HE 31/1996 vp

Hallituksen esitys Eduskunnalle laiksi valtion talousarviosta
annetun lain 3 a §:n muuttamisesta

ESITYKSEN PAAASIALLINEN SISALTO

Valtion talousarviosta annettua lakia ehdo-
tetaan muutettavaksi siten, ettd uusista
valtionlainoista saatavien tulojen ja valtion-
velan kuoletusten lisdksi valtionlainoista saa-
tavat korkotulot, emissiovoitot ja pdioma-
voitot sekid korkomenot, emissioalennukset
ja padomatappiot voidaan ottaa valtion ta-

lousarvioon nettom#érdiseni.

Laki on tarkoitettu tulemaan voimaan
mahdollisimman pian sen tultua hyviksytyk-
si ja vahvistetuksi ja niin, ettd sitd on mah-
dollista soveltaa ensimmaéisen kerran valtion
vuoden 1997 talousarviossa.

PERUSTELUT

1. Nykytila

Hallitusmuodon 67 §:n 1 momenttiin pe-
rustuen valtion talousarvioon sovelletaan
pédsdintoisesti bruttobudjetointia. Sa#nnok-
seen 1 piivistd maaliskuuta 1992 lukien teh-
dyn tarkistuksen mukaan lailla voidaan kui-
tenkin siddtdd, ettd talousarvioon voidaan
ottaa joistakin toisiinsa vilittomaésti liittyvis-
t4 tuloista ja menoista niiden erotusta vastaa-
vat tuloarviot tai médrdrahat. Poikkeuksia
bruttobudjetoinnista on sédddetty valtion ta-
lousarviosta annetun lain 3 a §:ssd (165/92),
joka tuli voimaan 1 pidivind maaliskuuta
1992. Sen 1 momentin mukaan nettobud-
jetoinnin kohteena voivat muun muassa olla
uusista valtionlainoista saatavat tulot ja val-
tionvelan kuoletukset. Vastaava sdidnnds si-
sdltyi jo tdtd ennen perustuslainsdétiamisjdr-
jestyksessd sédddettynd vuoden 1988 alusta
lukien valtion tulo- ja menoarvion ja tilin-
pidtoksen perusteista annettuun lakiin
(136/31) sekd sen kumoamisen jilkeen 1
piivistd kesdkuuta 1988 lukien sen tilalle
sdddettyyn lakiin valtion tulo- ja menoar-
viosta, nykyiseltd nimeltddn laki valtion ta-
lousarviosta.

Valtionvelan kohdalla siirryttiin lain salli-
massa laajuudessa nettobudjetointiin vuoden
1988 talousarviossa. Muutoksen tarkoituk-
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sena oli parantaa edellytyksii tehdd tarvitta-
essa lainanvaihto- ja takaisinmaksujérjestely-
jé mahdollisimman joustavasti ja nopeasti.
Tésséd yhteydessd omaksuttiin my6s talousar-
vion tasapainottamiseksi tarvittavien lai-
nanottovaltuuksien myontdmisessi kadytinto,
jonka mukaan eduskunta oikeuttaa valtio-
neuvoston tietynsuuruiseen nettolainanot-
toon, mutta asettaa samalla ylédrajan brutto-
lainanotolle.

Valtion vuoden 1996 talousarviossa uusista
lainoista saatavat tulot ja valtionvelan kuole-
tukset on budjetoitu momentille 15.02.01.
(Nettolainanotto). Muut lainanotosta aiheutu-
vat pddomatulot ja -menot on budjetoitu ta-
lousarvioon bruttoperiaatetta noudattaen tulot
momenteille 12.28.99. (Valtiovarainministe-
rién hallinnonalan muut tulot) ja 13.01.08.
(Korot obligaatioista) ja menot momenteille
36.01.90. (Markkaméirdisen velan korko) ja
36.03.90. (Valuuttamiirdisen velan korko)
sekd erdiltid osin my6s momentille 36.09.21.
(Palkkiot ja muut menot valtionvelasta).

