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parlamentaarisen tyéryhman valmistelemaan kansallisen finanssipoliittisen
lainsaddannon mukaiset rahoitusasematavoitteet. Tassa raportissa asetetaan
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skotseln av de offentliga finanserna den 14 oktober 2025. Statsradet tillsatte den 30
oktober 2025 en finanspolitisk parlamentarisk arbetsgrupp for att bereda saldoma-

len enligt den nationella finanspolitiska lagstiftningen. | denna rapport uppstalls det
valperiodsovergripande malet for 2027-2033 och ett preliminart valperiodsmal for aret
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The majority of the parliamentary groups adopted the Parliamentary Pact for

Fiscal Policy on 14 October 2025. On 30 October 2025, the Government appointed

a Parliamentary Working Group on Fiscal Policy to prepare the budgetary position
targets required under the new national fiscal legislation. This report sets the inter-
parliamentary target for the period of 2027-2033 and a preliminary government-term
target for the year 2031. The government-term target will be updated in December
2026. Both targets will be formally set in the first General Government Fiscal Plan of the
2027-2031 parliamentary term.

The working group has agreed in the medium-term plan to be submitted to the EU an
extension of the adjustment period from four to seven years will be applied for. It also
agreed that the inter-parliamentary target for the period of 2027-2033 is an average
of about -3 per cent and the government-term target for 2031 would be between

-2.0 to -2.5 per cent for the combined nominal budgetary position of central and local
government in relation to GDP. The Left Alliance submitted a dissenting opinion.
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ESIPUHE

Eduskuntaryhmien enemmistd hyvaksyi parlamentaarisen sopimuksen julkisen
talouden hoitamisesta 14.10.2025. Valtioneuvosto asetti 30.10.2025 finanssipoliit-
tisen parlamentaarisen tydryhman valmistelemaan kansallisen finanssipoliittisen
lainsaadannon mukaiset rahoitusasematavoitteet. Asettamispaatoksen mukaisesti
ylivaalikautinen tavoite vuosille 2027-2033 ja vaalikauden rahoitusasematavoite
vuodelle 2031 asetetaan parlamentaarisessa tydoryhmassa helmikuun 2026 lop-
puun mennessa, vaalikauden tavoitetta paivitetaan joulukuussa 2026 ja molemmat
tavoitteet asetetaan muodollisesti vaalikauden 2027 ensimmaisessa julkisen talou-
den suunnitelmassa. Tyéryhman toimikausi on 31.10.2025 - 21.4.2027.

Ty6ryhman puheenjohtajana toimii kansanedustaja Ville Valkonen (Kok.) ja vara-
puheenjohtajana kansanedustaja Joona Rasanen (SDP). Tydryhman jasenet ovat
kansanedustaja Karoliina Partanen (Kok.), kansanedustaja Ville Vahamaki (PS),
kansanedustaja Jani Mdkela (PS), kansanedustaja Nasima Razmyar (SDP), kansan-
edustaja Markus Lohi (Kesk.), kansanedustaja Anne Kalmari (Kesk.), kansanedustaja
Saara Hyrkko (Vihr.), kansanedustaja Hanna Sarkkinen (Vas.), kansanedustaja Henrik
Wickstrém (RKP), kansanedustaja Peter Ostman (KD) seki kansanedustaja Harry
Harkimo (Liik.). Varajasenina ovat kansanedustaja Martin Paasi (Kok.), kansan-
edustaja Vilhelm Junnila (PS), kansanedustaja Lauri Lyly (SDP), kansanedustaja Eeva
Kalli (Kesk.), kansanedustaja Atte Harjanne (Vihr.), kansanedustaja Minja Koskela
(Vas.), Frederik Guseff (RKP), Jukka Palokangas (KD) seka lina llmarinen (Liik.).

Parlamentaarisen tyéryhman sihteeristo toimii valtiovarainministeridssa ja siihen
kuuluvat finanssineuvos, yksikon paallikkd Marketta Henriksson, talouspolitiikan
koordinaattori Lauri Kajanoja, finanssineuvos, yksikon paallikkdé Marja Paavonen

seka finanssineuvos, yksikon paallikko Jenni Paakkonen.

