidimiseen
téahtdéviin toimenpiteisiin. Ndiden toimien vaikutusta kansantalouteen ja
julkisyhteis6jen rahoitusasemaan on hankala arvioida tarkasti, ja tavoitteen
tdyttyminen on riippuvainen my6s vientimarkkinoiden yleisesti kehitykses-
td. Valtiovarainministerio arvioi kilpailukykysopimuksen nettovaikutuksen
olevan vuonna 2017 talousarviotalouden osalta 229 miljoonaa euroa kehys-
tasoa nostava. Puoliviliriihessé péétettiin lisiiksi joidenkin menojen uudel-
leenkohdentamisesta, mutta kokonaisuutena lisdsopeutustoimia ei tehty.

Verotusta ja verojirjestelméi koskevat lisdtoimet hallitus jatti myohem-
min arvioitavaksi. Tarkastusvirasto on aiemmin kiinnittdnyt huomiota mm.
kasvaneiden verotukien karsimisen ja verojérjestelmén yksinkertaistamisen
tarpeeseen. Hallitus on ylittimé#ssi vaalikaudella veroasteen vakauttamista
koskevan tavoitteensa, kun veroasteen ennustetaan vuonna 2019 péityvin
noin 1,5 prosenttiyksikk6d vuotta 2014 alemmaksi. Timéd mahdollistaisi ve-
rotukseen kohdistuvien toimien hyddyntadmisen osana tarvittavia sopeutus-
toimia hallitusohjelman tavoitetta vaarantamatta. Julkisen talouden sopeu-
tus onkin tapahtunut Iihinni menoja pienentidmilli (kuvio 3).
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Kuvio 3: Julkisen velan, julkisten kokonaismenojen ja veroasteen toteutunut (2000-2016)
ja ennustettu kehitys (2017-2021)
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Tilastokeskuksen julkaisema toteumatieto vuoden 2016 julkisyhteis6-
jen alijadmaisté, 1,9 prosenttia suhteessa bruttokansantuotteeseen, osoit-
tautui selviisti ennustettua paremmaksi, minké taustalla oli muun muassa
verotulojen odotettua vahvempi kertymi. Vuonna 2017 alijiimén ennuste-
taan kuitenkin taas viliaikaisesti kasvavan lihinni kilpailukykysopimuk-
seen kuuluvien vero- ja tyonantajamaksukevennysten myo6té. Julkisen ve-
lan suhde bruttokansantuotteeseen pysyi viime vuonna ldhes ennallaan
63,6 prosentissa, mutta senkin arvioidaan kasvavan vuonna 2017 noin yh-
delld prosenttiyksik6lla.

Kestavyysvajeen kattamiseen liittyy epdvarmuutta

Jo paitettyihin toimiin perustuvan arvion mukaan julkisen talouden velka-
suhde kééntyy laskuun vuonna 2020. Tulojen ja menojen luonteeltaan ra-
kenteellisen epitasapainon vuoksi ilman lisdtoimia uhkana on velkaan-
tumisen kidntyminen nousuun pidemmailli aikavililld. Tdten myo6skiain
taloussuhdanteen kdfinne parempaan ei takaa kestéividi pohjaa julkiselle
taloudelle.

Valtiovarainministerio arvioi julkisen talouden kestévyysvajeen ole-
van vajaat 3 prosenttia suhteessa bruttokansantuotteeseen vuoden 2021
tasolla. Sen pienentimisessi sote- ja maakuntauudistuksen onnistumisel-
la on huomattava merkitys. Uudistuksella tavoitellaan 3 miljardin euron
kustannushy6tyja pitkalla aikavililld, mutta sen vaikutusmekanismeihin
liittyy suurta epdvarmuutta, mihin on osaltaan vaikuttanut se, ettd uudis-
tuksen valmistelua ohjasivat myos muut kuin julkisen talouden kestivyy-
den turvaamiseen tihtiivit tavoitteet. Esityksen mukainen valtiokeskeinen
maakuntien rahoitusmalli ja talouden ohjausmalli luo osaltaan edellytyk-
set kustannuskurin toteutumiselle, mutta samalla se vihent#da kannustimia
kustannustehokkaiden ja innovatiivisten ratkaisujen hakemiseen. Uudistuk-
sen siirtymékustannukset ovat merkittivid, miki aiheuttaa epdvarmuutta
julkisen talouden kehitykselle keskipitkilla aikavililla. Kustannusten hil-
linté edellyttii systemaattista seurantaa ratkaisujen toimivuudesta ja val-
miutta toteuttaa tarvittaessa korjaavia toimia.

Tulevia mittaluokaltaan merkittiviad Puolustusvoimien hévittija-
hankintoja ei ole huomioitu kestévyysvajelaskelmissa. Niiden ei my6skéén
oleteta kertaluoteisina korvausinvestointeina vaikuttavan vajeeseen merkit-
tévésti. On kuitenkin huomioitava, ettd hankinnan kéytt6- ja muut elinkaari-
kustannukset muodostavat pysyvin kustannuserin, joka voi turvallisuus-
ympériston kasvaneiden vaatimusten my6ta kasvaa pysyvisti nykytasoa
korkeammaksi. Timai taas voi tuoda lisdsopeutuspainetta muualle valtion
budjettiin.

Maakuntatalous on kisitelty julkisen talouden suunnitelmassa osana
valtionhallintoa vuodesta 2019 alkaen. Maakuntauudistuksen vaikutuk-
set valtion- ja paikallishallinnon talouteen on huomioitu julkisen talouden
suunnitelmassa silté osin kuin ne on ollut mahdollista arvioida. Maakunta-
taloudelle ei ole kuitenkaan mééritelty omaa rahoitusasematavoitetta, vaan
se tulee Maakuntalakiesityksen mukaisesti tehtéviksi seuraavan vaalikauden
ensimmadisessi julkisen talouden suunnitelmassa. Maakuntien késittely eril-
liseni kokonaisuutena julkisen talouden suunnitelmassa on perusteltua ot-
taen huomioon niiden merkittivin tehtévén julkisten palvelujen jirjestéjini.

Sote- ja maakuntauudistuksen
siirtyméakustannukset
ovat merkittavia

Maakuntatalous on julkisen
talouden suunnitelmassa
osa valtionhallintoa
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2 Valtiontalouden kehysten
noudattaminen

Tarkastusviraston finanssipolitiikan valvonnan havaintojen mukaan valtion-
talouden kehysté on noudatettu vuoden 2016 kehysvalmistelussa. Lopul-
linen vuoden 2016 talousarvio on noin miljoona euroa alle vuoden 2016
menokehyksen. Kehystasoon tehdyt tarkistukset on tehty kehysmenettelyn
periaatteiden mukaisesti. Yleisradion méiéirirahan siirtiminen vuoden 2018
kehyksessa uudelleen kehyksen ulkopuolelle on riski vaalikauden kehyksen
noudattamisen niakékulmasta.

Hallitusohjelman menosiinto ja valtiontalouden kehykset ovat tiarked
osa Suomen kansallista finanssipolitiikan sdéintékehikkoa. Valtiontalouden
kehyspéitos siséltyy julkisen talouden suunnitelmaan.

Suomessa valtiontalouden kehykset ovat reaaliset, joten niihin teh-
ddin hinta- ja rakennetarkistuksia vaalikauden aikana. Tima tekee kehys-
jarjestelmisti lapindkyméttomén, ja ulkopuolisen on vaikea seurata halli-
tuksen menoséinnon toteutumista.

Valtiontalouden tarkastusvirasto valvoo kehysten noudattamista vuosit-
tain. Téssé yhteydessi tarkastusvirasto seuraa my6s kehysten ulkopuolisten
talousarviomenojen seki verotukien kehitysti. Ndin varmistetaan se, etteivit
kehysten ulkopuoliset menot tai verotuet kasva epétarkoituksenmukaisella
tavalla kehysrajoitteen vuoksi.

2.1 Vuoden 2016 kehyslaskennan havainnot

Finanssipolitiikan valvonnassa lihtokohtana on arvioida hallituksen vuo-
den 2016 vuosikertomuksessa kehysten noudattamisesta annettujen tieto-
jen oikeellisuutta ja ldpindkyvyyttid. Koska kehysvalmistelua tehdédédn saman-
aikaisesti vaalikauden neljélle vuodelle, havainnot koskevat osittain myos
muita vaalikauteen sisiltyvid vuosia. Vuoden 2016 kehykseen tehtyji tarkis-
tuksia tarkastellaan kokonaisuutena vuosien 2016-2019 kehyspéitoksesti
alkaen talousarviovuoden 2016 tilinpéétékseen asti.

Valtiontalouden kehykseen vuonna 2016 kuuluvien menojen taso jii
lopullisessa talousarviossa noin miljoona euroa alle vuoden 2016 meno-
kehyksen. Siten hallituksen vuoden 2016 vuosikertomuksessa esitettyi
arviota kehysten alittumisesta noin miljoonalla eurolla voidaan pitéé oi-
keana. Hallitusohjelman kirjausten mukaisesti on mahdollista siirtii mil-
joona euroa vuodelle 2017 kehyssddnnon sitd estaméittd. Hallituksen vuosi-
kertomuksessa on aikaisempien vuosien tavoin esitetty taulukkomuodossa
vuoden 2016 varsinaisen talousarvion ja kaikkien lisitalousarvioiden osal-
ta kehykseen kuuluvat menot, hinta- ja rakennekorjattu kehystaso ja jéljel-
le jaanyt varaus, miké on lapindkyvi esitystapa.

Tarkastusvirasto on verrannut vuoden 2016 menokehysti my6s vuoden
2016 tilinpaatoksen toteumaan. Kehyssiinto ei rajoita tilinpddtoksen mu-
kaisia menoja. Tilinp#itosvertailulla tarkastusvirasto on pyrkinyt varmen-
tamaan kehysten siséltim#n menosdinnén perimméisen tarkoituksen eli
veronmaksajan kannettavaksi tulevien valtion menojen kasvun hillitsemi-
sen. Valtion vuoden 2016 talousarvion toteumalaskelmassa méérirahojen to-

Valtiontalouden kehysta on
noudatettu vuoden 2016
kehysvalmistelussa

Hallituksen vuoden 2016
vuosikertomuksen arviota
kehysten alittumisesta
noin miljoonalla eurolla
voidaan pitaa oikeana

Vuoden 2016 valtion

tilinpaatoksen maararahatoteumat

pysyivat kehyksen puitteissa
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teuma jii 622,3 miljoonaa euroa alle talousarvion. Tarkastusviraston kehys-
laskennan mukaan kehysmenojen osuus oli edelld mainitusta summasta
387,9 miljoonaa ja kehyksen ulkopuolisten menojen osuus 234,4 miljoonaa
euroa, minki perusteella menokehysté on noudatettu myos tilinpéétoksen
méirirahatoteumien nikékulmasta.

