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Johdanto

Valtiovarainministerio asetti 13.8.2010 hankkeen valtion konsernitason tase-
hallintapolitiikan madrittelemiseksi. Hankkeen tavoitteena on tehdd ehdotus
valtiokonsernin rahoituksen, rahoitusriskien ja tasehallinnan organisoimisek-
si ja keskeisiksi periaatteiksi. Rahoitus- ja tasehallintapolitiikka maarittelisi
mm. eri yksikoiden roolit, vastuut, riskienhallintapolitiikan yleiset periaatteet
sek& keskityksen ja hajautuksen optimaalisen suhteen (konsernitasolla hoi-
dettavat ja eri yksikOissé hoidettavat asiat). Lisdksi on tarpeen mééritella
paatoksentekoa tukevan raportoinnin siséltd. Ty0On tavoitteet voidaan jakaa
seuraaviin osakokonaisuuksiin:

— Tunnistetaan valtiokonsernin rahoitukseen ja tasehallintaan
liittyvat paatoksentekotilanteet

— Maééritetd&n mitd osa-alueita taseen-, rahoituksen ja rahoi-
tusriskien hallinnan tulisi sisaltaa valtion kokonaisuudessa

— Tunnistetaan valtiokonsernin taseen, rahoituksen ja rahoitus-
riskien hallinnan organisointivaihtoehtoja valtionhallinnossa
sekd arvioidaan naiden toteutettavuutta.

— Raportointistruktuurin ja keskeisten raportointimallien maa-
rittdminen, mukaan lukien tietojen julkistamisperiaatteet

— Arvioidaan suuryrityskonsernien kdyttdmien modernien
toimintatapojen soveltuvuutta valtion kontekstissa.

Hanke organisoitiin projektiryhmaan ja sité taydentdvaan tyoryhmatydhon.

Projektiryhmdan kuuluivat:

puheenjohtaja Heikki Solttila, finanssineuvos, valtiovarainministerio
Esko Mustonen, valtioneuvoston apulaiscontroller, valtiovarain controller
-toiminto

Soili Vasikainen, rahoitusjohtaja, Helsingin yliopisto

Teppo Koivisto, toimialajohtaja, Valtiokonttori

Timo Loyttyniemi, toimitusjohtaja, Valtion eldkerahasto

Matti Salonen, finanssiasiantuntija, valtiovarain controller -toiminto
Risto Veijola, toimitusjohtaja, Stradea Consulting

Christian Liljestrom, partner, KPMG

Matias Klemeld, manager, KPMG

Hankkeen taustamateriaalia ja alustavia numeerisia tarkastuksia on tydstanyt
tydryhmad, johon ovat kuuluneet Matti Salonen, Risto Veijola, Matias Kleme-
14 ja Christian Liljestrom.

Projektin painopiste on ollut konsernitason tasehallinta, vakavaraisuuden ja
padoman kayton tarkastelu seké néihin liittyva raportointi. Nama luovat edel-
lytyksié rahoitukseen liittyvien kysymysten tarkastelulle, joihin ei tassa vai-
heessa viel& yksityiskohtaisesti paneuduttu.



Nykytilan arviointi

Hankkeessa kartoitettiin muiden valtioiden ja suuryrityskonsernien kaytanto-
ja seka luottoluokittajien tarkastelumalleja. Edelleen koottiin haastatteluin n.
20 eri valtiokonsernin osia edustavan vastuuhenkilon ja asiantuntijan nake-
mykset hankkeen aihepiiristd. Kartoitusten tuloksia on esitelty liitteessa 1
“Tiivistelm kartoitusvaiheen havainnoista”.

Tasehallinnan merkitys on viime vuosina lisdantynyt erityisesti yrityksissa,
mutta myos julkisella sektorilla, kun on pyritty yhtaalta tehostamaan pééa-
oman kéyttod ja toisaalta optimoimaan saamisten ja velkojen maéaraa ja ra-
kennetta. Samalla on siirrytty enenevasti yksittaisiin tekijoihin liittyvista ris-
ki-, tuotto- ja muista tarkasteluista kokonaistarkasteluihin.

Nykytilanteessa valtionhallinnossa ei juurikaan tehd& systemaattisia konser-
nitason tarkasteluita, yksittéisten tase-erien tarkasteluja kyllakin. Konsernita-
seen hallinnalle ei mydsk&én ole kaytannon rakenteita, kuten raportointia tai
paatoksentekomekanismeja.

Valtion taloudellisen aseman hallinnalle onkin ominaista eri omaisuus- ja
velkaeriin liittyvéan paatoksenteon hajautuneisuus eri yksikoille. Hajautunutta
paatoksentekoa hallitaan eri yksikgille annetuilla mandaateilla. Kokonaista-
son tarkastelua ei kuitenkaan nykyoloissa juurikaan tehda, eik& mandaattien
optimaalisuudesta kokonaistason kannalta ndin ollen ole varmuutta. Tasease-
maa ja riskejé tarkastellaan hajautetusti.

Valtion nykyista liikekirjanpidon tasetta ei kdytannossa kéayteta paatoksen-
teossa. Taseen kaytettavyyttd on heikentényt nykytaseen laadintaperiaattei-
siin liittyvat ilmeiset puutteet. Kokonaisemman ja kattavamman raportoinnin
tuottaminen valtion taseasemasta tukisi myds tasehallinnan organisoitumista
osaksi valtionhallinnon péatdksentekoprosessien kokonaisuutta.

Valtiokonsernin omaisuuseristd suurin osa on nykyisin talousarvion ulko-
puolisissa yksikoissa. Valtion varoja ja velkoja ei seurata systemaattisesti
konsernitasolla, ja eduskunnan p&&tantavalta on talt4 osin heikentynyt. Tase-
tarkastelujen puute on tunnusomaista myds monien muiden valtioiden talou-
denpidolle, mik& on osaltaan monimutkaistanut erdiden ongelmamaiden ta-
loudellisen aseman tarkastelua. Konserniajattelun kehittdmista valtionhallin-
nossa on suunniteltu ja toteutettu muutenkin kuin tasehallinnan osalta’.

! Tahan liittyvia raportteja ovat esim. ”Finanssipolitiikan instituutiot” (Valtioneuvoston
kanslian julkaisusarja 18/2010) ja "Kaikki yhden ja yksi kaikkien puolesta” (Sitra
9.12.2010). Naissa raporteissa on tehty havaintoja mm. konsernirakenteesta ja konsernin
talouden hallinnasta, jotka ovat monelta osin yhtenevaisia tassa hankkeessa tehtyjen havain-
tojen kanssa.