Ty6ryhma on kuullut kokouksissaan ja kolmessa julkisessa kuulemistilaisuudessa
useita kotimaisia ja ulkomaisia asiantuntijoita. Lisaksi tydéryhma pyysi kirjallisia lau-
suntoja ja jarjesti 14.11.2025 - 15.12.2025 avoimen kuulemiskierroksen julkisen
talouden vahvistamisesta, kasvupolitiikasta ja velkakestavyydesta. Luettelo lausun-
non antaneista tahoista on taman valiraportin liitteena ja lausunnot on julkaistu
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verkossa tydryhman hankesivoilla tai lausuntopalvelussa. Tyéryhma on kasitellyt
lausunnoissa esitettyja nakokohtia valiraporttia laatiessaan ja hyodyntaa niitda myos
jatkotyossaan.

Helsingissa 20 pdivana helmikuuta 2026

Ville Valkonen, puheenjohtaja Joona Rasanen, varapuheenjohtaja
Karoliina Partanen Ville Vahamaki

Jani Makela Nasima Razmyar

Markus Lohi Anne Kalmari

Saara Hyrkko Henrik Wickstrom

Peter Ostman Harry Harkimo

Eridavan mielipiteen jatti Vasemmistoliitto (liite 7).

Hanna Sarkkinen
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1  Yhteenveto

Eduskuntaryhmien enemmistd hyvaksyi parlamentaarisen sopimuksen julkisen talou-
den hoitamisesta 14.10.2025. Valtioneuvosto asetti 30.10.2025 finanssipoliittisen parla-
mentaarisen tydoryhman valmistelemaan kansallisen finanssipoliittisen lainsadadannon
mukaiset rahoitusasematavoitteet. Ylivaalikautinen tavoite vuosille 2027-2033 seka
alustava vaalikauden tavoite vuodelle 2031 asetetaan taman raportin luvussa 2. Vaali-
kauden tavoite paivitetaan joulukuussa 2026. Molemmat tavoitteet asetetaan muo-
dollisesti vaalikauden 2027 ensimmaisessa julkisen talouden suunnitelmassa.

Seka kansallinen etta EU-lainsadadanto asettavat rajoitteita finanssipoliittiselle
tavoitteenasettelulle. Kansallisessa lainsaadanndssa finanssipoliittinen laki (laki jul-
kisen talouden hoitamisesta, 1440/2025) ja EU-lainsadadanndssa perussopimus seka
vakaus- ja kasvusopimus ohjaavat julkisen talouden tavoitteen asettelua. Talous-
politiikan arviointineuvosto seuraa kansallisten sadantdjen ja komissio seka neuvosto
EU-saantdjen noudattamista. Tavoitteen asettamista ohjaava kansallinen ja EU-lain-
saadanto esitetdan luvussa 3.

Suomen talouskehitys on jaanyt viime vuosikymmenina selvasti jalkeen monista
verrokkimaista. Julkisen talouden alijadma on kasvanut voimakkaasti ja Suomi jou-
tui EU:n liiallisen alijaaman menettelyyn tammikuussa 2026. Suomen velka on nous-
sut EU-maiden korkeimpien joukkoon.

Velkaantumisen taustalla ovat rakenteelliset tekijat, minka lisaksi kriisit ovat kasvatta-
neet velkasuhdetta. Vaeston ikaantyminen on lisannyt julkisia menoja ja aiheuttaa

niihin myos tulevaisuudessa kasvupainetta. Velkaantuminen kasvattaa korkomenoja
ja turvallisuusympariston muutos seka Nato-sitoumukset puolustusmenoja. Hidas

talouskasvu ei tuota riittavasti tuloja julkiseen talouteen. lIman uusia toimia alijagamat
pysyvat suurina ja velkaantuminen jatkuu nopeana. Rahoitusasematavoitteiden asetta-
mista perusteleva talouden ja julkisen talouden tilanne kuvaillaan tarkemmin luvussa 4.

Luvussa 5 esitetdaan nelja vaihtoehtoista laskelmaa, joiden avulla rahoitusasema-
tavoitteiden kokoluokkaa on hahmoteltu. Laskelmat perustuvat voimassaoleviin
EU:n finanssipoliittisiin sdantdihin ja tuoreimpiin talousennusteisiin. Ennusteiden tai
saantojen mahdollisilla muutoksilla olisi vaikutuksia laskelmiin. Talousennusteisiin
ja niiden pohjalta tehtaviin laskelmiin liittyvda epavarmuutta on kuvattu tarkemmin
raportin liitteessa 4. Naiden lisaksi raportin liitteissa on esitetty tehtyjen valintojen
kannalta muuta oleellista materiaalia kuten laskelmien keskeisia taustaoletuksia.