Rahoitusmarkkinoiden ja pddomaliikkeiden
sééinnostelyn vapautumisen jilkeen rahoitus-
markkinat ovat meilld kehittyneet viime vuo-
sina varsin nopeasti. Ne ovat kansainvilisty-
neet, monipuolistuneet ja laajentuneet. Mark-
kinakorkojen kdyttdonotto, uusien rahoitus-
muotojen syntyminen, riskien lisdéntyminen
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ja muut vastaavat tekijit ovat asettaneet uu-
sia vaatimuksia my®0s valtion rahoitustoimin-
nalle. Asian merkitys on vield korostunut
1990-luvulla tapahtuneen valtiontalouden
nopean velkaantumisen my®oti.

Valtion lainanotossa on pyritty lisddmédin
markkamégrdisen velan osuutta. Tdmid on
edellyttinyt kotimaisten lainamarkkinoiden
kehittamistd ottamalla muun muassa kiyt-
t66n yusia lainamuotoja. Verollisiin obligaa-
tiolainoihin siirryttiessi muutettiin myos
niiden liikkeeseenlaskujirjestelmédi. Lainojen
markkinoinnissa, litkkeeseenlaskutavassa
sekd nimelliskoron méérityksessd ja muissa
ehdoissa on jouduttu ottamaan huomioon
erilaiset sijoittajatahot. Obligaatiot jaetaan
nykyéin yleisolle tarkoitettuihin tuotto-obli-
gaatioihin ja yrityssektorille tarkoitettuihin
sarjaobligaatioihin,

Valtion markkamaéérdisestd lainanotosta on
vuodesta 1993 lukien hankittu selviisti suu-
rin osa sarjaobligaatioiden myynnilléd. Sarja-
obligaatioita on markkinoilla rajattu luku-
midri ja niilld on kiinte#dt nimelliskorot. Ni-
melliskorot on pyritty asettamaan ensimmdi-
selld liikkeeseenlaskuhetkelld vallinnutta
markkinakorkoa vastaaviksi. Kutakin lainaa
lasketaan liikkeeseen usean vuoden aikana,
joten markkinakoron muuttuminen vaikuttaa
kunkin liikkeeseen laskettavan erdn emis-
siokurssiin.

Valtion viitelainoina myyddin edelleen
sarjaobligaatioita, joiden nimelliskorot ovat
muun muassa 11 %, 10 % ja 9,5 %. Nykyi-
silld markkinakoroilla ndiden lainojen myyn-
* nistd kertyy sainnénmukaisesti emissiovoit-
toa, joka kirjataan lainan myyntihetkelld tu-
lokst asianomaiselle tulomomentille. Niitd
saatiin vuonna 1993 noin 1 858 miljoonaa
markkaa, vaonna 1994 noin 1 380 miljoonaa
markkaa ja vuonna 1995 noin 3 456 mil-
joonaa markkaa. Lihinnd markkinakoroista
riippuen lainojen liikkeeseenlaskusta saattaa
aiheutua valtiolle my&s tappioita emissio-
alennuksina.

Sarjaobligaatioiden liikkeeseen laskusta
aiheutuvat emissiovoitot ja -alennukset ovat
korkoon rinnastettavia erid ja ne liittyvit
viélittomaisti valtion lainanottoon. Niitd ei
aiheutuisi ainakaan huomattavassa méirin,
mikili jokainen sarjaobligaatioerid laskettai-
siin liikkeeseen erillisend lainana, jolle liik-
keeseenlaskuhetkelld asetettaisiin senhetkisen
markkinatuoton mukainen kiinted korko.
Tdmd ei puolestaan ole mahdollista, koska
valtion viitelainojen tulee olla likvidejd, paa-

omamédriltddn suuria lainoja.

Padomavoittoja ja pédomatappioita voi
syntyd ostettaessa obligaatioita takaisin tai
kuoletettaessa laina ennenaikaisesti. Osto-
ajankohdan markkinakorkotaso vaikuttaa
obligaatioiden hintaan. Joissakin valuutta-
méardisissd lainoissa tosin mahdollisuus en-
nenaikaiseen kuoletukseen sisiltyy jo lainan
ehtoihin, jolloin yleensd myos hinta on etu-
kiteen mdéritelty.