Vaikka kehysjirjestelmé ei kehyskésikirjan mukaan tarkastele valtion
menojen toteumatietoja, tarkastusviraston kehyslaskennan havaintojen
mukaan méérirahojen toteumien ja lopullisen talousarvion vililld oli ha-
vaittavissa vuonna 2016 yhteys. M##rirahat, jotka vuoden 2016 toisen lisé-
talousarvioesityksen jilkeen olivat toteuman perusteella joko ylittyméssa
tai alittumassa verrattuna toisen lisétalousarvion jélkeiseen talousarvioon,
oli vuoden 2016 viimeisessi, kolmannessa lisidtalousarviossa suurelta osin
korjattu vastaamaan maérirahojen lopullisia toteutumalukuja.

Vuoden 2016 ennalta arvaamattomat menopaineet haasteena
kehysten noudattamiselle

Vuoden 2016 kehykseen sisiltyi talousarvio- ja lisédtalousarviovalmistelun
kuluessa budjetoitavia uusia kehysmenoja varten 300 miljoonan euron lisé-
talousarviovaraus, 206 miljoonan euron jakamaton varaus seki vuodelta
2015 siirretty 200 miljoonan euron jakamaton varaus. Varauksista jii jiljelle
vuoden 2016 kolmannen eli viimeisen lisdtalousarvion jilkeen miljoona eu-
roa, miki kertoo vuoden 2016 kehysmenoihin siséltyneistd menopaineista.

Suurimmat mé#drirahalisiykset budjetoitiin vuoden 2016 talousarvio-
valmistelun aikana sisiministerion hallinnonalan maahanmuuttoon liit-
tyviin kehysmenoihin, jotka kasvoivat vuosien 2016-2019 julkisen talou-
den suunnitelmasta vuoden 2016 lopulliseen, lisidtalousarviot siséltivian
talousarvioon mennessi yhteensi 547 miljoonalla eurolla. Lisikehys-
menojen budjetointi toteutettiin kehysmenettelyssi sekid kehystasoa nos-
tavalla rakennetarkistuksella, joka perustui vuodelta 2015 siirrettyyn vara-
ukseen, vuoden 2016 kehyksen varauksia kayttdméllad sekid kehysmenojen
uudelleenallokoinneilla.

Toiseksi eniten vuodelle 2016 budjetoidut kehysmenot kasvoivat
elikkeensaajan ja yleisen asumistuen yhdistdmisti koskeneen hallituksen
hankkeen peruuntumisen vuoksi, mink& vuoksi vuodelle 2016 tehtiin 206
miljoonan euron suuruinen kehystasoa nostava rakennetarkistus ja samalla
budjetoitiin kehysmenoihin 224 miljoonan euron lisdys. Vuosien 2017-2019
osalta rakennetarkistukset ja vastaavat kehysmenojen liséykset olivat yli 0,5
miljardia euroa kullekin vuodelle. Kehystasoa nostavan rakennetarkistuksen
perusteluna oli se, ettd vastaavat summat oli vihennetty pysyvinid meno-
sddstoind paaministeri Juha Sipildn hallituksen valmistellessa vaalikauden
kehysti. Todellisesta menojen vihentimisesti ei kuitenkaan ollut kysymys,
koska vastaavan suuruinen euromaéira budjetoitiin kehyksen ulkopuolisen
médrirahan eli yleisen asumistuen lisdykseksi. Hallituksen linjaamiin py-
syviin menoséist6ihin sisiltyi my6s 317 miljoonan euron vihennys kehyk-
seen luettaviin kehitysyhteistyémenoihin, josta kuitenkin osa eli 140 mil-
joonaa euroa budjetoitiin kehyksen ulkopuolelle finanssisijoitusmenoiksi.

Vuosien 2017-2019 kehysmenojen liséysti elikkeensaajan asumistuki-
menojen osalta kompensoi osittain opiskelijoiden ja yleisen asumistuen yh-
distimiseen perustuva rakennetarkistus. Kehystasoa voitiin laskea ja kehys-
menoja vihentdi 122 miljoonalla eurolla vuodelta 2017 ja 250 miljoonalla

Kehyksen liikkumavaran

kaytto lahes kokonaan
talousarviovalmistelussa kertoo
vuoden 2016 menopaineista

Vuoden 2016 kehysmenoja
lisdsivat maahanmuuttomenojen
kasvu, eldkkeensaajan
asumistukiuudistuksen
peruuntuminen seka
avustusluonteiset sijoitusmenot

Hallituksen vaalikauden

alussa linjaamat pysyvat
menosaastot vahensivat menojen
kokonaisméaaraa vain osittain



eurolla vuosilta 2018 ja 2019, mutta toisaalta kehyksen ulkopuoliset asumis-
tukimenot vastaavasti kasvoivat.

Kolmas merkittéva kehysmenoja lisinnyt muutos oli Terrafame Oy:n
osakkeiden hankintaan osoitetun 182,5 miljoonan euron liséiméiridrahan
budjetointi tarkastusviraston suosituksen mukaisesti kehykseen kuuluvak-
si. Finanssisijoitusmenot budjetoidaan kehysmenettelyn periaatteiden mu-
kaan yleensi kehyksen ulkopuolelle, mutta avustusluonteiset sijoitusmenot
tulisi budjetoida kehykseen kuuluviksi.

Vuoden 2016 kehysmenojen merkittdvimmét vihennykset olivat Euroo-
pan yhteisolle maksettavien maksujen vihentyminen 180 miljoonalla eurolla,
hallituksen kirkihankkeiden rahoituksen siirtdiminen osittain vaalikauden
my6hemmille vuosille seki lakisééteisten indeksitarkistusten jaddyttimi-
nen ja tarkistaminen uusimpien indeksiennusteiden mukaiseksi, joka las-
ki vuoden 2016 kehystasoa 167,5 miljoonalla eurolla hallituksen ensimmaéi-
seen kehyspéitokseen verrattuna. Hintatarkistuksen kehystasoa alentava ja
kehysmenoja vihentivi vaikutus on poikkeuksellista kehysvalmistelussa.
Lisdksi vuoden 2016 kehykseen tehdyt hintatarkistukset rajoittuivat laki-
séddteisiin indeksitarkistuksiin eli harkinnanvaraisia tai sopimusperusteisia
hintatarkistuksia ei tehty.

Vuoden 2016 nimellisti kehystasoa nostivat yhteensé 437 miljoonan eu-
ron rakennetarkistukset, jotka johtuivat pddosin vuoden 2015 kyttimatto-
mén 200 miljoonan varauksen siirtimisestd vuodelle 2016 seké eldkkeen-
saajan asumistukiuudistuksen perumisesta aiheutuneesta 206 miljoonan
euron suuruisesta rakennetarkistuksesta.

Kokonaisuutena vuoden 2016 kehystasoon tehdyt tarkistukset voidaan
arvioida toteutetun kehysmenettelyn periaatteiden mukaisesti.

213 milj. €
kehyksen
ulkopuolisten
maararahojen
siirto kehykseen
-ssmii. € 200 milj. €
menokokonaisuuksien X .
ajoitusmuutokset edelliseltd vuodelta
ampenssiomurme - Siirtyneen varauksen
kaytto lisamenoihin

43 milj. €

menojen ajoitusmuutos

7 milj. € |apivirtausrahoitus

3 milj. € brutto/nettobudjetoinnin muuto

Rakennemuutosten vaikutus kehystasoon 437 milj. €

Ldhde: kehyspddtés 2016-2019, julkisen talouden suunnitelma 2016-2019 sekd 2016 talousarvioesitykset ja
lisdtalousarvioesitykset

Kuvio 4: Vuoden 2016 kehyksen rakennetarkistusten perusteet, euromaérainen jakauma

Avustusluonteisten
sijoitusmenojen budjetointi
kehykseen vastasi
tarkastusviraston suositusta

Vuoden 2016 kehystarkistukset
tehtiin kehysmenettelyn
periaatteita noudattaen



Uutta liikkumavaraa vuosien 2017 ja 2018 kehyksiin

Vuodelta 2016 seuraavalle vuodelle siirrettédvin varauksen vihéisyyttda kom-
pensoi pdéiministeri Juha Sipilén hallituksen ensimméisen kehysp#étoksen
linjauksiin siséltynyt 150 miljoonan euron varaus ennalta arvaamattomiin
menopaineisiin vuosille 2017 ja 2018. Varaus oli tehty molempien vuosien
kehyksiin sisdltyvin 300 miljoonan euron lisdtalousarviovarauksen seké
vuoden 2017 kehykseen siséltyvin 47 miljoonan ja vuoden 2018 kehykseen
siséltyvin 106 miljoonan euron jakamattoman varauksen lisiksi. Kehys-
sd4nnot eivit rajoita vaalikauden ensimmaéisessi kehyspéitoksessi tehtivid
hallituksen linjauksia, silld vaalikauden kehystaso asetetaan vasta hallituk-
sen linjausten jilkeen. Koska my®os lisiitalousarviovarausta ja jakamatonta
varausta kiytet#iin ennalta arvaamattomien kehysmenojen budjetointiin,
voidaan kolmannen yleisvarauksen eli tiettyyn méérirahaan kohdistumat-
toman menovarauksen kiyttoonottoa pitdd poikkeavana menettelyné kehys-
menettelyn vakiintuneisiin kiytintoihin verrattuna.