10
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Ylivaalikautinen rahoitusasematavoite
2027-2033 ja vaalikauden
rahoitusasematavoite vuodelle 2031

Finanssipoliittinen parlamentaarinen tyéryhma on sopinut, etta EU:lle
toimitettavaan keskipitkan aikavalin suunnitelmaan haetaan sopeutus-
kauden pidennysta neljasta seitsemaan vuoteen.

Finanssipoliittinen parlamentaarinen tyéryhma on sopinut, etta yli-
vaalikautinen tavoite vuosille 2027-2033 on keskimaarin noin -3 %
valtion- ja paikallishallinnon yhteenlasketulle rahoitusasemalle suh-
teessa BKT:hen.

Vaalikauden tavoitetta vuodelle 2031 tarkistetaan joulukuussa
2026. Nyt asetettava alustava vaalikauden tavoite vuodelle 2031 on
-2 - -2,5 % valtion- ja paikallishallinnon yhteenlasketulle rahoitus-
asemalle suhteessa BKT:hen.

Tavoitteet ovat sopusoinnussa sen kanssa, mita valtiovarainministerion
tamanhetkisten laskelmien mukaan EU:n finanssipoliittisten sdaanto-
jen noudattaminen tarkoittaisi seuraavalla vaalikaudella. Laskelmat
perustuvat valtiovarainministerion talven 2025 ennusteeseen ja niihin
liittyy epavarmuuksia. Laskelmat paivittyvat useaan otteeseen ennen
vuotta 2027.

Tyoéryhma pitaa perusteltuna, etta mahdollinen ennakoitua nope-

ampi talouskasvu kdytetaan lahtékohtaisesti velkasuhteen nopeam-
paan alentamiseen ja etta valtioneuvosto kdynnistaa laajan valmistelun
talouspolitiikan pitkdn aikavalin paatosten tukemiseksi. Julkisen
talouden vahvistaminen kannattaa jaksottaa ja kohdistaa huolelli-

sen valmistelun jalkeen siten, etta se haittaa talouskasvua ja kestavaa
yhteiskuntakehitysta mahdollisimman vahan.

1
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Finanssipoliittisen lain 3 §:n mukaan julkisen talouden hoitoa ohjataan valtio-
neuvoston asettamilla valtion- ja paikallishallinnon yhteenlaskettua nimellista
rahoitusasemaa koskevilla tavoitteilla. Rahoitusasematavoitteiden tulee tayttaa
finanssipoliittisessa laissa ja EU-lainsdaadanndssa mainitut edellytykset, joita kasitel-
Iaan tarkemmin luvussa 3, sekd perustua valtiovarainministerion riippumattomaan
makrotalousennusteeseen. Julkista taloutta koskevan parlamentaarisen sopimuk-
sen' mukaisesti lain 3 § mukaiset rahoitusasematavoitteet valmistelee parlamentaa-
rinen tyoryhma.

Ylivaalikautinen kahdeksan vuoden tavoite asetetaan vaalikauden puolivaliin men-
nessa keskimaaraisena rahoitusasemana tulevalle kahdeksan vuoden ajanjaksolle.
Ylivaalikautinen tavoite varmistaa tavoitteen asetannan pitkdjanteisyyden, kun
tavoitteeseen sitoudutaan ylivaalikautisesti. Ylivaalikautisen tavoitteen avulla myos
valtetdan tavoitteen asetannan epavakaus ja epdjatkuvuuskohdat.

Parlamentaarisen sopimuksen mukaisesti ensimmainen ylivaalikautinen tavoite ase-
tetaan poikkeuksellisesti kahdeksan vuoden sijaan vuosille 2027-2033. Finanssipo-
liittisen parlamentaarisen tydoryhman asettamispaatoksen mukaisesti vuoteen 2033
yltava ylivaalikautinen tavoite asetetaan parlamentaarisessa tyéryhmassa helmi-
kuun 2026 loppuun mennessa ja muodollisesti vaalikauden 2027 ensimmaisessa
julkisen talouden suunnitelmassa. Ylivaalikautinen tavoite voidaan talla kertaa aset-
taa "noin” muodossa, koska tavoitteen muodolliseen asettamiseen julkisen talouden
suunnitelmassa syksylla 2027 on huomattavasti aikaa ja samalla siirtymasaannos-
ten mukaisesti vaalikauden tavoitetta ei aseteta sopusoinnussa ylivaalikautisen
tavoitteen kanssa. Finanssipoliittinen parlamentaarinen tydryhma paivittaa yli-
vaalikautista tavoitetta seuraavan vaalikauden puolivalissa, kevaalla 2029, ja paivi-
tetty tavoite asetetaan muodollisesti sen kevaan julkisen talouden suunnitelmassa.