Kansainvalisten standardien mukainen
konsernitase

Valtioiden taloudellisen tilanteen raportoinnissa ja hallinnassa nojaudutaan
nykyisin ensisijaisesti talousarviokirjanpidon ja kansantalouden tilinpidon
informaatioon. Néiden lisaksi monissa maissa on kdytdssa tai ollaan otta-
massa kayttdon liikekirjanpidon sovelluksia seka pitkén aikavalin kestavyys-
analyyseja.

Talousarviokirjanpidon keskeinen tavoite on varmistaa eduskunnan budjetti-
vallan toteutuminen ja antaa varmuus siitd, etta talousarvion méararahat on
kaytetty eduskunnan péaattamalla tavalla.

Kansantalouden tilinpidon lahtokohtana on yht&altd mahdollisimman hyvé
kansainvélinen vertailtavuus, mika johtaa siihen, etta kaikilta osin maakoh-
taisia institutionaalisia ratkaisuja ei ole voitu ottaa huomioon standardia laa-
dittaessa. Toisaalta kansantalouden tilinpidon keskeinen tavoite on tuottaa
aineistoa talouspolitiikan vaikuttavuuden arvioimiseksi ja talouspolitiikan
suunnittelun tarpeisiin.

Liikekirjanpidon sovelluksien tavoitteena on tarjota aineistoa ja vélineita val-
tioyhteison sisdisen tehokkuuden arvioimiseksi ja siihen liittyvan paatoksen-
teon tueksi.

Valtioiden taloudellista aseman raportoinnissa on kdytdssé useita erilaisia
tarkastelumalleja, joita ké&ytetddn seka valtioiden omassa (eduskunta, valtio-
neuvosto) taloudellisessa ohjauksessa etta ulkopuolisten tahojen (luotonanta-
jat, luottoluokittajat, kansainvaliset organisaatiot kuten IMF ja EU) paatok-
senteossa.

Eri tarkastelumallit poikkeavat toisistaan seké laskentaperiaatteiltaan, aika-
perspektiiviltdan ettd kattavuudeltaan. Talousarviokirjanpito ei sisélla tasetta.
Kansantalouden tilinpito sisalta4 tasetarkastelun sektoreittain, jossa julkinen
sektori on edelleen jaoteltu valtiosektoriin, kuntasektoriin ja sosiaaliturvara-
hastoihin. Long Term Fiscal Sustainability -analyysit pyrkivat tarkastele-
maan valtioiden taloudellisen aseman kehittymista pitkalla aikajanteella ja
néissé tarkastelussa kdytetddn usein valtioiden arvioitujen tulevien tulojen
(verotusoikeuden) ja menojen (sosiaaliturvalupausten) nykyarvojen pohjalta
muodostettua ”laajennettua” tase/nettovarallisuusasemaa.

Valtion liikekirjanpidossa? konsernitase muodostetaan yhdistelemalla tietty-
jen kriteerien perusteella valtiokonserniin kuuluvien yksikoiden taseet siten
kuin kyseessa olisi yksi yksikko. Erityyppiset varat ja vastuut arvostetaan

2 Valtion kirjanpito uudistui 1.1.1998, jolloin valtionhallinnossa otettiin kayttdén kirjanpito-
lain mukaista kirjanpitoa l&hell& oleva liikekirjanpito.



taseeseen tietyin periaattein. Taseen liséksi liikekirjanpidon tilinp&atos sisal-
taa tuloslaskelman, rahoituslaskelman, nettovarallisuuden muutoslaskelman
sekd erindisié liitetietoja.

Kansainvalisesti yhtendisten periaatteiden kdyton uskotaan tulevaisuudessa
yleistyvéan valtioiden taloudellisessa raportoinnissa ja IPSAS-standardit
muodostanevat tulevaisuudessa normin valtioiden tilinpatosraportoinnille.
Néiden standardien kayttdonoton uskotaan néin ollen keskipitkalla aikavélil-
I& parantavan valtioiden tilinpaatdsraportoinnin kansainvalista vertailtavuut-
ta. Valtioiden kansainvalinen vertailtavuus olisi omiaan edistdmdén vastuul-
lista taloudenpitoa esim. EU:n jasenvaltioissa. Suomen valtion tulisi omalla
toiminnallaan pyrkia edistdmaan valtioiden vertailukelpoisten tilinpaatos-
mallien syntymista EU:n sisalla.

Kuviossa 1 esitetdadn nykyisen liikekirjanpidon taseen ja valtion
IPSAS-standardien mukaisen konsernitaseen erot.

Kuvio 1 Valtion liikekirjanpidon nykytaseen ja IPSAS-standardin mukaisen
konsernitaseen erot

Valtion nykytase 31.12.2009 Valtion konsernitase (IPSAS) 31.12.2009
Aineelliset
19,9
hyodykkeet !
. Kaytto-
Kayttdomaisuus v 62,5 Korolliset velat omaisuLs 54,8 701 Korolliset
-arvopaperit ! ’ velat
Rahoitusomaisuus 9,6
M .
uu 4.9 Muu vieras Sijoitukset / 66
8,0 pagoma osakkuusyhtiot :
Yht. 54,7 Yht. 70,5 .
' ! Muu vieras pddoma
Muut varat 18,6 2 P

Taseen nettovarallisuus
(varat — velat) = -15,8 mrd. €

56 Takuutja Rahoitusomaisuus 47,5
takaukset jakassa

Yht. 127,5 92,9 Elékevelvoitteet
IFRS/IPSAS-konsernitaseen koko on
kolminkertainen nykytaseeseen verrattuna ja

sen mukainen nettovarallisuus on Taseen nettovarallisuus

n. 50 mrd. euroa nykytaseen mukaista (varat —velat) = -67,3 mrd. €
nettovarallisuusasemaa heikompi.

Yht. 194,8

Ehdolliset velat

?
L (takaukset)

HUOM: luvut perustuvat hankkeen puitteissa tehtyyn aineistoon (”Valtion konsernitilinp&éa-
toksen taseanalyysi”), jossa IPSAS-periaatteita on karkealla tasolla sovellettu olemassa ole-
van tilinpaatosinformaation pohjalta valtiokonsernitasolla.

Valtion taloudellisen aseman arvioinnissa tulee l&htokohtana olla valtiokon-
serni, joka kattaa talousarviotalouden, talousarvion ulkopuoliset valtion ra-



hastot, liikelaitokset sekd muut sellaiset yksikot, jotka ovat valtion kontrol-
lissa tilinpa&tosstandardien (IFRS/IPSAS) perusteella arvioituna.