Kehyslaskennassa havaittiin, ettd vuosien 2017-2020 julkisen talouden
suunnitelmassa oli vuosien 2017 ja 2018 kehyksisti toisaalta vihennetty
rakennetarkistuksella 151,1 ja 143 miljoonaa euroa. Rakennetarkistusten pe-
rusteluiden mukaan méérirahat oli siirretty médrdaikaisesti kehyksen ulko-
puolisille tyottdmyysturvan momenteille. Kehysmenettelyn periaatteiden
mukaisesti menosddnnon tarkoitus on rajoittaa veronmaksajan maksetta-
vaksi koituvien menojen kokonaisméérdé. Kun talousarviossa tehdéén té-
mén nikokulman kannalta neutraaleja muutoksia, vaalikauden kehykseen
voidaan tehdi niitd vastaavat tarkistukset. Kehyslaskennan havaintojen mu-
kaan aiemman vaalikauden kehysmenettelyssi vuodesta 2015 ldhtien ovat
yleistyneet rakennetarkistukset, joissa kehyksen ulkopuoliseen mééirirahaan
tehty sdésto on viety lisdykseksi kehykseen kuuluvalle momentille. Jos ky-
seessi on toiminnan uudelleenjérjestely ja veronmaksajalle aiheutuvat me-
not pysyvit samansuuruisina, voidaan tarkistusta pitéid kehysmenettelyn
periaatteiden noudattamisen nikékulmasta hyviksyttavana.

Kehyslaskennan havaintojen mukaan vuoden 2018 kehykseen on vuosien
2017-2020 julkisen talouden suunnitelman mukaan tehty rakennetarkistus,
jossa vaalikauden alussa kehykseen siirretty Yleisradion méériraha siir-
retdin jilleen vuodesta 2018 alkaen kehyksen ulkopuolelle. Koska méira-
rahojen budjetointia kehyksen ulkopuolelle rajoittavat hallitusohjelmassa
sovitut periaatteet, saman méaararahan budjetoinnin vililld kehykseen kuu-
luvaksi ja vililld kehyksen ulkopuolelle ei pitiisi olla mahdollista kehys-
menettelyn periaatteiden mukaan. Kehysperiaatteena on ollut, etté jos
finanssipoliittista, kehyssédint6on perustuvaa syyti budjetoida mééréra-
haa kehyksen ulkopuolelle ei ole, tulee kyseinen méériraha rahoittaa ko-
konaiskehykseen kuuluvana menona. Yleisradion méérirahan siirtimista
uudelleen kehyksen ulkopuolelle vuoden 2018 kehyksessé voidaan pitéd ris-
kini vaalikauden kehyksen noudattamisen nikékulmasta.
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2.2 Kehysten ulkopuoliset menot

Talousarvion menot on jaettu kehykseen kuuluviin ja kehyksen ulkopuolisiin
vuodesta 2004 alkaen. Kehyksen ulkopuolella ovat suhdanneluonteiset me-
not, kuten tyottomyystilanteeseen ja toimeentuloturvan tarpeeseen liittyvid
tukia. Lis#ksi kehyksen ulkopuolella ovat valtionvelan korkomenot, vero-
muutosten kompensaatiot kunnille seké finanssisijoitusmenot. Osa kehyk-
sen ulkopuolella olevista menoista on erityyppisii ldpikulkueri, joille on
budjetissa osoittaa niitd vastaava tulo. Lapikulkuerii ovat esimerkiksi EU:lta
javeikkausvoittovaroista saatavia tuloja vastaavat menot. Vuonna 2016 l4pi-
kulkuerii oli kehyksen ulkopuolella yhteensé noin 3,3 miljardia euroa.

1396 milj. €

872 milj. € 471 milj. €

1 593 milj. € 1517 milj. €

@ rFinanssisijoitukset
3992 milj. € 4198 milj. € @ Korkomenot

@ Lipikulkuerst

3 412 milj. € 3427 milj. €

2015 2016

Ldhde: TAE, TTAE ja LTAE:t 2014 ja 2015

Kuvio 5: Kehysten ulkopuoliset menot vuosina 2015 ja 2016

Vuonna 2016 kehysten ulkopuolisia menoja viihensi erityisesti kunnille
maksettavien veroperustemuutosten (veronkevennysten) kompensaatioi-
denssiirto kehyksen sisiille. Siirto toteutettiin osana hallituskauden vaihtu-
mista, kun edellisen hallituksen toteuttamat kompensaatiot siirtyvit osak-
si kehyksen siséipuolella olevaa kuntien peruspalveluiden valtionosuutta.

Valtionvelan korkomenot olivat noin 1,4 miljardia euroa, miké tarkoittaa
pienti laskua suhteessa edellisvuoden korkomenoihin. Korkotaso on pysy-
tellyt poikkeuksellisen matalana, joten valtionvelan méérin kasvusta huo-
limatta korkomenot ovat vuodesta 2012 ldhtien jatkuvasti pienentyneet.

Kehyksen ulkopuolisten menojen suurimman menoerin, noin 4,2 mil-
jardia euroa vuodessa, muodostavat ty6ttomyysturvamenot, asumistuki
ja palkkaturva. Nim# menot toimivat niin sanottuina automaattisina va-
kauttajina, jolloin taantumassa menojen odotetaan kasvavan ja noususuh-
danteessa laskevan. Ty6ttomyysturvaan, asumistukeen ja palkkaturvaan
kohdistuvat menot ovat kasvaneet vuodesta 2015. Kasvu johtuu pééosin
asumistukimenojen kasvusta.

Kehyksen ulkopuolella olevien finanssisijoitusten mé#ra on pysynyt suu-
rena vuodesta 2009 ldhtien. Finanssisijoitukset ovat kehyksen ulkopuolella,
silld niiden ajatellaan siilyttévin arvonsa, jolloin ne eivit edustaisi lopullista

@ Veronkevennysten kompensaatiot kunnille

@ Tysttomyysturvamenot, asumistuki ja palkkaturva

Kehyksen ulkopuoliset menot
ovat pysyneet vakaana
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menoa. Finanssisijoituksille on usein tuottotavoitteen lisiiksi asetettu myos
yhteiskunnallisia tavoitteita. Vuoden 2016 talousarviossa kehyksen ulko-
puolelle liséttiin uusi méériraha kehitysyhteistyon finanssisijoituksille. Ta-
lousarvioesityksessi todetaan, ettd kehitysyhteistyohon kiytettévien maé-
rirahojen leikkauksen johdosta osa avustusmuotoisesta tuesta muutetaan
finanssisijoituksiksi.

Tarkastusvirasto huomauttaa, etté kehitysyhteisty6n finanssisijoitukset
eivit kohdistu samoin kuin varsinainen kehitysyhteistybapu. Kehitys-
yhteisty6n finanssisijoitukset eivit ole avustusmuotoista tukea, silld niihin
siséltyy olennaisesti tuottovaatimus. Suurin osa kehitysyhteisty6n finanssi-
sijoituksista kéytetddn osana Finnfundin toimintaa ja ne kohdistuvat yksi-
tyiselle sektorille ja yksityisiin yrityksiin erityisesti koyhissé ja hauraissa
maissa. Finnfundin tehtivissa yhdistyvit kestdvin kehityksen edistiminen,
ympérist6- ja yhteiskuntavastuu, suomalainen intressi ja taloudellinen kan-
nattavuus. Kehitysyhteistyon tavoitteet toteutuvat rahoituksen avulla paa-
osin vélillisesti. Monimutkaisen toimintaympériston ja tavoitteenasettelun
takia on tirkead, ettd kehitysyhteistyon finanssisijoituksille asetettujen ta-
voitteiden toteutumisesta raportoidaan avoimesti ja lapinikyvisti.

2.3 Verotuet

Verotuella tarkoitetaan poikkeamaa verotuksen normaalista rakenteesta.
Verotuen tavoitteena on tiettyjen toimintojen tai verovelvollisryhmien tu-
keminen vihennyksill, verovapaudella, alennetuilla verokannoilla, vero-
huojennuksilla tai veronmaksua lykkaévilld sadnnoksilla. Hallituksen vuosi-
kertomuksen mukaan vuonna 2016 verotukia tunnistettiin 185. Arvioitavissa
olevien verotukien yhteismaériksi on arvioitu 25,1 miljardia euroa, missi on
noin miljardin euron lisdys vuoteen 2015 nihden. Verotuet ovat jééineet py-
syviksi ja kansainvilisesti vertaillen yleiseksi tukimuodoksi. On mahdollis-
ta, ettd menokehys johtaa verotukien kiytt6on epitarkoituksenmukaisella
tavalla, mikéli kehysrajoite on esteené suoran tuen kiytolle. Timén vuoksi
verotukien méiran kehitystd on tirkedi seurata.

Aikaisemmilla vaalikausilla hallituksen menokehysséénto on sisiltinyt
kirjauksen, jonka mukaan hallitus ei kédyté verotukia kehysten kiertdmi-
seen. Pddministeri Sipilidn hallituksen menokehyssdinndsté timé kirjaus
puuttuu. Sen sijaan todetaan, ettd kehys kohtelee samalla tavalla erilaisia
verotuksen muutoksia, jos niilli on samanlainen julkistaloudellinen vaiku-
tus. Verotukien kéytto6n tulisi suhtautua kriittisesti ja niiden kéytt64 tulisi
vilttdd. Verotukia karsimalla voidaan my6s yksinkertaistaa verojérjestelmai
ja siten saavuttaa tehokkuushyétyja.

Hallituksen vuosikertomuksessa on esitetty verotukien vaikuttavuuden
arviointia vuodesta 2012 alkaen. Liséksi kertomuksessa on esitetty tutkimus-
tietoa yksittéisten verotukien vaikutuksista. Tarkastusvirasto pitd4 tité tér-
kei#in, jotta tehottomiksi havaittuja tukia olisi mahdollista karsia. Verotukien
vaikuttavuuden arvioinnin tulisi olla suunnitelmallisempaa. Nykyinen kéy-
tinto, jossa verotukien vaikuttavuutta arvioidaan vuosittain niiltd osin kuin
kulloinkin on kéytettdvissi tutkimustietoa, ei ole riittdva suunnitelmalli-
seen tukien vaikuttavuuden kartoittamiseen. Siihen tarvittaisiin ohjelmal-
lisempi ldhestymistapaa.
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3 Vakaus- ja kasvusopimuksen
noudattaminen

Suomi on sitoutunut noudattamaan Euroopan unionin vakaus- ja kasvu-
sopimuksen sidintoji finanssipoliittisen sopimuksen (fiscal compact) mu-
kaisesti. Valtiontalouden tarkastusvirasto on tehnyt jélkikéteisarvion vaka-
us- ja kasvusopimuksen sadnnoston noudattamisesta vuonna 2016. Lisédksi
tarkastusvirasto esittd4 ennakoivan tarkastelun kuluvan vuoden 2017 osalta.