Vaalikauden neljan vuoden tavoite asetetaan vaalikauden alussa vaalikauden vii-
meiselle vuodelle. Finanssipoliittisen parlamentaarisen tydryhman asettamis-
paatoksen mukaisesti vaalikauden rahoitusasematavoite vuodelle 2031 asetetaan
parlamentaarisessa tyoryhmadssa helmikuun 2026 loppuun mennessa ja sita

1 https://www.eduskunta.fi/Fl/tiedotteet/Documents/Parlamentaarinen%20sopimus%?20
julkisen%?20talouden%20hoitamisesta%2014102025.pdf
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padivitetaan joulukuussa 2026, jolloin myos EU-komission syksyn 2026 talousennus-
teeseen perustuva viiteura? on kaytettavissa. Tavoite asetetaan muodollisesti vaali-
kauden 2027 ensimmaisessa julkisen talouden suunnitelmassa.

Vuonna 2031 astuu voimaan finanssipoliittisen lain ns. ennakkovaroitussaannds, jonka
mukaan koko julkisen talouden kuluvan tai seuraavan vuoden arvioidun rahoitus-
aseman tulisi olla parempi kuin -2,5 % suhteessa BKT:hen. Seka valtioneuvosto etta
talouspolitiikan arviointineuvosto ottavat ennakkovaroitussaannéksen huomioon
arvioissaan vuodesta 2031 alkaen. Nyt paatetty vaalikauden rahoitusasematavoitteen
taso, -2—-2,5 %, johtaa koko julkisen talouden alijadmaan, joka on parempi kuin

2,5 %. Nain ollen vuonna 2031 aloittava hallitus ei joutuisi valittdmasti ryhtymaan
julkisen talouden vakautta ja kestavyytta korjaaviin toimenpiteisiin.

Kukin hallitus paattaa toimista vaalikauden rahoitusasematavoitteen saavutta-
miseksi ja EU:n finanssipoliittisten sadantdjen noudattamiseksi. Parlamentaarisen
sopimuksen mukaan paatosten tulee perustua valtiovarainministerion riippu-
mattomasti laadittuihin vaikutusarvioihin toimien julkisen talouden vaikutuk-
sista. Ministerion kykya laaja-alaisiin vaikutusarvioihin vahvistetaan ja kehitetaan.
Finanssipoliittisen lain mukaan vaalikauden ensimmaisessa julkisen talouden suun-
nitelmassa tulee ilmoittaa toimet, joilla vaalikauden tavoite saavutetaan. EU:lle
toimitettavan keskipitkan aikavalin suunnitelman ei tarvitse sisaltaa toimia netto-
menopolun noudattamiseksi, mutta sopeutuskauden pidennysta perustelevista
rakenteellisista uudistuksista ja investoinneista tulee esittaa vaikutusarviot. Suomi
joutuu vuosina 2026-2028 raportoimaan EU:lle kahdesti vuodessa tekemistadn toi-
mista liiallisen alijadman korjaamiseksi, ts. korjaavan nettomenopolun noudattami-
seksi ja julkisen talouden alijaaman saattamiseksi alle kolmen prosentin viitearvon.

Rahoitusasematavoitteiden asettamisen lIdhtokohtana on EU:lle kesalla 2027 toi-
mitettavassa keskipitkan aikavalin suunnitelmassa maariteltava nettomenopolku,
jossa hyddynnettadisiin mahdollisuutta sopeutuskauden pidennykseen. Seitseman
vuoden sopeutuskautta pidetaan perusteltuna ottaen huomioon merkittavat
sopeutustarpeet, joita Suomen kasvavan velka-asteen kaantaminen laskuun edel-
Iyttaa. Lisaksi tarve kasvattaa puolustusmenoja, myos EU:n vuoteen 2028 paattyvan
puolustuspoikkeuslausekkeen jalkeen, puoltaa seitseman vuoden sopeutuskauden

2  Viiteuralla tarkoitetaan monivuotista nettomenojen uraa, jonka komissio esittda jasen-
valtioiden kanssa kdytavan vuoropuhelun pohjaksi, jos julkinen velka suhteessa
bruttokansantuotteeseen on yli 60 % tai jos julkisen talouden alijadama suhteessa
bruttokansantuotteeseen on yli 3 % jasenvaltioiden valmistellessa kansallisia keski-
pitkan aikavalin suunnitelmiaan.