Konsernitilinpdatoksessa ndiden yksikoiden tilinpaatokset yhdistelldén siten,
kuin kyseessa olisi yksi yksikkd. Erityyppiset varat ja vastuut arvostetaan
tilinp&atoksessé (IPSAS/IFRS) tilinpaatosstandardin maarittdmin periaattein.

IPSAS -periaattein laaditun konsernitilinpaatoksen laajuutta voidaan havain-
nollistaa myds seuraavan kuvan avulla (kuvio 2).

Kuvio 2. IPSAS -standardin mukaisen konsernitaseen laajuus

Nykyinen liikekirjanpidon tase:
Valtioytimen virastojen (kirjanpitoyksikdiden)
varat ja velat (hankintahinnoin)...
Liikelaitosten perustamispadomat...

Omistettujen osakeyhtididen osakekannan
hankinta-arvot...

|_
1
1
1
1
1
1
1
1
1
1
1
1
1
1
1
1
1
1
1
1
1
1
1
1
1
1
1
1
1
1
1
1
1
1
1
1
1
1
1
1
1
1
1
.

IPSAS-periaattein laadittu konsernitase

Liikelaitosten ja valtion omistamien osakeyhtididen varat ja
velat yhdisteltyna...

Valtion rahastojen varat ja velat yhdisteltyna...

Rahoitusomaisuus ja myytavissa olevat varat kayvin arvoin...

Tasséa
Valtion virkamiesten elékevastuuvelka... raportissa

kasitellyt,

R valtion

Liitetiedot

talouden-
Taseen ulkopuoliset vastuut ja sitoumukset (esim. takaukset) pitoon
Kuvaus riskienhallinnasta ja keskeiset tiedot konsernitason Uui'”tat
riskipositioista esietyt

elementit

Taseen riskianalyysit

Tase- ja riskiskenaariot, stressitestit ja vakavaraisuusanalyysit

JEIEE NSNS NSNS EEENEEEEE NSNS SN NS EEEEEEENEEEEEEEEg
NEEEEEEEEEEEEEEEEEEEEEEENEEENEEENENEEEEEEEEEEEEEEEEEEEEEERT

Kestavyysanalyysit jalaajennettu tasetarkastelu
Tulevien verotulojen nykyarvot...
Tulevien sosiaalipoliittisten lupausten aiheuttamien maksujen nykyarvot...

Elakemaksutulovirran nykyarvo...




Valtiokonserni ja sen osakokonaisuudet

Valtiokonsernin tilinpaatos kattaa kaikki yksikot ja toiminnot, joissa valtiolla
on madrdysvalta. Tasehallinnassa madréysvaltaa on delegoitu erillisyksikoil-
le, ja pdatoksenteko on valtiokonsernissa néin hajautettu eri yksikoihin, jotka
vastaavat omista taseistaan omien tavoitteidensa mukaisesti. On kuitenkin
tarkeéa, ettd konsernitason ndkokulmat tulevat huomioiduiksi. T&sta syystéa
tarvitaan konsernitason raportointia ja seurantaa sekd paatoksentekomeka-
nismit, joiden kautta konsernin tavoitteet tulevat huomioiduiksi erillisyksi-
koiden tavoitteissa ja paatoksentekomandaateissa.

Valtiokonsernin tilinpaatokseen yhdistelld&n suoraan valtion yhteydessa toi-
mivat kirjanpitoyksikot, seké yhtiot, joissa valtiolla on méérdysvalta (Kuvio
3).

Kuvio 3: Valtiokonserni ja sen osat

"Whole-of-government” @

Kunnat ja
‘ : kuntayhtymat

{ Valtiokonserni i

Kuntakonsernit

Yhtiot Liikelaitokset Rahastot “Valtioydin (*)"
\ i (Budjettivaltio= i |
\ L YkYtase) G
Tytéaryhtiot Osakkuusyhtiot Osakeomistukset
\
\ \
Enemmisto-

100% omistetut .
omistetut

Eduskunnan alaisuudessa on valtiokonsernin rinnalla myos muita yksikoité
(Suomen Pankki, Kela ja Sitra). Useissa maissa (esim. Uusi-Seelanti) valtion
konsernitilinpaatos kattaa myods esim. keskuspankin. Myds koko julkishal-
linnon ("whole-of-government”) tase- ja vakavaraisuusaseman tarkastelua on
syyté kehittdd. Taméa hanke rajoittuu kuitenkin edelld kuvattuun Valtioneu-
voston méérdysvallan madrittdmaan konserniin.

On huomattava, ettd valtiokonserni eroaa kasitteena kansantalouden tilinpi-
don sektorikasitteistd. Kansantalouden tilinpidon (EKT95) mukaiseen jul-
kisyhteisot-sektoriin kuuluvat valtionhallinto, osavaltiohallinto, paikallishal-
linto sek& sosiaaliturvarahastot. Suomessa julkisyhteisot-sektori jakaantuu



alasektoreihin valtio, kunnat ja kuntayhtymat sek& sosiaaliturvarahastot.
Konsernitilinpdatoksessa valtiokonserni puolestaan siséltdd mm. valtion el&-
kejarjestelman varat ja vastuun (kun taas kansantalouden tilinpidossa varat
siséllytetddn sosiaaliturvarahastoihin) sek& valtion omistamat yhtiét. Nykyi-
nen valtion liikekirjanpidon tase kattaa budjettitalouden.

Né&in muodostettu valtiokonserni jakautuu liséksi toiminnallisiin segmenttei-
hin. Toiminnalliseen segmenttiin voi kuulua niin virastoja, liikelaitoksia, ra-
hastoja kuin yhti6itd. Toiminnallisia segmentteja voivat olla esimerkiksi
Energia, Liikenne & Viestintd, Finanssitoiminta jne. Tadman selvityksen puit-
teissa ei ole analysoitu sitd, miké olisi optimaalinen segmenttijaottelu valtio-
konsernin toiminnoille. Segmenttitarkastelu tukee strategista paatoksentekoa
siitd, minka tyyppisissa asioissa valtion tulee olla mukana ja kuinka suuria
rahoitustarpeita valtiolle aiheutuu eri toiminnoista.