Vakaus- ja kasvusopimuksen ennalta ehkéisevin osion noudattamista
arvioidaan kahden pilarin, rakenteellisen jiimén ja menoséénnon, avulla.
Tarkastusviraston arvion mukaan Suomi noudatti kumpaakin pilaria vuon-
na 2016. Ennakollisen arvion mukaan Suomi noudattaa ennalta ehkiisevin
osion kriteereitd my6s vuonna 2017. Tarkastusvirasto huomauttaa, ettd ilman
Euroopan komission mydntdmai joustoa ennalta ehkidisevin osion vaati-
muksiin Suomelle olisi muodostumassa merkittivi poikkeama vuonna 2017.

Vakaus- ja kasvusopimuksen korjaavan osion kriteereiti ovat 3 prosen-
tin alijadmaékriteeri ja 60 prosentin velkakriteeri. Suomi noudatti myos néi-
td kriteereitd vuonna 2016.

Tarkastusviraston tekeméi arvio vakaus- ja kasvusopimuksen sddnnoston
noudattamisesta perustuu valtiovarainministerion laatimaan julkisen talou-
den suunnitelmaan vuosille 2018-2021 seké sen liitteené olevaan vakaus-
ohjelmaan. Tarkastusvirasto on itseniisesti varmentanut vakaus- ja kasvu-
sopimuksen ennalta ehkiiseviin osioon liittyviin rakenteellisen jidmin
laskennan valtiovarainministerién toimittaman aineiston perusteella seki
laskenut menosiddnnon mukaisesti julkisten kokonaismenojen kehityksen
vakausohjelman perusteella.

Vakausohjelmassa esitetyt luvut vuodelle 2017 perustuvat valtiovarain-
ministerion ennusteeseen. Vuosien 2018 ja 2019 luvut ovat hallituksen
tavoiteuran mukaisia, ja ne perustuvat hallituksen asettaman 72 prosentin
ty6llisyysasteen saavuttamiseen. Vuosien 2018 ja 2019 arviointiin vakaus-
ohjelman lukujen perusteella siséltyy siten téssd vaiheessa vield lukuisia
epavarmuustekijoiti.

3.1 Ennalta ehkiisevin osion arviointi

Vakaus- ja kasvusopimuksen ennalta ehkéisevin osion mukaisesti keski-
pitkiin aikavilin tavoite (Medium-Term Objective, MTO) asetetaan aina kol-
meksi vuodeksi kerrallaan rakenteellisen jadmiin termein. Keskipitkiin aika-
vilin tavoitteen asettaminen on lisiksi kirjattu kansalliseen lainsdadéantoon,
niin kutsuttuun finanssipoliittiseen lakiin (869/2012). Rakenteellinen jaim&
kuvaa julkisyhteistjen rahoitusasemaa bruttokansantuotteen arvoon suh-
teutettuna, kun julkisyhteis6jen nettoluotonannosta on poistettu suhdanne-
vaihteluiden ja tilapéisten ja kertaluonteisten toimien vaikutukset.
Valtioneuvosto on syksylld 2015 vahvistanut, ettd Suomen keskipitkin
aikavilin tavoite on saavuttaa vihint4én —0,5 prosentin rakenteellinen j&4-
mai suhteessa bruttokansantuotteeseen. Keskipitkin aikavilin tavoitteen
saavuttamista tarkastellaan kahden erillisen, toisiaan tiydentévén pilarin
avulla. Ensinn#kin tarkastellaan, onko MTO saavutettu tai onko rakenteel-

Suomen keskipitkdn aikavalin
tavoite on saavuttaa

vahintaan -0,5 prosentin
rakenteellinen jaama suhteessa
bruttokansantuotteeseen
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lisen jdimin vaadittu muutos saavutettu. Ennalta ehkéisevin osion toisen
pilarin eli menoséinnon mukaisesti tarkastellaan julkisten menojen kasvua
verrattuna niille asetettuun menorajoitteeseen.

Vakaus- ja kasvusopimuksen ennalta ehkéisevin osion laskenta perustuu
padosin komission Vade Mecum on the Stability and Growth Pact -raportissa
esittdmiin menetelmiin.! Tarkemmat laskelmat esitelldén timén raportin
liitteend julkaistavassa tyokirjassa.

Rakenteellinen jaama

Ennalta ehkéisevin osion ensimmaéinen pilari tarkastelee keskipitkidn
aikavilin tavoitteen mukaista rakenteellisen jdimén tasoa tai sithen joh-
tavaa sopeutusuraa. Tarkastusviraston keviilld 2017 tekeméin jalkikiteis-
tarkastelun perusteella Suomi noudatti vuonna 2016 ennalta ehkiisevin
osion ensimméisen pilarin kriteerej4, silld Suomi saavutti rakenteellisen
jddmén vaaditun muutoksen.

Tarkastusviraston arvion mukaan Suomen rakenteellinen jiima oli —0,9
prosenttia suhteessa bruttokansantuotteeseen vuonna 2016. Kuviossa 6
esitetdéin tarkastusviraston arvio rakenteellisen jédmién tasosta vuosina
2015-2018. Kuviossa esitetddn vertailu tarkastusviraston omaan arvioon
syksyll& 2016 ja komission kevéin 2017 ennusteen mukaiseen arvioon. Ko-
mission ja tarkastusviraston arviot vuoden 2016 rakenteellisesta jaamasti
ovat yhtenevit. Komissio arvioi vuoden 2017 rakenteellisen jadmén hieman
korkeammaksi, miki johtuu komission valtiovarainministeri6ti hieman op-
timistisemmasta alijiiméennusteesta.
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Ldhde: tarkastusviraston laskelmat valtiovarainministerion aineistolla ja Euroopan komissio

Kuvio 6: Rakenteellisen jaaman taso, 2015-2018

Vuoteen 2015 verrattuna rakenteellinen jaamai kohentui 0,3 prosentti-
yksikk6d vuonna 2016. Taustalla oli erityisesti nimellisen rahoitusaseman
kohentuminen. Tilastokeskuksen 31.3.2017 julkaisemien tietojen perusteella
Suomen julkisyhteistjen nettoluotonanto koheni noin 0,8 prosenttiyksikk64
verrattuna vuoteen 2015. Nimellisen jaédmén kohentuminen ei kuitenkaan
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vilittynyt tiysiméiriiseni rakenteelliseen jaimain, silld taloustilanteen pa-
rantuessa myos Suomen tuotantokuilu supistui vuonna 2016. Tuotantokuilun
supistuminen pienensi jiédméin suhdanneriippuvaista osuutta. Kuviossa 7
esitetdin rakenteellisen jiiméin muutoksen jakautuminen nimellisen ja&-
mén muutokseen ja jiimin suhdanneriippuvaisen osuuden muutokseen.
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Léhde: tarkastusviraston laskelmat valtiovarainministerion aineistolla

Kuvio 7: Rakenteellisen jaédman muutos jaettuna nimellisen jaaman ja suhdanteesta

riippuvan osuuden muutokseen

Ennustelukujen perusteella rakenteellinen ji4dmai heikkenee kuluva-
na vuonna 2017 noin 0,7 prosenttiyksikkod vuoden 2016 tasosta. Kuvios-
ta 7 ndhdéiin, ettd vuonna 2017 rakenteellista jiimé#4 heikentévit seki ni-
mellisen jidmén heikkeneminen ettd tuotantokuilun edelleen supistuessa
suhdanneriippuvaisen osuuden pieneneminen. Nimellisen jidmén heikke-
nemisen taustalla ovat erityisesti kilpailukykysopimukseen liittyvit veron-
kevennykset ja muut tulon alennukset, jotka heikentévit nimellisté jaamaa
noin 0,4 prosenttiyksikoll4.

Koska Suomi ei saavuttanut keskipitkén aikavélin tavoitetta vuonna 2015,
tarkastellaan vakaus- ja kasvusopimuksen ennalta ehkiisevin osion puit-
teissa rakenteellisen jadmén sopeutusuraa kohti tavoitetta vuonna 2016. Eu-
roopan unionin neuvoston kesilld 2015 vahvistamien maakohtaisten suo-
situsten mukaan vuonna 2016 Suomen rakenteellisen rahoitusaseman on
pitéinyt kohentua 0,5 prosenttiyksikk6d vuoden 2015 tasosta.? Vuoden 2016
osalta huomioidaan kuitenkin vuonna 2015 alkaneen maahanmuuttokriisin
aiheuttamat lisikustannukset julkiseen talouteen niin, ettd rakenteellisen
jddmén sopeutusvaatimus on korjattu 0,3 prosenttiyksikk66n.?

Vuonna 2016 Suomen rakenteellinen jiimi kohentui 0,3 prosentti-
yksikkod vuodesta 2015, joten Suomi saavutti rakenteellisen jiddmén vaadi-
tun muutoksen vuonna 2016. Kuviossa 8 esitetdéin tarkastusviraston arvio
rakenteellisen jiimin muutoksesta suhteessa vaadittuun muutokseen se-
ki syksyn 2016 ett# keviin 2017 laskelmien perusteella. Vertailuksi kuvios-
sa esitetdédn komission keviin 2017 ennusteen mukaiset luvut.

Vakaus- ja kasvusopimuksen
puitteissa tarkastellaan
rakenteellisen jaédman

toteutunutta muutosta suhteessa

vaadittuun muutokseen
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Ldhde: tarkastusviraston laskelmat valtiovarainministerién aineistolla ja Euroopan komissio

Kuvio 8: Rakenteellisen jadman vaadittu muutos ja toteutunut muutos 2016-2018

Tarkastusviraston syksylld 2016 tekemén ennakoivan tarkastelun pe-
rusteella rakenteelliseen jidméén oli muodostumassa noin 0,3 prosentti-
yksikon suuruinen poikkeama vaaditusta vuonna 2016. Arvion péivitty-
misen taustalla on erityisesti julkisyhteis6jen nimellinen alijadma4, joka ji
Tilastokeskuksen kevéilld 2017 julkaiseman ensimméisen toteumatiedon
mukaan noin 0,3 prosenttiyksikkod valtiovarainministerion syksylld 2016
ennustamaa pienemmiéksi.

Tarkastusvirasto ennakoi syksylld 2016, ettd vuonna 2017 rakenteelli-
sen jadmén pilariin olisi muodostumassa merkittivi poikkeama. Merkittavi
poikkeama mééiritellddn vihintéin 0,5 prosenttiyksikon poikkeamaksi joko
keskipitkén aikavilin tavoitteesta tai sithen johtavasta sopeutuspolusta. Mer-
kittivd poikkeama voi syntyi joko yhden vuoden osalta tai kumulatiivisesti
kahden edeltédvin vuoden osalta.