13
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kayttoa. Sopeutuskauden pidennyksen perusteena kdytettavat rakenteelliset uudis-
tukset ja investoinnit perustuvat EU:n maakohtaisiin suosituksiin, jotka hyvaksytaan
EU:n neuvostossa heindkuussa 2026.

Rahoitusasematavoitteet perustuvat valtiovarainministerion talven 2025 ennustee-
seen ja tamanhetkisiin laskelmiin EU-velvoitteiden edellyttamasta julkisen talouden
vahvistamisesta seuraavalla vaalikaudella. Liséksi on huomioitu, etta EU-velvoittei-
den mukaisesti julkisen talouden vahvistaminen ei voi olla takapainotteista.

Lopullinen vaalikauden tavoite vuodelle 2031 tarkennetaan joulukuussa 2026.

Nyt sovittuun alustavaan vaalikauden tavoitteeseen paaseminen edellyttda VM:n
talven 2025 ennusteen perusteella tehtyjen laskelmien mukaan noin 8-11 miljardin
euron yhteenlaskettua julkisen talouden vahvistamista vuoteen 2031 mennessa.
Laskelmiin liittyy huomattavaa epavarmuutta ja ne pdivittyvat useaan otteeseen
ennen vuotta 2027.

Eridvan mielipiteen jatti Vasemmistoliitto (liite 7).
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3 Kansallisen ja EU-lainsaadannon
finanssipolitiikalle asettamat
reunaehdot

Seka kansallinen etta EU-lainsaadanto asettavat rajoitteita finanssi-
poliittiselle tavoitteenasettelulle. Kansallisessa lainsdaadannossa
finanssipoliittinen laki (laki julkisen talouden hoitamisesta, 1440/2025)
ja EU-lainsadadannoéssa perussopimus seka vakaus- ja kasvusopimus
ohjaavat julkisen talouden tavoitteen asettelua. Talouspolitiikan
arviointineuvosto seuraa kansallisten saantdjen ja komissio seka
neuvosto EU-sa@nt6jen noudattamista.

Kansallinen lainsaadanto

Eduskuntaryhmien enemmistd hyvaksyi 14.10.2025 parlamentaarisen sopimuk-
sen julkisen talouden hoitamisesta (liite 1). Sopimuksen tavoite on varmistaa
hyvinvointiyhteiskunnan rahoituksen kestavyys pitkdjanteiselld ylivaalikautisella
sitoumuksella ja menettelyilla.

Vuoden 2026 alusta voimaan tulleen finanssipoliittisen lain 3 §:n mukaan julkisen
talouden hoitoa ohjataan valtioneuvoston asettamilla valtion- ja paikallishallinnon
yhteenlaskettua nimellista rahoitusasemaa koskevilla tavoitteilla. Vaalikauden nel-
jan vuoden tavoite asetetaan vaalikauden alussa vaalikauden viimeiselle vuodelle.
Ylivaalikautinen tavoite asetetaan vaalikauden puolivaliin mennessa keski-
madrdisena rahoitusasemana tulevalle kahdeksan vuoden ajanjaksolle.

Tavoitteen asetannassa on huomioitava seuraavat reunaehdot:

1. rahoitusasematavoitteet on asetettava siten, etta ne edistavat EU:n
alijaamaa ja velkaa koskevien viitearvojen noudattamista;

2. rahoitusasematavoitteet on asetettava siten, etta ne tayttavat

vahintdaan EU:lle vaalikauden alussa toimitettavan keskipitkan aikavalin
suunnitelman mukaiset sitoumukset, ts. noudattavat nettomenopolkua;
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3. vaalikauden rahoitusasematavoite on asetettava siten, etta se edistaa
ylivaalikautisen rahoitusasematavoitteen saavuttamista; ja

4. vylivaalikautinen rahoitusasematavoite on asetettava siten, etta
julkisyhteisdjen velan suhteessa bruttokansantuotteeseen arvioidaan
laskevan kahdeksan seuraavaa kalenterivuotta kattavan tarkastelujakson
aikana kohti julkisen talouden pitkan aikavalin velkatavoitetta keskimaarin
vahintdan 0,75 prosenttiyksikkodd vuosittain tai pysyvan tavoitetta
pienempana, ellei 1 tai 2 kohdassa edellyteta tata vaativamman
rahoitusasematavoitteen asettamista.