Valtiokonsernin analysoimiseksi on myds mahdollista muodostaa toiminnan
organisointiin (yhtiomuotoon) perustuva segmenttiraportti. Valtioytimen ta-
pauksessa omaa padomaa ei ole perinteisessa mielessd, vaan valtioytimen
sitoutunut pddoma on rahoitettu velalla seka valtion vero- ja muista tuloista.
Muiden konsernin osien tapauksessa sitoutunut pddoma kuvaa sitd maéaraa,
jolla valtio (tai osittain ulkoisesti rahoitettujen yksikoiden osalta valtio yh-
dessa muiden sijoittajien kanssa) on rahoittanut kyseisten segmenttien / yk-
sikdiden toimintaa. Taulukossa 1 esitetadn valtiokonsernin tase organisatori-
seen segmenttiraportointiin perustuen.

Taulukko 1. Valtiokonsernin tase 31.12.2009, mrd. €

Budjetin ulkopuolinen toiminta

TASE 2009, mrd. € Valtioydin  Liikelaitokset Rahastot Tytéryhtiot  Eliminoinnit  YHTEENSA
Aineettomat hyddykkeet 0,3 0,0 0,0 1,1 14
Kéayttdomaisuus 23,9 10,0 0,0 20,8 54,8
Sijoitukset / osakkuusynhtiot 2,6 0,2 0,1 3,7 6,6
Muut varat 10,5 0,1 14 6,2 -1,0 17,2
Rahoitusomaisuus 11,6 0,2 23,0 14,1 -1,4 47,5
Muu rahoitusomaisuus 2,0 0,0 21,2 6,8 30,1
Myytavissa olevat rahoitusvarat 8,8 0,0 0,3 7,3 16,4
Valtion kassa 0,8 0,2 15 0,0 -1,4 1,0
Varat 48,9 10,5 24,5 45,9 -2,4 127,5
Pitkaaikaiset korolliset velat 46,2 2,3 0,4 10,2 -1,0 58,0
Lyhytaikaiset korolliset velat 16,6 0,5 14 2,6 21,1
Elékevelvoitteet 92,8 0,0 0,0 0,0 92,9
Muu vieras pddoma 15,1 0,3 0,0 8,7 -1,4 22,8
Velat 170,7 31 18 21,6 -2,4 194,8
Nettovarat -121,8 7,5 22,7 24,3 0,0 -67,3
veronmaksajien osuus -121,8 75 22,7 18,1 0,0 -73,5
vahemmistdosuus 0,0 0,0 0,0 6,1 0,0 6,1
Sitoutunut padoma* 23,3 9,7 23,1 34,5 83,6
Ehdolliset velat** XX XX XX XX XX XX

* Sitoutunut paédoma = taseen varat - muu vieras pagoma
*Mm. takaukset

Léhde: "Valtion konsernitilinpaatoksen taseanalyysi”



Konsernitase osana johtamista

Suomen valtion taloudellista asemaa tarkastellaan talla hetkella pd4asiassa
valtion bruttovelan seka talousarvion toteutuneiden ja ennustettujen yli- tai
alijadmien perusteella. Liséksi tuotetaan liikekirjanpidon periaattein laskettu
tase ja tuloslaskelma, jotka koostuvat talousarvion piirissa olevista kirjanpi-
toyksikdista. Liikekirjanpidon tuloslaskelmaa ja tasetta tdydentavaét liitetie-
toina ilmoitetut tiedot liikelaitosten ja talousarvion ulkopuolisten rahastojen
taloudellisesta asemasta seké erindiset muut tiedot. Systemaattista konserni-
tason vakavaraisuuden tarkastelukehikkoa ei kuitenkaan ole.

Valtion kokonaistason taloudellisen aseman johtamisen kannalta olennainen
kehitystrendi viime vuosilta on valtion tehtévien ja omaisuuserien hajautu-
minen pois eduskunnan suorasta alaisuudesta erillisyksikdiden hoitoon (val-
tion yhtidt, liikelaitokset, valtion rahastot). Kuviossa 4 on laskettu valtiokon-
sernin erityyppisiin yksikoihin sitoutunut pddoma (taseen varat vahennettyna
korottomilla veloilla).

Kuvio 4. Valtiokonsernin sitoutunut pd&éoma 2003-2009

Valtiokonsernin sitoutunut padoma 2003-2009

100 % 1 — — — — — — —
90 % -
80 % -
70 % -

O Yhtiot
— O Liikelaitokset

60 % -

Mrd. €

50 % 4
O Rahastot

40 % 1 ® Valtioydin
30 %
20 %
10 % -
0% A : : : : : :

2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009

Lahde: "Valtion konsernitilinpaatoksen taseanalyysi”

Valtiokonsernissa pddomaa sitoutuu hyvin monenlaisiin ja eriluonteisiin
kohteisiin. Yksikoilla saattaa olla padoman tuottotavoitteita, mutta kéytannot
naiden osalta ovat kirjavia. Valtio ei useimmissa tapauksissa eksplisiittisesti
ilmaise yksikoille padoman kustannuksia. Eri toimintojen erilaiset riskilli-
syydet eivat mydskaan ole johdonmukaisesti mukana sitoutuneen pdéoman
madrén tai kustannuksen tarkasteluissa. Samoin eri yksikoissa sovelletut



padoman tuottovaateet ovat usein huomattavan alhaisia ainakin verrattuna
yksityisen sektorin kdytantoihin.

Suomen valtion taloudellinen asema altistuu monille riskeille (ml. osake-
omistuksiin, takaus- ja luottopaatoksiin liittyvat riskit). Valtiolle ei ole kon-
sernitasolla maaritelty riskinottohalukkuutta, eikd konsernin riskinottotasoa
ohjata suunnitelmallisesti. Mydsk&én riskien mahdollista vaikutusta valtion
vakavaraisuuteen ja velanhoitokapasiteettiin ei arvioida systemaattisesti ko-
konaistasolla. Erillisyksikoissa tai tiettyjen tase-erien osalta riskinottohaluk-
kuutta ja riskinottotasoa ohjataan systemaattisesti.

NyKyisté tarkastelutapaa tulee tdydentda paremmin valtion vakavaraisuutta
mittaavilla nettovarallisuusasemaan liittyvilla riskitarkasteluilla. Valtiontalo-
utta uhkaavien riskien arviointiin tulee luoda systemaattinen stressitestaus- ja
skenaariotarkastelumalli, jossa valtion vakavaraisuutta ja riskinkantokykya
arvioidaan erilaisten stressitestien ja skenaarioanalyysien avulla.