Kevédn 2017 arvioiden perusteella merkittivid poikkeamaa ei ole enéd
muodostumassa. Arvion péivittyminen johtuu rakenteellisen jiimén vaadi-
tun muutoksen paivittymisestd. Alkuperiisten, neuvoston kes#lld 2016 vah-
vistamien maakohtaisten suositusten* mukaisesti Suomen tulisi sopeuttaa
rakenteellista jidméi 0,6 prosenttiyksikkod kohti keskipitkén aikavélin ta-
voitetta vuonna 2017.

Suomi on hakenut keviin 2017 vakausohjelmassa joustoa vaatimuksiin
sekd rakenneuudistuslausekkeen ettd investointilausekkeen mukaisesti niin,
ettd yhteenlaskettuna niama laskisivat vaadittua muutosta 0,6 prosentti-
yksikkod. Komissio on 22.5.2017 julkaistussa Suomen vakausohjelman ar-
viossa esittdnyt hyviksyttiviksi rakenneuudistus- ja investointilausekkeiden
mukaisen poikkeaman vaatimuksista. Kun lasketaan yhteen maahanmuu-
ton lisdkustannukset ja sadnnoston joustavuus seké lisdksi huomioidaan, et-
téd vuonna 2016 rakenteellinen ji&ma oli vajaan 0,4 prosenttiyksikon pafssi
MTO:sta, rakenteellinen jiim4 saa heikentyé vajaat 0,5 prosenttiyksikkoa
vuonna 2017°
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Rakenteellisen jaimén vaadittu muutos on siten korjaantunut noin 1,1
prosenttiyksikkod alaspéin alkuperiisisti, kesélld 2016 asetetuista vaati-
muksista. Sekd valtiovarainministerion ettd komission lukuihin perustuvan
ennakoivan tarkastelun perusteella rakenteellinen jiimé& heikkenee vuon-
na 2017. Siten vaikka Suomelle on my6nnetty joustavuutta rakenteellisen
jaamén vaatimuksista, on olemassa riski, ettd korjatuistakin vaatimuksis-
ta poiketaan vuonna 2017. Ilman vaatimuksiin myénnetty4 joustoa raken-
teellisen jadmén pilariin ndhden olisi muodostumassa merkittiva poikkea-
ma vuonna 2017.

Rakenteellisen jagaman mittaamisesta

Rakenteellinen jadma saadaan vahentamalla kansantalouden tilinpi-
don nettoluotonannon mukaisesta jaamasta suhdanteesta riippuva
osuus ja kertaluonteiset toimet. Suhdanteesta riippuva osuus laske-
taan tuotantokuilun ja rahoitustasapainon suhdanneherkkyytta mit-
taavan puolijouston avulla. Rakenteellisen jaaman mittaamisessa on
siten keskeista arvioida tuotantokuilun syvyys.

Euroopan komissio on kehittanyt yhteisty6ssa jasenmaiden kanssa
tuotantofunktiomenetelmaan perustuvan menetelman potentiaalisen
tuotannon mittaamiseksi. Menetelmassa potentiaalisen tuotannon kat-
sotaan muodostuvan kolmesta tuotannontekijasta, tyévoimasta, paa-
omasta ja kokonaistuottavuudesta. Suomessa myos valtiovarainminis-
teri6 kayttaa tuotantofunktiomenetelmaa tuotantokuilun laskemiseen.

Rakenteellisen jaaman mittaamiseen liittyva epavarmuus

Pellervon taloustutkimus (PTT) on julkaissut tutkimuksen®, jossa se ar-
vioi komission kdyttaman tuotantofunktiomenetelman sopivuutta Suo-
men taloudelle. PTT:n tulosten mukaan menetelma on herkka kayte-
tyille taustaoletuksille. Menetelma on erityisen herkkd potentiaalisen
tydvoiman arvioimisen osalta, johon vaikuttavat erityisesti oletukset
tyottomyyden trendin ja osallistumisasteen taustalla.

Koska kaytetyilla taustaoletuksilla on merkitysta tuotantokuilun
madrittamisessa, vaikuttaa menetelman herkkyys myos arvioon ra-
kenteellisesta jaamasta.

Komissio on arvioinut Suomen tuotantokuilun myos
vaihtoehtoisella tavalla

Komissio on tehnyt vaihtoehtoisen arvion Suomen tuotantokuilusta.”
Ottaen huomioon erilaiset suhdanneindikaattorit ja tyémarkkinoiden
hitaan palkkakehityksen komissio on arvioinut, ettéd Suomen tuo-
tantokuilu on todellisuudessa syvempi kuin yhteisella tuotanto-
funktiomenetelmalla on arvioitu.

Komission oman ennusteen perusteella yhteisella tuotantofunktio-
menetelmalla arvioiden Suomen tuotantokuilu oli noin -1,8 prosenttia
suhteessa potentiaaliseen tuotantoon vuonna 2016. Vaihtoehtoiseen
tapaan perustuen komissio arvioi, ettd Suomen tuotantokuilu oli noin
-2,5 prosenttia suhteessa potentiaaliseen tuotantoon vuonna 2016.

Suomelle mydnnetty
joustavuus huomioidenkin,
vuonna 2017 on olemassa riski
poikkeamasta rakenteellisen
jdéman vaatimuksista
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Tuotantokuilun suuruudella on merkitysta erityisesti Suomen ha-
keman jouston kannalta. Jouston mydntéamisen yhtena edellytyksena
on, etta riittava marginaali -3 prosentin alijaamakriteeriin pystytaan
turvaamaan. Taman niin sanotun vahimmaisvertailuarvon (minimum
benchmark) mukaisesti Suomen rakenteellinen jaama ei saisi alittaa
-1,1:ta prosenttia suhteessa bruttokansantuotteeseen.

Tarkastusviraston kevaan 2017 arvioiden mukaan Suomen raken-
teellinen jaama kuitenkin heikkenee -1,7 prosenttiin ja komission omien
arvioiden mukaan -1,3 prosenttiin suhteessa bruttokansantuotteeseen
vuonna 2017. Vaihtoehtoisella tavalla arvioiden komissio katsoo, etta
Suomen rakenteellinen jaama oli noin -0,5 prosenttia suhteessa brutto-
kansantuotteeseen vuonna 2016 ja heikkenee noin -1 prosenttiin suh-
teessa bruttokansantuotteeseen vuonna 2017. Ndin Suomi tayttaa
rakenneuudistuslausekkeen mukaiseen joustoon oikeuttavan vahim-
maisvertailuarvon. Lisaksi vaihtoehtoiseen tapaan perustuen komis-
sio on arvioinut, etta Suomi tayttaa investointilausekkeen ehtona ole-
van alle -1,5 prosentin suuruisen tuotantokuilukriteerin.

Menosaanto

Ennalta ehkiiseviin osion toinen pilari eli menoséinté (Expenditure
Benchmark) tarkastelee julkisyhteisdjen kokonaismenojen kehitystd suh-
teessa menojen kasvulle asetettuun enimmaisvauhtiin. Tarkastusviraston
laskelmien mukaan Suomi on noudattanut menoséént6a vuonna 2016. En-
nakoivan tarkastelun perusteella on riski, etti menoséinnon vaatimuksis-
ta poiketaan kuluvana vuonna 2017. MyGs menosdint6on olisi muodostu-
massa merkittdvd poikkeama ilman joustoa, jonka komissio on my6ntéinyt
ennalta ehkéisevin osion vaatimuksiin.

Menos#dnnén mukaisesti julkisista kokonaismenoista poistetaan
ty6ttdmyysmenojen suhdanneriippuvainen osuus, korkomenot ja EU-
ohjelmien menot, jotka rahoitetaan suoraan EU:sta saatavilla tuilla. N&i-
den menojen katsotaan olevan sellaisia, joihin talouspolitiikalla ei voi vai-
kuttaa. Investointimenojen osalta tarkastellaan neljén vuoden keskiarvoa,
joten sddnnosté mahdollistaa investointien kasvattamisen tarkasteluvuoden
osalta. Lisidksi menoséénto sallii menojen kasvattamisen, mikéli menojen li-
siys rahoitetaan vastaavalla tulojen lisdyksell4.

Julkisten korjattujen kokonaismenojen muutosta suhteessa edelliseen
vuoteen verrataan sille asetettuun kasvurajoitteeseen, joka asetetaan keski-
pitkén aikavélin potentiaalisen kasvuvauhdin avulla ottaen huomioon julki-
sen sektorin koko menoasteella mitattuna seki rakenteellisen jidmén vaa-
dittu muutos. Vuonna 2016 julkiset korjatut kokonaismenot ovat saaneet
kasvaa reaalisesti korkeintaan 0,2 prosenttiyksikk6a verrattuna vuoteen 2015.

Tarkastusviraston laskelmien mukaan menosidinnon mukaiset julkiset
korjatut kokonaismenot ovat supistuneet 0,8 prosenttia vuonna 2016 suh-
teessa vuoteen 2015. Euroméériiseksi muutettuna reaaliset menot ovat
alittaneet niille asetetun rajoitteen 0,6 prosentilla suhteessa bruttokansan-
tuotteeseen. Siten Suomi on noudattanut menosdant6d vuonna 2016 selvil-
13 marginaalilla. Taulukossa 1 esitetdén tarkastusviraston laskelmat meno-
sdannon osalta.
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Taulukko 1: Suomen julkiset kokonaismenot, siihen tehtavat korjaukset ja noudatettava menosaanté tarkastusviraston

laskelmien mukaan 2015-2018

Menosaannon erdt, mrd. €

1 Julkiset menot yhteensa

-2 Korkomenot
-3 EU:n ohjelmien menot, jotka korvataan taysin EU:n varoista saatavilla tuloilla
-4 Suhdannekehityksesta johtuvat muutokset ty6ttomyysmenoissa

-5a  Kiintedn padoman muodostuminen (br.)

+5b  Kiintedn padoman muodostumisen keskiarvo (4v.)