Vaalikauden alussa nimitettava finanssipoliittinen parlamentaarinen tyéryhma val-
mistelee tavoitteet ja muodollisesti ne asetetaan vaalikauden ensimmaisessa jul-
kisen talouden suunnitelmassa, jossa myds esitetadan toimenpiteet vaalikauden
tavoitteen saavuttamiseksi. Tavoitteiden asettamisen aikataulu vaalikauden tavoit-
teen asettamiseksi vuodelle 2031 on esitetty kuviossa 1. Vaalikauden tavoite ja sitd
koskeva korjausmekanismi muodostavat Suomen kansallisen finanssipoliittisen
saannon.
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Kuvio 1. Rahoitusasematavoitteiden asettamisen aikataulu vuosina 2026-2027

Helmikuun 2026 loppuun j .
Lokakuu 2025 Joulukuu 2026 Kesa 2027 Syksy 2027

Rahoitusasema-
tavoitteet

Hallitusohjelma
sisdltaen
Vaalikauden keskipitkan
tavoite aikavalin
paivitetaan suunnitelman
luonnoksen
liitteend

Ylivaalikautinen tavoite

1. vuosille 2027-2033 ja
parlamentaarinen vaalikauden tavoite Viiteura
tyoryhma vuodelle 2031 asetetaan komissiolta
asetetaan parlamentaarisessa
tyoryhmassa

asetetaan
muodollisesti
vaalikauden 2027
ensimmaisessa
julkisen talouden
suunnitelmassa

Lahde: Valtiovarainministerio
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Siirtymasaannoksen mukaan ensimmaiset, vuonna 2027 asetettavat rahoitus-
asematavoitteet asetetaan huomioiden ainoastaan reunaehdot 1 ja 2, ts. ainoas-
taan EU-lainsaadanndsta tulevien velvoitteiden mukaisesti. Tama tarkoittaa myos,
ettd 3 §:n 4 momentin® asettamishetkea koskeva poikkeuslauseke ei pade, koska se
mahdollistaa poikkeamisen vain reunaehdoista 3 ja 4, jotka eivat talla hetkella ole
voimassa. Samasta syysta myodskaan parlamentaarisen sopimuksen poikkeuksellisia
kriisitilanteita koskeva kirjaus* ei ole merkityksellinen seuraavalla vaalikaudella.

3 Finanssipoliittisen lain 3 §:n 2 momentin 3 ja 4 kohdassa saadetyistd ehdoista voidaan
poiketa valiaikaisesti poikkeuksellisissa kriisitilanteissa, joihin valtioneuvosto ei voi vai-
kuttaa ja joilla on merkittava vaikutus julkiseen talouteen, edellyttden, ettd poikkea-
minen ei vaaranna julkisen talouden kestavyytta pitkalla aikavalilla. Jdljempana 7 §:ssa
tarkoitettu finanssipolitiikan valvoja tekee arvion poikkeamiselle esitetyista peruste-
luista, poikkeamisen kestosta ja suuruudesta seka tdman vaikutuksesta julkisen talou-
den kestavyyteen.

4  Parlamentaarisen sovun mukaisesti Suomea kohtaavan merkittavan, yllattavan ja poik-
keuksellisen kriisin olosuhteissa parlamentaarisessa kokouksessa voidaan sopia, etta
taman sopimuksen kansallisista reunaehdoista poiketaan valiaikaisesti.
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Kuvio 2. Kansallisen lainsaadannon voimaantulo

2027 2029 2031 2033

Reunaehto 3 ja
Ylivaalikautinen tavoite Ylivaalikautinen ennakkovaroitusséjiéinnés Reunaehto 4 astuu

2027-2033 ja tavoite e voimaan
vaalikauden tavoite 2030-2037 Ylivaalikautinen tavoite

2034-2041 asetetaan

Vaalikauden
tavoite vuodelle

2039 asetetaan
kaikki reunaehdot
huomioiden,
ts. koko kehikko
voimassa

Uusi fipo-laki ) )
voimaan vuodelle 2031 asetetaan asetetaan vain Vaalikauden tavoite
vain EU-reunaehtojen EU-reunaehtojen | Vvuodelle 2035 asetetaan huomioiden myos

mukaan mukaan huomioiden myds reunaehto 4
reunaehto 3

Lahde: Valtiovarainministerio
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Kansallisena itsendisena finanssipolitiikan valvojana toimiva talouspolitiikan
arviointineuvosto tekee saanndéllisesti kokonaisarvion vaalikauden tavoitteen saa-
vuttamisesta, ml. onko valtioneuvosto tehnyt julkisen talouden suunnitelmassa
yksildidyt tai niita julkistaloudelliselta vaikutukseltaan vastaavat toimenpiteet.
Kokonaisarviossa huomioidaan muun muassa suhdannetilanne ja EU:ssa voimassa
olevat poikkeuslausekkeet, joten lainsadadanndssa ei ole valvontavaihetta koskevia
poikkeuslausekkeita. Tavoitteen saavuttamisen ja toimien riittavyyden lisaksi talous-
politiikan arviointineuvoston valvontaan kuuluu ns. ennakkovaroitussaannos, jonka
mukaisesti tarkastellaan, onko koko julkisen talouden arvioitu alijaama yli 2,5 %
kuluvana tai seuraavana vuonna suhteessa bruttokansantuotteeseen.