Skenaariotarkastelut ovat olennainen osa valtion taloudenhoidon kokonai-
suutta, joka muodostuu kansantalouden tilinpidosta ja siihen liittyvista ana-
lyyseista, talousarviokirjanpidosta seké konsernitilinpadtoksesta. Tase- ja
vakavaraisuusskenaarioissa kaytetadn hyvéksi kansantalouden kehitysennus-
teita sek& budjettikehyksid niiden antaman informaation taydentamiseksi.
Taseskenaarioiden tarkasteluhorisontti on n. 1-4 vuotta, mutta ndiden lisaksi
tehdaan pidemmaén téhtdimen kestévyyslaskelmia, joissa tarkastellaan valtion
tulojen ja menojen nykyarvoja esim. 50 vuoden tarkasteluhorisontilla. T&mé&
kokonaisuus on esitetty kuviossa 5.



Kuvio 5. Tasehallinnan rooli talouspolitiikan valmistelussa ja arvioinnissa

1 -4 vuoden tahtain

10— 50 vuoden tahtain

Taloudellisen aseman tarkastelussa keskeinen raportti on konsernitase ja sen
nettovarallisuusasema. Taté tdydentavét tuloslaskelma, rahoituslaskelma se-
ké& erindiset liitetiedot, joissa raportoidaan valtiokonsernin padoman hallin-

nan periaatteet seka rahoitukselliset riskit ja taseen ulkopuoliset taloudelliset
sitoumukset kuten takaukset.
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Johtopéaatokset ja etenemistapa tasehallin-
nan toimeenpanossa

Tasehallinnan toimeenpano valtionhallinnossa on mittava kehityshanke. Ta-
sehallinnan ja konsernitaseeseen liittyvan raportoinnin kehittdmisen voidaan
kuitenkin arvioida olevan kokonaistaloudellisesti kannatettava hanke. Kon-
sernitaseen laadinta kansainvélisesti hyvaksyttyjen standardien pohjalta pa-
rantaa paatoksentekijoiden tietopohjaa. Naisté perusteista lahtien raportissa
ehdotetaan, etté valtiolle muodostetaan kansainvalisten IPSAS-tilinpaatos-
standardien pohjalta konsernitilinpaétds, jonka tase, sen liitetiedot ja laskel-
ma nettovarojen muutoksista antavat kattavan kokonaiskuvan valtiokonser-
nin varoista, veloista, takauksista, nettovarallisuudesta ja niiden muutoksista.
Projektiryhma tunnistaa myods konsernitason kokonaistarkastelussa tarpeen
tdydent&d konsernitaseen informaatiota pitemmélle tulevaisuuteen ulottuvilla
kestavyystarkasteluilla, joissa tarkastellaan valtioiden tulevien tulo- ja meno-
virtojen nykyarvoja ja niiden tasapainoa.

Valtion konsernitason tasehallinnan kehittamiselle tunnistettiin seuraavassa
esitettavat neljd keskeista perustetta ja niihin liittyvat pitkan aikavalin tavoit-
teet:

1) Tilivelvollisuuden (accountability) parempi toteutuminen.

Eduskunnalla, valtioneuvostolla, sijoittajilla, luottoluokittajilla ja kansalaisil-
la tulee olla viiveettomasti kdytettdvissddn kattava, luotettava ja yksikasittei-
nen tieto valtion taseasemasta.

2) Valtion taloudellisen aseman l&pinakyvyys.

Lapinakyvyydelld ja sen tuomalla liséinformaatiolla tuetaan valtion luotto-
luokitusndkyman kommunikointia, mika parhaimmillaan vaikuttaa suotuisas-
ti varainhankinnan kustannuksiin ja saatavuuteen kaikissa olosuhteissa.

3) Valtiokonsernin padomien tehokkaampi hallinnointi.

Valtion taseasemaa ja padomia tulee hallita tehokkaasti kokonaisuutena ja
kaikilla valtiokonsernin tasoilla. Pd4doman kayton tehokkuus tulee huomioida
eri yksikoiden seurannassa seka suunnittelu- ja tavoitteiden asettamisproses-
seissa. Valtiokonsernin eri toimintoihin ja yksikoihin sitoutuvan padoman
ma&araé seurataan systemaattisesti ja ohjataan suunnitelmallisesti — p&&atok-
sentekijoilld on kattava tieto siitd, missa toiminnassa valtio on mukana ja mi-
ten paljon ndma toiminnat sitovat valtion pddomaa. Konsernitasolla tulee
varmistaa, ettd konsernitason nakokulmat tulevat huomioiduiksi erillisyksi-
koiden tavoitteissa.
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Valtion konsernitason tase- ja vakavaraisuusinformaatio tulee olla kdyttssé
eduskunnan ja valtioneuvoston strategiaprosesseissa siten, etté eri strategia-
vaihtoehtojen vaikutukset taseeseen, eri toimintoihin sitoutuvaan pddomaan
ja vakavaraisuuteen ovat aina mukana paattksenteossa.

4) Vakavaraisuuden ja riskien hallinta

Valtion paatdksenteossa tulee olla mukana kokonaistason tieto taseen rahoi-
tuksellisista riskeistd (luotto-, markkina- ja likviditeettiriskit). Taseasemaan
liittyvassa paatoksenteossa tulee huomioida riskien mahdolliset vaikutukset
ja valtion riskinkantokyky. Valtion vakavaraisuusaseman altistumista eri ra-
hoituksellisille riskeille tulee seurata kokonaistasolla.

Valtiokonsernille on mééritetty tavoitteet vakavaraisuuden osalta. Vakava-
raisuutta seurataan aktiivisesti suhteessa tavoitteisiin. Vakavaraisuuden hal-
linnalla pyritd&n turvaamaan valtion rahoituksen jatkuvuus kaikissa olosuh-
teissa.

Vakavaraisuutta ja sen tulevaa kehitysta tarkastellaan ennakoivasti (mm. hal-
lituskauden ajalle) erilaisissa skenaarioissa ja vakavaraisuuden riittdvyytta
arvioidaan erilaisin stressitestein.

Konsernitaseen hyvéksikéaytto sen eri rooleissa edellyttdd vakiomuotoisten
prosessien luomista, joissa poliittisen johdon, virkamiesjohdon ja taseen ope-
rationaalisen laadinnan ja arvioinnin roolit ovat maéritellyt riittavalla tark-
kuudella.

Projektiryhmd on hahmotellut karkealla tasolla ensimmaisia kehitysvaiheita
ja vélitavoitteita, joiden toteuttaminen edesauttaa tasehallinnan periaatteiden
kytkeytymisté valtion talouden hoitoon.