=KMA1 Korjattu menoaggregaatti (KMA1)

-6 Paatosperaisten toimien vaikutus tuloihin, DRM
-7 Korvamerkityilla tuloilla rahoitetut menot

=KMA2 Korjattu menoaggregaatti (KMA2)

119,4

2,4
11
1,0
8,2
8,3

115,0

0,6

0,05
114,3

120,1 121,1 122,2
2,3 2,1 2,0
1,2 11 1,2
0,8 0,7 0,5
83 8,6 9,0
8,4 8,4 8,5

116,0 117,1 118,0
0,4 -1,6 -0,4

0,05 0,05 0,05
IS[585 118,7 118,4

Julkisten kokonaismenojen kasvu

Menosaannon mukaisesti laskettujen kokonaismenojen kasvu (nimellinen)
BKT-deflaattori
Menosadannon mukaisesti laskettujen kokonaismenojen kasvu (reealinen)

Noudatettava menosaanto, korjatut vaatimukset

-0,5%
1,4%
-1,8 %
0,7 %

04% 23% 1,1%
13% 09% 09%
-0,8 % 14% 02%
0,2 % 10% 03%

Merkittava poikkeama

Menosaannon ja kokonaismenojen kasvuvauhdin erotus, %-yksikkda
Poikkeama, mrd €

BKT, mrd €

Poikkeama % suhteessa BKT:seen**

Onko poikkeama merkittava (<-0,5)7?***

*Vuoden 2018 luvut ovat valtiovarainministerién esittaman tavoiteuran mukaisia lukuja.

**Positiivinen luku tarkoittaa ettd menot ovat alittaneet menosaanndn, negatiivinen luku tarkoittaa rajan ylittamista.

2,5%

2,9

210
1,4 %

10% -04% 01%
1,2 -0,4 0,1
214 219 227
06% -02% 00%

***Merkittdva poikkeama maaritelldan siten ettd euromaaréinen poikkeama suhteessa BKT:seen on pienempéa kuin -0,5 % edeltdvén vuoden osalta

tai kumulatiivisesti kahden edeltdvan vuoden osalta

Menosiinto tulee 1oystyméain vuonna 2017. Vaikka vuodelle 2017 asetet-
tavan menosiidnnon perusteena oleva keskipitkén aikavilin potentiaalisen
tuotannon kasvuvauhti on huomattavasti hitaampi kuin vuonna 2016, rajoi-
tetta kokonaisuudessaan 16ysentié rakenteellisen jiimén korjattu vaadit-
tu muutos. Alkuperiisten, kesélld 2016 asetettujen vaatimusten mukaises-
ti menosiddnnoén mukaisten julkisten menojen olisi tullut supistua noin 0,8
prosenttia vuonna 2017. Pdivitettyjen vaatimusten mukaan menosdannon
mukaiset julkiset menot saavat kasvaa noin prosentin vuonna 2017.

Ennakoivan tarkastelun perusteella on silti riski, ettd menosididnnén
vaatimuksista poiketaan vuonna 2017. Kuviossa 9 esitetiin menosidinnon
mukaisesti laskettujen kokonaismenojen ja menorajoitteen vélinen erotus
euroméiiriisend suhteutettuna bruttokansantuotteeseen seki alkuperiisten
vaatimusten etti komission kevéilld 2017 myontdmiéin jouston huomioivien
vaatimusten mukaisesti. Jos menosiinnon mukaisten kokonaismenojen kas-
vun ja menorajoitteen mukaisen kasvuvauhdin erotus alittaa -0,5 prosentti-
yksikko64, katsotaan poikkeaman menosidénngsté olevan merkittéivi. Kuviosta
9 nidhdéién, ettd ilman komission my6ntiméii joustoa menosiinnon vaati-
muksiin olisi ollut muodostumassa noin prosenttiyksikon kokoinen poik-
keama vuonna 2017, miki tiyttéisi merkittévin poikkeaman mééritelmén.

Menosaanto kevenee vuonna
2017 komission myéntamaén
jouston seurauksena
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Kuvio 9: Menosaannén mukaistesti laskettujen menojen ja menorajoitteen vélinen

erotus, euromaaraisena suhteessa bruttokansantuotteeseen.

Ennalta ehkaisevan osion saant6jen noudattaminen 2016 ja
ennakoiva tarkastelu 2017

Koska Suomi on noudattanut ennalta ehkiisevén osion kummankin pilarin
kriteerejd vuonna 2016, tarkastusvirasto toteaa, ettd Suomi on noudattanut
vakaus- ja kasvusopimuksen ennalta ehkiiseviin osion sddnt6ji vuonna 2016.

Tarkastusvirasto huomauttaa, ettd ilman komission toukokuussa 2017
myontdméi joustavuutta ennalta ehkiisevin osan vaatimuksista vuonna
2017 olisi Suomelle muodostumassa merkittivé poikkeama seki rakenteel-
lisen jddmén ettd menosdinnon osalta.

Hallitus tavoittelee keskipitkén aikavélin tavoitteen saavuttamista vii-
meistédn vuonna 2019. Valtiovarainministerion keviéin 2017 ennusteen pe-
rusteella Suomi ei tule saavuttamaan keskipitkén aikavilin tavoitettaan
hallituskauden loppuun mennessi, silld ennusteiden valossa rakenteelli-
nen jidméi heikkenee vuoden 2016 tasosta. Komissio on laskenut rakenteel-
lisen jadmén valtiovarainministerion vakausohjelmassa esitetyn hallituksen
tavoiteuran luvuilla mink4 perusteella my6s komissio arvioi etté ilman mitta-
via lisdtoimia Suomi ei saavuta keskipitkan aikavilin tavoitetta vuonna 2019.
Niin ollen vaikka tavoiteuran taustalla oleva ty6llisyystavoite saavutettaisiin,
lykkdéntyy keskipitkén aikavilin tavoitteen saavuttaminen vuoteen 2020.

3.2 Korjaava osio

Julkisyhteis6jen alijiima pieneni Tilastokeskuksen mukaan 1,9 prosenttiin
suhteessa bruttokansantuotteeseen vuonna 2016. Kansantalouden tilinpidon
nettoluotonannon mukaan mééritelty alijidmai pieneni selvisti edelliseen
vuoteen seki aiempiin valtiovarainministerion ja Euroopan komission en-
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nusteisiin nihden. Valtion- ja paikallishallinnon alijiimét pienenivit edelli-
seen vuoteen nihden. Tyoelikerahastojen ylijadmai pieneni ja muut sosiaali-
turvarahastot olivat edellisestd vuodesta poiketen ylijidméiisid. Muiden
sosiaaliturvarahastojen rahoitusasemaa vahvisti muun muassa tyottomyys-
vakuutusmaksutulojen kasvu. Néin ollen Suomi on noudattanut korjaavan
osion alijidmékriteerid vuonna 2016.
Valtiovarainministerion kevién 2017 ennusteen mukaan alijidma pysyy
alle 3 prosentin rajan ennustejakson loppuun eli vuoteen 2021 saakka. Ali-
jdimin ennustetaan kuluvana vuonna 2017 kasvavan 2,3 prosenttiin suh-
teessa bruttokansantuotteeseen erityisesti kilpailukykysopimukseen liit-
tyvien veronalennusten ja muiden tulonmenetysten johdosta. Alijidmén
kasvusta huolimatta Suomi noudattaa ennusteiden perusteella alijidmai-
kriteerii my6s vuonna 2017.
Julkisyhteisojen velkasuhde on noussut viimeisen vuosikymmenen aika-
na noin 40 prosentin tuntumasta 63,6 prosenttiin suhteessa bruttokansan-
tuotteeseen vuonna 2016. Suomi on siten ylittinyt Euroopan unionin perus-
sopimuksessa miiritellyn 60 prosentin viitearvon. Valtiovarainministerio
ennustaa velkasuhteen kasvavan vuoteen 2019 saakka, mink4 jalkeen velka-
suhde taittuisi viliaikaisesti.
Koska nimellinen velkasuhde ylittii 60 prosentin rajan ja komissio en-
nustaa velkasuhteen jatkavan kasvuaan, komissio on arvioinut Suomen
velkasuhteen noudattamista artiklan 126(3) mukaisessa 22.5.2017 julkais-
tussa raportissaan®. Arvioidessaan liiallisten alijidmien menettelyn (EDP)
kéynnistimistd komissio tarkastelee velkasuhteen liséiksi ns. merkityksel-
lisiél tekijoitd, joilla voi olla vaikutusta velan tasoon. Komissio on arvioinut
merkityksellisini tekijoini
- talouden ndkymii keskipitkilld aikavilill4, erityisesti suhdanne-
korjattua velkaa ja rakenneuudistuksia

- keskipitkin aikavilin rahoitusasemaa eli sopeutusta kohti keski-
pitkéin aikavilin tavoitetta (MTO) seké julkisia menoja ja investoin-
teja

- arviota velkasuhteen kehityksest# keskipitkélld aikavililld, mukaan
lukien julkisen talouden pitkin aikavélin kestévyytt4, virta-varanto-
korjauserien vaikutusta ja julkisyhteis6jen takauksia

- muita merkityksellisii tekij6itd, jotka perustuvat joko komission tai
jdsenmaan itsensi esittdmiin huomioihin.

Seki komission ett# tarkastusviraston arvion mukaan julkisyhteiséjen
velan suhdannekorjattu taso pysyi alle 60 prosentissa suhteessa brutto-
kansantuotteeseen vuonna 2016. Komissio arvioi, ettd Suomessa paftetyt ja
suunnitteilla olevat rakenteelliset uudistukset vaikuttavat positiivisesti ve-
lan kehitykseen keskipitkilla aikavililla. Lisiksi komissio arvioi, ettd Suo-
mi noudattaa suositeltua sopeutusuraa kohti MTO:ta vuosina 2017 ja 2018,
miki edesauttaa velkasuhteen pienenemisté. Témén perusteella komissio
katsoo, ettd Suomi noudattaa myos velkakriteerid vuonna 2016.

Nimellisen velkasuhteen lisdksi myGs merkitykselliseni tekijané huo-
mioitu suhdannekorjattu velkasuhde ylittd4 60 prosentin rajan vuonna 2017.
Kuviossa 9 esitetiidin julkisyhteis6jen velkasuhteen kehitys seki tarkastus-
viraston laskelmiin perustuva suhdannekorjattu velka suhteessa suhdan-
nekorjattuun bruttokansantuotteeseen.