Jos talouspolitiikan arviointineuvosto katsoo kokonaisarvionsa perusteella, etta
vaalikauden tavoitetta ei saavuteta eika tavoitteesta poikkeamiselle ole hyvaksyt-
tavia perusteita, arviointineuvosto toimittaa hallitukselle arvion tarvittavien korjaa-
vien toimenpiteiden laajuudesta ja aikataulusta. Hallituksen taytyy tehda paatos

ja esitelld toimet, jotka toteutetaan poikkeaman korjaamiseksi. Jos toimiin ei ryh-
dytd, hallituksen taytyy selittaa julkisesti kahden kuukauden kuluessa, miksi toimia
ei tehda.

Korjausmekanismin kaksi muuta osaa liittyvat EU:n liiallisen alijadaman menette-
lyyn (Excessive Deficit Procedure, EDP), jonka kulkua selostetaan alla, ja ne sisdltavat

eduskunnalle annettavan selonteon tai tiedonannon.

Kansallinen finanssipoliittinen saanto on esitetty tiivistetysti kuviossa 3.

20



VALTIONEUVOSTON JULKAISUJA 2026:17

Kuvio 3. Kansallinen finanssipoliittinen saanto

Julkisen taloudenhoidon tavoite: velkasuhde enintaan 60 % ja pitkalla aikavalilla enintaan 40 % BKT:sta

Reunaehdot: Finanssipoliittinen saanto:
1) Edistaa EU-viitearvojen noudattamista Valtioneuvosto asettaa tavoitteen,
2) Tayttaa vahintaan kansallisen e
keskipitkan aikavalin suunnitelman - Tavoite valtion- ja paikallishallinnon Valtioneuvoston arvio
mukaiset sitoumukset. yhteenlasketulle (julkista velkaa kerryttavat rahoitusasematavoitteen
3) Vaalikauden tavoite: edista sektorit) rahoitusasemalle . saavuttamista perustuen
ylivaalikautisen tavoitteen saavuttamista. + Vaalikauden neljan vuoden tavoite asetetaan kokonaisarvioon

. . ) ) vaalikauden alussa vaalikauden viimeiselle
4) Ylivaalikautinen tavoite: vuodelle

julkisyhteisdjen velan suhteessa

« Kolmiosainen asteittain tiukentuva

bruttokansantuotteeseen arvioidaan
laskevan kahdeksan seuraavaa
kalenterivuotta kattavan
tarkastelujakson aikana kohti julkisen

korjausmekanismi:
« Itsendisen finanssipolitiikan valvojan
kokonaisarvio = VN comply or explain
talouden pitkan aikavalin tavoitetta + EUtn liiallisen alijg@man menettely: vuoden arvioitu nimellinen

keskimaarin vahintaan 0,75 SEUT 126(6) & 126(7) > selonteko rahoitusasema suhteessa
prosenttiyksikkoa vuosittain tai pysyvan SEUT 126(9) tai 126(11) -> tiedonanto BKT:hen ei saa olla heikompi

Ennakkovaroitussaannos:
Koko julkisen talouden
kuluvan tai seuraavan

tavoitetta pienempana. kuin -2,5 prosenttia

Lahde: Valtiovarainministerio
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EU-lainsaadanto

EU-lainsaadanto, erityisesti perussopimus seka vakaus- ja kasvusopimus, asettavat
puitteet julkisen talouden hoidolle jasenvaltioissa. Perussopimuksesen artikloista
erityisesti 126 ja 121, joiden mukaan jasenvaltiot valttavat liiallisia julkisen talouden
alijaamia ja koordinoivat talouspolitiikkaansa, ovat keskeisia. EU:n finanssipoliittisia
saantoja koskeva uudistettu lainsaadanto astui voimaan 30.4.2024.