Projektiryhmad ehdottaa, etta tasehallinnan kehittdmisen lahtékohtana paéatet-
taisiin hyvaksya edelld kuvatut pitkan aikavélin tavoitteet ja padperiaatteet
mm. vastuiden, resurssien ja organisoitumisen osalta sekd seuraavat valita-
voitteet eri osa-alueiden osalta:

1. Kansainvalisten standardien mukainen konsernitase ja lapinakyva
tasehallintainformaatio:

— Muodostetaan ensimmainen arviotason IPSAS-konsernitase
ja tasehallintaraportti.

— Luodaan alustava prosessi karkean tason tasehallinnan val-
tiovarainministerion siséiseen raportointiin vuosineljannek-
sittéin.

— Luodaan kuvaus raportointiin liittyvan valvontajérjestelman
tehokkuudesta ja keskeisisté kontrolleista.
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Vuoden 2011 tilinpaatdskertomuksessa raportoidaan valtio-
konsernin tase ja keskeiset tasehallintatiedot.

Selvitetdan raportointiprosessin tehostamis- ja systema-
tisointimahdollisuudet ja hahmotetaan kustannustehokas
pitkan tahtaimen ratkaisu.

2. Taseaseman ja padoman kayton huomiointi strategisessa suunnitte-
lussa ja paatoksenteossa:

Valtiontalouden kehyksessa 2012-2016 arvioidaan kehys-
suunnitelman vaikutus nettovarallisuusasemaan ja asetetaan
tavoite sen muutokselle kehysajanjaksona.

Kehyssuunnitelman taustamateriaalina ja paatdsperusteina
on kaytettavissa tieto padoman sitoutumisesta, tuotoista ja
kustannuksista valtion toiminnallisissa ja yhtiomuotoisissa
segmenteissa.

3. Pddoman tehokas kayttd

Madritetadn mitka olisivat valtiokonsernin toiminta-
aluesegmentit valtion eri toimintojen sitomien resurssien ar-
viointia varten.

Sitoutuneen pddoman madrén, tuoton ja kustannuksen rapor-
tointi segmenteittdin (toimintamuodon mukaan mééritetyt
segmentit sekd toiminta-alueiden mukaan madritetyt seg-
mentit) osana tasehallintaraporttia.

Maéaritetddn mittarit ja arviointitavat padoman tehokkaan
kayton arviointia varten valtiokonsernin eri yksikaille.

Toimeenpannaan padoman kayton tehokkuus osaksi erillis-
yksikoiden tuloksellisuuden tai vaikuttavuuden arviointia.

4. Maédritetyt vakavaraisuustavoitteet

Valtion nettovarallisuusasemalle on maaritetty tavoite- ja
minimitaso (kokonaisnettovarallisuusasema ja suppea netto-
varallisuusasema).

5. Tase-ennusteet ja riskiskenaariot osana talouden johtamista

Valtion vakavaraisuusaseman arvioimista varten maaritetaan
skenaarioanalyysi- ja stressitestimallit sekd prosessi.

Kehyssuunnitelman tausta-aineistona kéytetdén vaihtoehtoi-
sia taseskenaarioita ja valtion vakavaraisuusasemaan liitty-
via stressitesteja.
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6. Konsernitaseen rahoituksellisten riskien hallinta

Muodostetaan raportointitavat ja jatkuva prosessi kokonais-
tason taseen rahoituksellisten riskien raportoimiseksi (luot-
to-, markkina- ja likviditeettiriskit) osana tasehallintaraport-
tia.

Arvioidaan valtiokonsernin erillisyksikéiden mandaatit ja
riskienhallintaperiaatteet konsernitason nakokulmat huomi-
oiden.

Talousarviotalouden osalta treasury-toiminto on jo nykyisin
jarjestetty tasehallinnan periaatteiden mukaisesti.

Arvioidaan keskittamis- tai konsernipalvelumahdollisuudet
valtiokonsernissa.

7. Konsernitason tasehallinnan organisointi

Tasehallinnan lopullinen organisoituminen valtiolla muo-
dostunee ajan myot4, eikd sen lopullista muotoa ole tassa
vaiheessa katsottu tarkoituksenmukaiseksi maérittaa.

Organisoinnin tulisi tukeutua valtiohallinnon olemassa ole-
viin rakenteisiin ja organisaatioyksikoihin. Taseen ja vaka-
varaisuuden hallinnan toiminnallisen vastuun olisi talous- ja
budjettipolitiikkaan liittyvien l&heisten kytkentdjen vuoksi
luontevaa olla valtiovarainministeriossa.

Paatetaan “tasehallintakomitean” -roolista osana poliittista
paatoksentekojarjestelmaa.

Paatetadan tasehallinnan raportoinnin toteutusvastuista ja
varmistetaan resurssien riittavyys.

Néiden ensivaiheessa tehtdvien paatdsten perusteella voidaan tasehallinnan
periaatteita ruveta toimeenpanemaan valtionhallinnossa. Toimeenpanossa
otetaan huomioon ensivaiheessa tasehallintaan liittyvan raportoinnin perus-
teella saadut kokemukset ja havainnot.
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Liite 1: Tiivistelma kartoitusvaiheen ha-
vainnoista

Haastattelut valtionhallinnossa

Haastatteluissa ilmeni laaja tuki tasehallinnan kehittdmiselle. P4dosa haasta-
telluista piti kattavan ja kansainvélisesti vertailukelpoisen konsernitaseen
raportoimista ja kayttdmistd erittéin tarke&né. Haastatteluissa tuli esille mm.
seuraavia kattavan konsernitaseen ja tasehallinnan térkeyttd puoltavia ndko-
kulmia:

”Eduskunnan saama informaatio valtion taloudellisesta asemasta ei ole
nykyiselldan riittdvén kattavaa, yksikéasitteista eik& helppolukuista. Kes-
keinen puute valtion nykyisessé raportointikehikossa on konsernitaseen
puuttuminen.”

” Valtion taseesta on lohkaistu jatkuvasti palasia, jotka ovat sitten edus-
kunnan ja parlamentaarisen kontrollin ulkopuolella.”

”Tase- ja budjettinakdkulmien vélistd epdsuhtaa kuvastaa se, ettd esim.
budjetista myonnetty 1,5 mrd. euron laina Kreikalle heratti huomattavasti
suurempaa julkista keskustelua kuin 7,9 mrd. euron takuut EU maille,
vaikka lainan ja takuiden riskiprofiili on tdysin sama.”