Julkisyhteisgjen alijgama pysyy
ennusteen mukaan l&hivuosina
alle 3 prosentin viitearvon

Suhdannekorjattu velkasuhde
ylittaa 60 prosentin
rajan vuonna 2017
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Huomionarvoista on, ettd merkityksellisten tekijoiden tarkastelu kri-
teeriston noudattamisen arvioinnissa tuo arviointiin huomattavaa joustoa.
Tam4 on perusteltua siind mieless, ettéd osa vaikuttavista tekijoistd on kan-
sallisen talouspolitiikan vaikutuspiirin ulkopuolella. Joustavuus kuitenkin
heikentd4 tulkinnan ennustettavuutta.
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o Julkisyhteiséjen velka, suhteessa BKT:hen, %

o Suhdannekorjattu velka, suhteessa suhdannekorjattuun BKT:hen, %

Ldahde: Tilastokeskus, julkisen talouden suunnitelma vuosille 2018-2021, tarkastusviraston laskelmat

Kuvio 10: Julkisyhteistjen velkasuhde ja suhdannekorjattu velkasuhde 2010-2020
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3.3 Saidnnoston joustavuus

Vakaus- ja kasvusopimuksen ennalta ehkiisevi osio perustuu rakenteel-
lisen jiddmin avulla asetettavan keskipitkén aikavilin tavoitteeseen, jota
kohti jisenmaan tulee vuosittain sopeuttaa. Vaadittu sopeutus kuvataan
joustavuustiedonannon matriisissa.’ Tarkastusviraston nikemyksen mu-
kaan joustavuustiedonannon mukainen matriisi on ldpinikyvi ja maita
yhdenvertaisella tavalla kohteleva tapa miirittd4 vaadittu muutos ottaen
huomioon jisenmaan talouden suhdannekuva, velkasuhde ja julkisen ta-
louden kestévyysriski.

Niiden lisiiksi komissio huomioi sopeutusvaatimuksessa seké poikkeuk-
selliset olosuhteet ettd rakenteellisten uudistusten alkuvaiheen julkista ta-
loutta rasittavat kustannukset ja tietyt yhteisrahoitteiset investoinnit, miké-
li niilld voidaan katsoa olevan vaikutus joko julkisen talouden kestévyyteen
tai keskipitkén aikaviilin kasvupotentiaaliin. Poikkeuksellisten olosuhtei-
den osalta komissio on huomioinut vuonna 2015 alkaneen pakolaiskriisin
aiheuttamat lisdkustannukset julkiseen talouteen.

Euroopan unionin neuvosto vahvistaa jisenmaalta vaaditun sopeutuk-
sen kohti keskipitkén aikavilin tavoitetta komission keviiéin ennusteen poh-
jalta seuraavalle vuodelle osana maakohtaisia suosituksia. Vaatimus perus-
tuu lahtokohtaisesti joustavuustiedonannon mukaiseen matriisiin. Komissio
voi kuitenkin péivittidd sopeutusvaatimusta timén jilkeen, mikili jisen-
maan taloudessa tai julkisessa taloudessa on sellaisia huomioon otettavia
seikkoja jotka puoltavat sopeutusvaatimuksen muuttamista alkuperiisisté
maakohtaisista suosituksista.

Vaatimukset rakenteellisen jiddmén sopeutukselle ovat péivittyneet vuo-
sille 2016 ja 2017 kuten edelld on kuvattu. Vuoden 2017 osalta sopeutus-
vaatimus on péivittynyt erityisesti rakenneuudistuslausekkeen perusteel-
la. Tarkastusvirasto pitd4 tirkeéin4, ettd hallitus on ryhtynyt toteuttamaan
ja toimeenpanemaan hallitusohjelman mukaisia rakenteellisia uudistuk-
sia, joilla tavoitellaan ty6llisyyden ja talouskasvun kohentamista sek jul-
kisen talouden tasapainottamista. Tarkastusviraston nikemyksen mukaan
Suomen toteuttamat uudistukset eiviit kaikilta osin kuitenkaan vélttimét-
td tdytd rakenneuudistuslausekkeen mukaisia kelpoisuusehtoja. Tarkastus-
virasto pitdd ongelmallisena komission esittimien joustolausekkeiden tek-
nisyytti seki ehtojen toteutumisen tulkinnanvaraisuutta, jonka perusteella
jousto my6nnetain.

Lisddmilld harkintaa vuosittaisen sopeutusvaatimuksen osalta on ko-
missio tarkastusviraston nikemyksen mukaan samalla liséinnyt tulkinnan-
varaisuutta ennalta ehkéisevin osan kriteerien noudattamisen arvioinnis-
sa. Tarkastusviraston nikemyksen mukaan on hyvi, ettd komissio huomioi
maakohtaisia erityispiirteiti ja ettd sddnnosto mahdollistaa rakenteellisten
uudistusten toimeenpanon. Samaan aikaan vaatimusten péivittyminen ja ko-
mission kiyttimén harkinnan ennakoimattomuus lisdavit sddnndston moni-
mutkaisuutta ja lipindkyméttomyytti. Tarkastusviraston nikemyksen mu-
kaan harkintavallan lisd&dminen ja sd&nnoston tulkinnan péivittyminen ovat
huono ldhtokohta johdonmukaiselle ja ennakoitavalle finanssipolitiikalle.

Sadnndéston monimutkaisuus
ja tulkinnanvaraisuus
heikentaa finanssipolitiikan
johdonmukaisuutta ja
ennakoitavuutta
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Rakenneuudistus- ja investointilausekkeet

Rakenneuudistusten ja investointien osalta komissio huomioi raken-
teellisten uudistusten alkuvaiheen julkista taloutta rasittavat kustan-
nukset ja tietyt yhteisrahoitteiset investoinnit, mikali niill4 voidaan esit-
taa olevan vaikutus joko julkisen talouden kestavyyteen tai keskipitkan
aikavalin kasvupotentiaaliin.”

Komissio on asettanut tiettyja ehtoja, joiden tulee tayttya, jotta
maa voi hyétya rakenneuudistus- ja investointilausekkeiden mukai-
sesta joustavuudesta. Osa ehdoista on teknisig, ja ehtojen toteutumi-
sen tulkinta on suoraviivaista. Osa ehdoista liittyy rakenteellisten uu-
distusten alkuvaiheen kustannusten ja keskipitkan aikavalin hyotyjen
arvioimiseen. Naiden ehtojen toteutumisen arviointi on huomattavas-
ti hankalampaa.

Rakenneuudistuslausekkeen mukaisesti uudistuksen tulee olla
I) merkittava, II) silla tulee olla pitkan aikavalin vaikutus julkisen ta-
louden kestavyyteen ja lll) sen tulee olla toimeenpantu. Uudistuksen
toimeenpanovaiheen kustannukset voidaan ottaa huomioon rakenteel-
lisen jaaman vaaditun muutoksen osalta, mikali tietyt ehdot tayttyvat.
Jotta maa voisi hyotya rakenneuudistuslausekkeesta, sen pitaa esittaa
laskelmat uudistuksen alkuvaiheen kustannuksista ja arviot uudistuksen
keskipitkan aikavalin vaikutuksesta julkisen talouden vakauttamiseksi.

Lisaksi yhtena jouston myontamisen ehtona on, etta riittava mar-
ginaali 3 prosentin alijagamakriteeriin pystytaan turvaamaan.' Taméan
niin sanotun véahimmaisvertailuarvon (minimum benchmark) mukai-
sesti Suomen rakenteellinen jadma ei saisi alittaa -1,1:ta prosenttia
suhteessa bruttokansantuotteeseen. Lisaksi tiettyjen teknisten ehto-
jen tulee tayttya.

Suomi on esittanyt kevaan 2017 vakausohjelmassa, etta hallituksen
rakenneuudistusohjelma, erityisesti kilpailukykysopimus, elédkeuudistus
ja sote- ja maakuntauudistus, on julkisen talouden tasapainottamisen
nakokulmasta kriittinen seka tayttaa rakenneuudistuslausekkeen mu-
kaiset ehdot.

Kilpailukykysopimukseen liittyy seka julkista taloutta vahven-
tavia etta heikentavia elementteja. Sopimuksen alkuvaiheen netto-
kustannukset, jotka ilmenevat erityisesti vero- ja sosiaaliturvamaksu-
tulojen vahenemisend, ovat melko selkeasti eriteltavissa. Uudistuksen
vaikutusten arviointi on yksi keskeinen kriteeri jouston myontamisessa.
Kilpailukykysopimuksen vaikutusta keskipitkan aikavalin tyollisyyteen
ja sitd kautta talouskasvuun on kuitenkin vaikea arvioida. Valtiovarain-
ministerién oman arvion mukaan kilpailukykysopimuksella olisi vain va-
hainen vaikutus julkisen talouden tasapainoon keskipitkall aikavalill.”

Elakeuudistuksen tavoitteena on valtiovarainministerion arvion
mukaan vahvistaa julkista taloutta noin 1 prosentilla suhteessa brutto-
kansantuotteeseen. Valtiontalouden tarkastusviraston arvion mukaan
tama vaikutusarvio ei sisalla merkittavaa epavarmuutta. Meneillaan
olevan sote- ja maakuntauudistuksen kustannuksia tai julkista taloutta
tasapainottavia vaikutuksia on liian aikaista arvioida tdssa vaiheessa.



Sen liséksi, ettd uudistusten alkuvaiheen kustannusten ja julkis-
ta taloutta vahvistavien elementtien arviointi on haastavaa, ei raken-
neuudistuslausekkeen yhtena ehtona olevan vahimmaisvertailuarvon
toteutumisen arviointi Suomen osalta ole yksiselitteistd. Nain ollen
myo6skaan teknisten ehtojen toteutumista Suomen osalta ei ole yksi-
selitteista arvioida.

Investointien osalta joustavuus koskee jasenmaan ja EU:n yhteis-
rahoittamia investointeja, joilla voidaan todentaa olevan vaikutus keski-
pitkan aikavalin potentiaaliseen kasvuun. Investointilausekkeen hy6-
dyntamisen ehdot ovat pitkalti samat kuin rakenteellisten uudistusten
kohdalla. Lisaksi poikkeaman keskipitkan aikavalin tavoitteeseen joh-
tavalta sopeutusuralta tulee johtua investointilausekkeen maaritelman
mukaisista yhteisrahoitteisista investoinneista.