Korkotuloja sarjaobligaatioiden sekéd jos-
sain médrin myds tuotto-obligaatioiden ja
valuuttaméériisten lainojen myynnistd valtio
saa silloin, kun lainaa ostetaan sen varsinai-
sen liikkeeseenlaskuajankohdan tai edellisen
koronmaksupiividn jdlkeen. Lainan ostaja
joutuu tilléin maksamaan lainan liikkeeseen-
laskupdivin tai edellisen koronmaksupiivin
ja ostopdivin viliseltd ajalta kertyneen koron
valtiolle. Saatu korkotulo kirjataan lainan tai
lainaerdn myyntihetkelld tuloksi asianomai-
selle tulomomentille. Lainan ostajalle mak-
setaan puolestaan aikanaan lainaehtojen mu-
kainen korko koko korkokaudelta valtion
talousarvion asianomaisen menomomentin
méirdrahasta. Téllaisia korkotuloja valtio sai
vuonna 1993 noin 1 023 miljoonaa mark-
kaa, vuonna 1994 noin 1 075 miljoonaa
markkaa ja vuonna 1995 noin 2 069 mil-
joonaa markkaa.

Menomomentin méirdrahasta obligaatio-
erille maksettu korko antaa vidrin kuvan
lainan todellisesta korosta. Laina-ajalta mak-
settu effektiivinen korko saadaan nykyisen
budjetoinnin pohjalta selville vain vihenti-
milld menomomenteilta maksetusta korosta
tulomomenteille merkitty niin sanottu kerty-
nyt korko.

2. Ehdotettu muutos

Valtion velanhoitokustannusten oikea brut-
tomddrdinen arviointi muun muassa budje-
tointia varten on nykyjirjestelméssa vaikeaa.
Markkinatilanteesta riippuen lainanottotoi-
minnan tulot ja menot saattavat vaihdella
huomattavastikin. Talousarvion miérirahois-
ta vuosittain maksettaviin korko- ja muihin
padomamenoihin sisdltyy nyt myods me-
noerid, jotka eivit ole valtiolle todellista me-
noa, koska ne saadaan valtiolle ensin tuloi-
na. Valtion lainakannan kasvun my06ti asian
merkitys on kasvanut. Oikeamman kuvan
saamiseksi asiasta ja budjetointiin liittyvien
arviointivaikeuksien vdhentdmiseksi ehdote-
taan valtion talousarviosta annetun lain 3 a
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§:n 1 momenttia tarkistettavaksi siten, ettd
mahdollisuus nettobudjetointiin ulotetaan sii-
ni koskemaan uusien valtionlainojen ja val-
tionvelan kuoletusten lisdksi myds korkotu-
loja, emissiovoittoja ja pddomavoittoja sekd
korkomenoja, emissioalennuksia ja pddoma-
tappioita. ] o

Myds eduskunnan valtiovarainvaliokunta
on lausunnossaan hallituksen esityksestd
vuoden 1995 kolmanneksi lisfitalousarvioksi
(VaVM 27/1995 vp) kiinnittinyt asiaan huo-
miota. Valiokunta on muun muassa katso-
nut, ettd on pikaisesti selvitettdvd, olisiko
nykyinen budjetointikdytdntd muutettava
siten, etti kurssivoittojen ja korkojen osalta
siirrytdin nettopohjalle.

Nettobudjetoinnin kohteena nyt olevaa
lainanottotoimintaa koskeva 3 a §:n 1 mo-
mentin 1 kohta ehdotetaan samalla selven-
nettiviksi niin, etti sen sanamuoto vastaa
paremmin omaksuttua lainojen myontémis-
valtuuteen pohjautuvaa budjetointia.

3. Esityksen vaikutukset

Esitykselld ei ole hallinnollisia eikd val-
tiontaloudellisia ~ vaikutuksia. ~ Valtion-
lainanoton nettobudjetoinnin laajentaminen
ehdotetulla tavalla pienent#d talousarvion
tulo- ja menopuolen loppusummia. Miké-
li nettoutus olisi toteutettu vuoden 1996
talousarviossa, loppusummat olisivat pie-
nentyneet noin 2,5 miljardilla markalla. Va-
rainhoitovuoden 1995 osalta loppusummat

olisivat olleet noin 5,5 miljardia markkaa
valtion tilinpiifitdksen  mukaisia  lop-
pusummia pienemmuét.

4. Asian valmistela

Esitys on valmisteltu virkatyond valtiova-
rainministeriossi.