“Taloudellisesta asemasta julkistettavan informaation I&pindkyvyys on
erittain tarkeitd rahoituskustannusten hallinnan kannalta. Kreikan ja eréi-
den muiden maiden ongelmien mydta kaikilla valtioilla on nyt erittéin
suuri tarve olla mahdollisimman lapinékyvia taloudellisen asemansa ra-
portoinnissa. Valtioiden luottoriskipreemiot ovat tulleet jaddakseen ja 1a-
pindkyvyydelld voidaan vaikuttaa néihin.”

”Kansantalouden tilinpidon konsepteilla tehd&én erilaisia 50-60 vuoden
ennusteita ja nykyarvolaskelmia, mutta ndiden liséksi tarvitaan myos
”kovaa” informaatiota taseasemasta ja sen kehityksesta l&hitulevaisuu-
dessa.”

”Valtion tuloslaskelma ei ole valtavan olennainen, sill& valtion ensisijai-
nen tehtéva ei ole taloudellisen tuloksen tekeminen, vaan kaytettyjen re-
surssien yhteiskunnallinen vaikuttavuus ja valtiolle kuuluvien tehtévien
tuottaminen mahdollisimman alhaisin kustannuksin. Tilinpaatoksessa
keskeinen tieto onkin taloudellinen asema, eli tase. Tase kuvaa hyvin-
vointipalveluiden rahoituskapasiteettia.”

”Omistaja-arvo valtion tapauksessa liittyy yhteiskunnalliseen vaikutta-
vuuteen. Pd&doman riittdvyys tarkoittaa sitd, ettd valtiolla séilyy kyky tuot-
taa hyvinvointipalveluita. Nettovarat toimivat valtiolla samanlaisena ris-
Kipuskurina kuin oma padoma yrityksissa.”
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« “Tase voi olla ylijadmaétilanteessa tapa kommunikoida se, ettei valtion
taloudellinen asema valttdmatta ole niin vahva, ettd menoja voitaisiin li-
satd. Elédkevelvoitteen pitéisi talloin nakya taseessa, jotta ymmarretaén
kokonaisuus.”

« "Valtiolla on pakko olla sekd budjetti, ettd tasehallintaa. Vain néin saa-
daan kokonaiskuva ja voidaan arvioida esim. kuinka paljon hyvind aikoi-
na kannattaa maksaa velkaa ja kuinka paljon ostaa esim. elakerahastoon
osakkeita. Varat ja velat pitdisi ndhda saman asian osina ja niité pitaisi
tarkastella yhdessa.”

« ”P&3ioman tuottoa ei ole kansanedustajan kannalta olemassa — korkein-
taan erillistapauksissa”

« "Taseen puuttuminen vaikeuttaa tulevaisuuteen varautumista. Mitaan yri-
tysta ei voisi johtaa ilman tasetta. Kuka johtaa valtiota ja miten, kun ta-
setta ei ole?”

Toisaalta haastatteluissa tuli esiin hyvinkin erilaisia ndkemyksia monista ta-
sehallintapolitiikan keskeisistd kysymyksist4, mm. tavoiteltavan taseinfor-
maation ulkoisen avoimuuden (”lapin&kyvyyden’) suhteen samoin kuin yri-
tysmaailman mallilla tehdyn konsernitilipd&toksen ja konsernitaseen
vakavaraisuustarkastelun soveltuvuudesta valtiolle. Yksittdisten merkittavien
tase-erien osalta erisuuntaisia ajatuksia esitettiin erityisesti valtion tyonteki-
joiden eldkevastuiden ja enemmistdomistuksessa olevien pdrssiyhtididen
tarkoituksenmukaisesta késittelystd konsernitaseessa.

Varauksia esitettiin myds kansainvélisten standardien mukaisen konserniti-
linp&atoksen tekemisen kustannusten ja hy6tyjen suhteesta — tuoko konserni-
tase kustannuksiaan vastaavaa lisdarvoa verrattuna jo kdytdssa oleviin talo-
usarviokirjanpidon ja kansantalouden tilipidon tietoihin seka kansantaloutta
laajemmin késitteleviin, tulevaisuuteen suuntautuviin kestéavyysanalyyseihin.

Valtiokonsernin pddoman kéyton, tuoton ja kustannuksen tarkastelua pidet-
tiin tarkedné ja padoman tuottavuutta pitéisi voida parantaa. P4doman tehok-
kaan k&yton ja tuoton hallinta on osan haastatelluista mielesté ainakin valtio-
konsernin markkinaehtoisesti toimivissa yksikoissa jo nykyisell&dan varsin
toimivaa. Monissa valtiokonsernin yksikoissa padoman kdyton ohjaaminen
ja raportointi ei kuitenkaan ole kovinkaan jasentynyttd ja kdytannot pddoman
tuottotavoitteiden osalta ovat varsin kirjavia.

Usea haastateltava toi myds esiin sen, ettd tasehallinnan kehittdminen valtiol-
la on merkittdvé pedagoginen haaste. Tasendktkulma on tdhan mennessa
ollut hyvin véhan esilla valtionhallinnossa. IFRS-konsernitilinp&toksen
kaytto on ollut haaste myds yritysmaailmassa ja sen monimutkaisuutta kriti-
soidaan.
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Muiden valtioiden kaytannot

Muiden valtioiden kéytantdjen kartoituksessa havaittiin, etta valtioiden ny-

kyisin julkistama konsernitilinpaatosinformaatio (mukaan lukien taseasema
sekd vakavaraisuus- ja riskinhallintatiedot) on huomattavan epayhtendista ja
puutteellista verrattuna yrityskonserneilta edellytettdvaéan raportointiin, Ra-

portoidut tasetiedot saattavat olla hyvin puutteelliset eikd tasehallinnasta tai

taseen riskeista valttamatta raportoida mitaan®.

Kuten Suomessakin, valtioiden taloudellisen tilanteen raportoinnissa ja hal-
linnassa nojaudutaan nyKkyisin ensisijaisesti talousarviokirjanpidon ja kan-
santalouden tilinpidon informaatioon. Talousarviokirjanpito ei kuitenkaan
siséll4 tasetta ja valtiokonsernin kasitettd ei kaytetd kansantalouden tilinpi-
dossa, jonka sektorijako ja laskentaperiaatteet poikkeavat merkittavasti kon-
sernitilinpdatoksestd. Toisaalta osoittautui, ettd useat (mm. Uusi-Seelanti,
Sveitsi ja UK) maat ovat ottaneet tai ottamassa kayttoon IFRS/IPSAS-
standardeihin perustuvaa konsernitilinpaatosta’. IFRS/IPSAS-standardeja
kaytetdan joissain tapauksissa hyvéksi kansallisten raportointiratkaisujen ra-
kentamisessa, vaikka néiden standardien tysiméaaraista kayttéonottoa ei ole-
kaan tehty (esim. Ranska). Kattavan ja l&pindkyvésti raportoidun konsernita-
seen tarve eri valtiossa ja kansainvalisissé instituutioissa, kuten IMF, on
selvasti tunnistettu®.