Suomi ei valttamatta tayta kaikkia investointilausekkeen ehtoja.
Yhtena teknisena ehtona on, etta tuotantokuilu on heikompi kuin -1,5
prosenttia suhteessa potentiaaliseen tuotantoon. Kuten aiemmin on
kuvattu, Suomen osalta tdman kriteerin toteutuminen riippuu valitus-
ta tuotantokuilun mittausmenetelmasts, eika siten tamankaan ehdon
voida yksiselitteisesti nahda toteutuvan.
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4 Julkisen talouden suunnitelman
pohjalla olevat talousennusteet

Finanssipoliittisen lain (869/2012) ja budjettikehysdirektiivin (2011/85/
EU) mukaan jésenvaltioiden on varmistettava, ettd julkisen talouden suun-
nittelu perustuu realistisiin makrotalouden ja julkisen talouden ennustei-
siin. Lis#ksi finanssipolitiikan suunnittelun on perustuttava makrotalouden
ja julkisen talouden kehityksen kaikkein todennéikéisimpéén skenaarioon
tai varovaisempaan skenaarioon. Makrotalouden ennusteiden edellytetidén
olevan my®6s riippumattomasti tehtyja. Suomessa nima ennusteet tehddan
valtiovarainministerion kansantalousosastolla. Valtiontalouden tarkastus-
viraston vuonna 2016 toteuttamassa makroennusteiden luotettavuutta kos-
keneessa tarkastuksessa (11/2016) ei kdynyt ilmi seikkoja, jotka olisivat vaa-
rantaneet valtiovarainministerion ennustetoiminnan riippumattomuutta
kéytdnnon toiminnassa.®

Téssé luvussa julkisen talouden suunnitelman vuosille 2018-2021 yhtey-
dessi julkaistuja ennusteita verrataan muiden keskeisten ennustajien en-
nusteisiin seki arvioidaan ennustekuvan kannalta keskeisten ennusteiden
janiissd tapahtuneiden muutosten realistisuutta. Valtionvarainministerién
ennusteet bruttokansantuotteen kasvusta ja julkisen talouden alijddmsén ke-
hityksesté vuosina 2017-2019 ovat varovaisia, vaikka ennusteet ovat tarken-
tuneet viime syksysté perustellusti positiiviseen pdin. Muihin ennustajiin
verrattuna ennusteet ovat vaihteluvilin alapadssi ja ennustajien keskiarvoa
sekd mybhemmin keviilld julkaistuja Euroopan komission ennusteita pes-
simistisempii. Ennusteajankohdan jélkeen julkaistut taloustilastot kuluvan
vuoden alkupuolelta ovat osoittautuneet ennakoitua paremmiksi. Ennustei-
den tarkentumisriski on siten yldsuuntainen, varsinkin vuodelle 2017. Hinta-
ennuste on realistinen ja varovainen. Inflaation odotetaan pysyviin ennuste-
jaksolla euroaluetta hitaampana.

Julkisen talouden suunnitelma perustuu valtiovarainministerion laa-
timaan suhdanne-ennusteeseen ja arvioon keskipitkin ja pitkén aikavilin
kasvusta. Valtiovarainministerié ennustaa kuluvalle vuodelle 1,2 prosentin
bruttokansantuotteen kasvua, kun syksylld tehdyn talousarvion laadinta
perustui arvioon 0,9 prosentin talouskasvusta. Muutos kasvuennusteessa
on perustellusti parantunut hieman. Julkisen talouden alijiiméin ennus-
tetta on niin ikdin korjattu hieman parempaan syksystd muuttamatta kui-
tenkaan olennaisesti kuvaa julkisen talouden tilasta.

Julkisen talouden suunnitelman perustana oleva bruttokansantuotteen
kasvuennuste vuosille 2017-2019 on varovainen verrattuna muiden ennus-
tajien keviilld 2017 julkaisemiin ennusteisiin. Ennustajien keskiarvon mu-
kaan kasvu voimistuu 1,5 prosenttiin vuosina 2017 ja 2018 paityy hieman pit-
kén aikavélin runsaan prosentin kasvuvauhtia nopeammaksi vuonna 2019.
Valtionvarainministerién vuosien 2017-2019 ennusteet ovat keskiarvoa ma-
talampia ja ennusteiden vaihteluvilin alapAéssa.

Julkisen talouden
suunnittelun on perustuttava
realistisiin ennusteisiin
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Lahteet: valtiovarainministerid, SP, ETLA, PTT, PT, Euroopan komissio, IMF, OECD, Nordea, Danske Bank

Kuvio 11: BKT:n kasvuennusteet vuosille 2017-2019 ja ennusteiden vaihteluvali
kevaalla 2017

Vuoden 2016 bruttokansantuotteen kasvu osoittautui valtionvarain-
ministerién syksylld ennustamaa paremmaksi, ja vuosien 2017 ja 2019 kasvu-
ennusteita on tarkennettu hivenen nopeamman kasvun suuntaan. Sen si-
jaan arviota vuoden 2018 bruttokansantuotteen kasvuksi on hieman laskettu.
Keskipitkén aikavilin, vuoteen 2021 ulottuvan ennustejakson lopun kasvu-
ennustetta on tarkennettu hieman hitaamman kasvun suuntaan. Valtio-
varainministerion kasvuennuste on pessimistisempi kuin Euroopan ko-
mission my6hemmin kevéilld julkaisema ennuste erityisesti vuoden 2018
osalta. Valtiovarainministerién ennusteen jilkeen on julkaistu vahvempaa
kasvua heijastavaa tilastotietoa.
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muutos, %
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2016 toteutunut (TK ennakko) @ Syksy 2016 (VM) @ Kevit 2017 (VM)

Lahteet: valtiovarainministerié (VM), Tilastokeskus (TK)

Kuvio 12: BKT:n kasvuennusteen muutos
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Positiiviset tilastotiedot talouden
kasvusta alkuvuonna 2017 ovat
lisdantyneet ennusteen jalkeen



Julkisen talouden rahoitusjiiméin suhteessa bruttokansantuotteeseen
ei ennusteta paranevan merkittdvésti vuosina 2017-2019 orastavasta talous-
kasvusta huolimatta. Julkisyhteis6jen alijddmaé toteutui syksyn ennustetta
pienempéni vuonna 2016. Vastaavasti vuoden 2017 alijddmén ennustekuva
on tarkentunut hieman paremmaksi. Ennustajien vililli julkisen alijiimén
ennusteet vaihtelevat talouskasvun ennusteita vihemmén. Valtionvarain-
ministerion ennuste on keskiméériistd varovaisempi, sijaitsee vaihtelu-
vilin alapééssé ja on Euroopan komission mychemmin kevéilld julkaistua
ennustetta pessimistisempi.

Suhteessa 1
BKT:een, % -

pienin -2,0
keskiarvo -2,2

suurin -2,3
2017 2018

@ Valtiovarainministerion ennuste @ Euroopan komission ennuste
Lahteet: valtiovarainministerid, SP, ETLA, Euroopan komissio

Kuvio 13: Ennusteet julkisyhteistjen rahoitusjaamalle vuosina 2017-2019 seka ennustei-

den vaihteluvali kevaalla 2017

Hintaennusteilla on suora vaikutus valtiontalouden kehysmenettelyssi
tehtéviin hintakorjauksiin seké arvioihin veropohjien kehityksesti. Syksyn
talousarvioesityksen taustalla olleeseen ennusteeseen verrattuna kuluttaja-
hintojen kehitys ei ole merkittévisti muuttunut. Sen sijaan vientihinnat kas-
vavat syksyn ennustetta nopeammin ja raaka6ljyn hinnan nousun my6ti
tuontihinnat vientihintojakin enemmén. Kuluttaja- ja vientihintojen vai-
kuttaessa korottavasti ja tuontihintojen alentavasti bruttokansantuotteen
hintakehitykseen bruttokansantuotteen hinnan ennuste on laskenut hie-
man. Hinnan laskua nopeammaksi tarkentuneen bruttokansantuotteen
volyymikasvun vuoksi bruttokansantuotteen arvon ennuste on kuitenkin
kasvanut hieman syksysté.

Hintaennuste on realistinen ja varovainen. Kuluttajahintojen nousun eli
inflaation odotetaan pysyvin ennustejaksolla euroaluetta hitaampana. Ol-
jyn hinnan ennustetaan nousevan seuraavina vuosina hitaasti, mutta ener-
gialla ei odoteta olevan yhti suurta kuluttajahintainflaatiota kiihdyttéva vai-
kutusta kuin kuluvana vuonna.
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Kuvio 14: Kuluttajahintojen kasvuennusteen muutos

Keviin 2017 julkisen talouden suunnitelman yhteydessa julkaistu talous-
ennuste on keskimé#iriisti skenaariota varovaisempi. Ennustekuvan muu-
tos ylospéin talousarviosuunnittelun pohjana syksylld 2016 olleeseen en-
nusteeseen verrattuna on perusteltu. Toisaalta ennusteajankohdan jilkeen
julkaistut taloustilastot kuluvan vuoden alkupuolelta viittaavat sithen, ettid
ennuste on alakantissa ainakin vuodelle 2017.

Budjettikehysdirektiivin mukaan makrotalouden ja julkisen talouden en-
nusteille on tehtévi herkkyysanalyysi, joka tarkastelee merkittdvimpien jul-
kisen talouden muuttujien kehityst erilaisissa kasvu- ja korko-oletuksissa.
Julkisen talouden suunnitelman 2018-2021 herkkyystarkasteluun onkin li-
sétty tarkastelu korkotason nousun vaikutuksesta julkisiin menoihin. Makro-
talouden ja julkisen talouden ennusteissa kiytetyissa vaihtoehtoisissa ole-
tuksissa on kéytettéivi ldhtokohtana sitd, miten ennusteissa on aiemmin
onnistuttu.

Julkisen talouden suunnitelman liitteeni esitetdén ennusteelle vaihto-
ehtoiset kasvunikymiit, prosenttiyksikon nopeamman kasvun vaihtoehto ja
prosenttiyksikon hitaamman kasvun vaihtoehto. Vuosina 2011-2015 valtio-
varainministerio on ennustanut toteutunutta nopeampaa kasvua. Vuoden
2016 kasvu osoittautui kuitenkin ennustettua nopeammaksi. Vastaavasti
keviidn 2017 ennusteessa ennustekuvan riskit ovat yldsuuntaiset ja ennus-
te vuosille 2017-2018 on pessimistisempi kuin esimerkiksi Euroopan ko-
mission ennuste.

Tarkastusvirasto on aiemmin korostanut ennustekuvaa heikompaan
talouskehitykseen liittyvien vaikutusten perusteellisemman kisittelyn tér-
keyttd osana taloussuunnittelua. Vuoden 2017 osalta budjettiennusteen ei
voi katsoa yliarvioivan talouskehitysté.
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Ennustekuva on realistinen,
mutta samalla keskimaaraista
varovaisempi

Vuosille 2017-2019 ennusteen
tarkentumisriski on ylasuuntainen
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