5. Saatimisjarjestys

Ehdotettu nettobudjetoinnin laajennus koh-
distuu vuositasolla tapahtuvaan valtion lai-
nojen liikkeeseenlasku- ja takaisinostotoi-
mintaan. Nettoutettaviksi ehdotettuja tuloja
ja menoja voidaan pitdéi hallitusmuodon 67
§:n 1 momentissa tarkoitetulla tavoin toisiin-
sa vilittdmaisti lLiittyvinid. Lainmuutos ei néin
edellytd sen kisittelemistd eduskunnassa val-
tioHﬁivﬁjﬁrjestyksen 67 §:ssid sdddetylld ta-
valla.

6. Voimaantulo

Valtion lainanotto on tarkoitus nettobudje-
toida ehdotetun lainmuutoksen mukaisesti
laajennettuna valtion vuoden 1997 talousar-
viossa. Tamin vuoksi laki ehdotetaan tule-
vaksi voimaan mahdollisimman pian sen tul-
tua hyviksytyksi ja vahvistetuksi ja niin, ettid
sitd voidaan soveltaa vuoden 1997 talousar-
vion laadinnassa.

Edellid esitetyn perusteella annetaan Edus-
kunnan hyviksyttaviksi seuraava lakiehdo-
tus:
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Laki

valtion talousarviosta annetun lain 3 a §:n muuttamisesta

Eduskunnan péitoksen mukaisesti

muutetgan valtion talousarviosta 13 péivani toukokuuta 1988 annetun lain (423/88) 3 a §:n
1 momentti, sellaisena kuin se on 21 pidivand helmikuuta 1992 annetussa laissa (165/92),

seuraavasti:
3a$
Nettobudjetointi

Talousarvioon voidaan ottaa seuraavista
tuloista ja menoista vain niiden erotusta vas-
taavat tuloarviot tai miérirahat (nettobudje-
tointi):

1) uudet valtionlainat ja valtionvelan kuo-
letukset;

2) valtionlainoista saatavat korkotulot,
emissiovoitot ja pddomavoitot sekd valtion-

Helsingissd 22 pdivénd huhtikuuta 1996

lainoista aiheutuvat korkomenot, emissio-
alennukset ja padomatappiot; seki

3) viraston ja laitoksen toiminnasta kerty-
vit tulot ja siitd aiheutuvat menot.

Téaméd laki tulee voimaan  pdivdnd
kuuta 199 . Varainhoitovuoden 1996 valtion
talousarvioon sovelletaan kuitenkin tidmin
lain voimaan tullessa voimassa olleita sdin-
noksia.

Tasavallan Presidentti

MARTTI AHTISAARI

Ministeri Jouni Backman
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Liite

Laki

valtion talousarviosta annetun lain 3 a §:n muuttamisesta

Eduskunnan pditdksen mukaisesti

muutetaan valtion talousarviosta 13 piivinid toukokuuta 1988 annetun lain (423/88) 3 a §:n
1 momentti, sellaisena kuin se on 21 péivind helmikuuta 1992 annetussa laissa (165/92),

seuraavasti:
Voimassa oleva laki
3a$§
Nettobudjetointi

Talousarvioon voidaan ottaa seuraavista
tuloista ja menoista vain niiden erotusta vas-
taavat tuloarviot tai médrédrahat (nettobudje-
tointi):

1) uusista valtionlainoista saatavat tulot ja
valtionvelan kuoletukset; sekd

2) viraston ja laitoksen toiminnasta kerty-
viit tulot ja siitd aiheutuvat menot.

Ehdotus
3a$§
Nettobudjetointi

Talousarvioon voidaan ottaa seuraavista
tuloista ja menoista vain niiden erotusta vas-
taavat tuloarviot tai midridrahat (nettobudje-
tointi);

1) uudet valtionlainat ja valtionvelan kuo-
letukset;

2) vadltionlainoista saamtavat korkotulot,
emissiovoitot ja pddomavoitot sekd valtion-
lainoista aiheutuvat korkomenot, emissio-
alennukset ja pddomatappiot; sekd

3) viraston ja laitoksen toiminnasta kerty-
vit tulot ja siitd aiheutuvat menot.

Tdmd laki tulee voimaan  pdivind
kuuta 199 . Varainhoitovuoden 1996 valtion
talousarvioon sovelletaan kuitenkin tdmdn
lain voimaan tullessa voimassa olleita siiin-
noksid.