Suuryrityskonsernien kayttamét toimintatavat

Valtion taloudenpitoon ja johtamiseen liittyy olennaisia erityispiirteitd, joi-
den johdosta yksityisen sektorien kdytantdjen suoraviivainen omaksuminen
valtionhallinnossa ei kaikilta osin ole mielekésté. Valtion tilanteessa esim.
taseen omaisuuserista suuri osa on sellaisia, joiden tuotto ei ole suoraan ra-
hallisesti mitattavaa tai joiden rahallinen hyoty koituu kansantaloudelle ylei-
semmin, eiké suoraan valtiolle. Valtiolla on myds paljon sitoumuksia ja vas-

% Esim. Reinhart ja Rogoff tarkastelevat kirjassaan (This time it’s different, 2009) valtioiden
velkasaneeraustilanteita laajaan empiiriseen aineistoon perustuen. Kirjan johdannossa kom-
mentoidaan myds valtioiden taloudellisen raportoinnin laatua, mm. seuraavasti: “We view
the difficulties one experiences in finding data on government debt as just one facet of the
low level of transparency with which most governments maintain their books. [...] Lack of
transparency is endemic in government debt [...] Governments will go to great lengths to
hide their books when things are going wrong, just as financial institutions have done in the
contemporary financial crisis.”

* Tutkimuksia valtioiden soveltamista laskentakehikoista ovat mm. ”Impact of IPSAS on
Reforming Governmental Financial Information Systems: A Comparative Study” (Chris-
tiaens, Reyniers, July 2009) ja “Accrual Accounting and Budgeting - Application and Expe-
rences of Budgetary Systems in 14 Nations” (Bouissaghouane, Hollannin valtiovarainminis-
terid, September 2010)

5 Esim. IMF, Fiscal Transparency Manual, 2007.
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tuita (ja oikeuksia), joihin ei liity suoranaista sopimuksellista velvoitetta,
mutta joiden toteuttaminen ja joiden aiheuttamat menot kuuluvat valtion pe-
rustehtévien hoitamiseen. N&ma erityispiirteet on tssa hankkeessa pyritty
huomioimaan ja yksityisen sektorin konsepteja pyritddn soveltamaan silta
osin, kuin niiden on katsottu tuovan valtion talouden johtamiseen hyotyé tai
tdydentévaa tietoa.

Yksityisella sektorilla konserniajattelu on kypsynyt viime vuosikymmenien
aikana. Konsernien talouden johtaminen, ml. rahoitukseen, rahoituksellisten
riskien hallintaan seka tase- ja padomarakenteeseen liittyvat toimenpiteet
paatetddn kaytannossa aina keskitetysti konsernitasolla. Tytaryhtiot eivat
nain ollen paasaantoisesti esim. hanki ulkoista rahoitusta tai tee rahoitus- tai
suojaustransaktioita kolmansien osapuolien kanssa.

N&ma perusperiaatteet ilmenivat hankkeessa tehtyjen yritysten talousjohta-
jien haastatteluissa mm. seuraavanlaisina kommentteina:

”Padomarakennetta tarkastellaan ja hallitaan konsernitasolla, tytaryhtioi-
den padomarakenne on puhdas hallinnointi (ja verotus) kysymys. KaikKi
funding on keskitetty ja keskitytetty rahoitus hoitaa kaikkien tytaryhtioi-
den rahoituksen. Kassan hallinta ja pankkitilit hoidetaan taysin keskite-
tysti.”

« "Ylipd&domitetuissa yhtidissa taseen hoitaminen (esim. kdyttopd&doman
tehostaminen) ei ole kiinnostanut ketdén. Kaikki investoinnit on saanut
rahoitettua, joten pddoman tehokkuus ei ole ollut johdon kannalta Kiin-
nostavaa. Sopivan tiukka padoma pitéa liiketoiminnot terveella tavalla
tiukilla.”

« "Takauksia hallitaan globaalisti ja keskitetysti. Kaikki takaukset ovat sa-
massa jarjestelmassa. Hyva jarjestelmé on auttanut takausten valvonnassa
ja ylip&ataan on hyva tietdd mita takauksia on olemassa (aiemmin ei tie-
detty). Nykyisin myds ehdot on standardoitu.”

« ltsestédn selvdd on, ettd pitéa olla kéytettavissé tase. VM:na haluaisin
kokonaisuuden nakyviin. Pelkélla kassaperusteisella laskennalla ei pysty
ohjaamaan.”

« “Tavoitteena pddomarakenteen osalta on ollut maéarittad sellainen velka-
vivun méaré, jolla pysytéan Investment Grade -tasolla kaikissa kuvitelta-
vissa olevissa skenaarioissa. Valtiolla varmaankin pitéisi olla samankal-
tainen tarkastelutapa, etta voitaisiin arvioida kuinka paljon on esim.
elvytysvaraa.”

» 797-98% kassasta on emoyhtitssa. Tytaryhtididen kimppuun k&ydaan
valittdmasti, mikali rahoja ei syysté tai toisesta kuulu emoyhtigon.
Ainoastaan joidenkin paikallisten lainsdadéntokysymysten johdosta
voidaan joutua joustamaan. Aikaisemmin paikallisilla tytéryhti6illa
saattoi olla kassavaroja ja niiden johto oli luonnollisesti paikallisten
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pankinjohtajien parhaita kavereita. Konsernin kannalta pitaa
kassanhallinta ilman muuta keskitt&a.”

« ”Valtion taseen osalta kai pitdisi olla itsestdan selvaa, etta sita pitdisi kat-
soa kokonaistasolla. Miten muuten voidaan arvioida valtion kykyé hoitaa
perustehtdvadnsa tai tuottaa sijoittajille l1apin&kyvéa tietoa taloudellisesta
asemasta?”

Valtion tilanteessa rahoitukseen liittyvien paatosten taydellinen keskittami-
nen ei ole mahdollista esim. kilpailulainsdddannén ja valtion omistamien yh-
tididen hallinnointiin liittyvien rajoitteiden johdosta. Konserniajattelu ylei-
semmaélla tasolla on sen sijaan valtion tilanteessa ilmeisen olennainen, eika
kattavan kuvan saaminen valtion kokonaistason taloudellisesta asemasta ole
mahdollista ilman konsernitason raportointia.
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