Ennaltaehkaiseva osa

Vakaus- ja kasvusopimuksen ennaltaehkaisevan osan, jota koskeva asetus kor-
vattiin uudistuksessa kokonaan uudella, keskiossa ovat kansalliset keskipitkan
aikavalin (finanssipoliittis-rakenteelliset) suunnitelmat ja niissa asetettava netto-
menopolku. Neuvosto hyvaksyy keskipitkan aikavalin suunnitelmat, jotka tehdaan
vaalikauden pituudesta riippuen neljdksi tai viideksi vuodeksi. Nettomenopolku
ilmaistaan nimellisten nettoperusmenojen® kasvuna ja se maaritetadan lahtokohtai-
sesti neljan vuoden sopeutuskauden® oletuksella. Sopeutuskautta on mahdollista
pidentaa seitsemaan vuoteen, mikali jasenvaltio sitoutuu merkittavdaan uudistus- ja
investointikokonaisuuteen’, jonka tulee olla suhteessa jasenvaltion julkisen velan ja
keskipitkan aikavalin kasvun haasteisiin. Keskipitkan aikavalin suunnitelmissa ei tar-
vitse esittaa viela toimia, joilla nettomenopolkua noudatetaan pois lukien sopeutus-
kauden pidennyksen perusteeksi esitetty uudistus- ja investointikokonaisuus, jonka
osalta on esitettava vaikutusarviot.

5  Nettomenoilla tarkoitetaan julkisia menoja ilman korkomenoja, harkinnanvaraisia tulo-
puolen toimenpiteitd, unionin ohjelmista aiheutuvia menoja, jotka katetaan taysin uni-
onin rahastoista saatavilla tuloilla, unionin rahoituksen piiriin kuuluvien ohjelmien
yhteisrahoituksesta johtuvia kansallisia menoja seka ty6ttomyysetuusmenojen suhdan-
teesta johtuvia osatekijoitd seka kertaluontoisia ja muita valiaikaisia toimenpiteita.

6  Sopeutuskaudella tarkoitetaan ajanjaksona, jonka kuluessa jasenvaltion julkisen talou-
den sopeuttaminen tapahtuu ja joka kattaa neljan vuoden kauden tai pidentadmisen
tapauksessa neljan vuoden kauden seka enintddn kolmen vuoden lisakauden.

7  Uudistus- ja investointikokonaisuuden tulee yhdessa arvioituna parantaa kasvua ja
resilienssipotentiaalia kestavalla tavalla perustuen uskottaviin ja maltillisiin oletuk-
siin, tukea julkisen talouden kestavyytta julkisen talouden vahvistuessa rakenteellisesti
keskipitkalla aikavalilla mitattuna esimerkiksi alemmilla julkisilla menoilla suhteessa
bruttokansantuotteeseen tai korkeammilla julkisilla tuloilla suhteessa bruttokansan-
tuotteeseen, ottaa huomioon asianmukaiset maakohtaiset suositukset ja unionin yhtei-
set painopisteet seka varmistaa, etta kansallisesti rahoitettujen julkisten investointien
taso kokonaisuudessaan suunnitelman aikana on suurempi kuin keskipitkan aikavalin
taso ennen suunnitelmaa.
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Nettomenopolun asettamista rajoittaa komission viiteura®. Viiteura pohjautuu
komission velkakestavyysanalyysin perusteella tehtyihin laskelmiin ja komissio
tekee laskelmat neljan ja seitseman vuoden sopeutuskausille. Perusvaatimuksena
on, etta julkisen talouden velkasuhde on sopeutuskauden paattyessa keskipitkalla
aikavalilla laskussa, pysyy uskottavasti laskevalla uralla tai sailyy 60 prosentin viite-
arvon alapuolella.? Lisaksi viiteura varmistaa, etta ennustettu julkisen talouden ali-
jaama saadaan sopeutuskauden aikana laskettua alle 3 prosentin viitearvon ja
pysyy sen alapuolella keskipitkalla aikavalilla.” Viiteuraa koskevat alijadgmaturva-
lauseke' ja velkaturvalauseke'. Nettomenopolku voi kuitenkin olla perustelluista
syista vdhemman vaativa kuin viiteura. Nettomenopolku pysyy lahtokohtaisesti
samana suunnitelmakauden aikana, ellei maa joudu liiallisen alijagaman menette-
lyyn tai pyyda uutta viiteuraa esimerkiksi hallituksen vaihdoksesta johtuen.

8 Viiteuralla tarkoitetaan monivuotista nettomenojen uraa, jonka komissio esittaa jasen-
valtioiden kanssa kdytavan vuoropuhelun pohjaksi, jos julkinen velka suhteessa brut-
tokansantuotteeseen on yli 60 prosenttia tai jos julkisen talouden alijadama suhteessa
bruttokansantuotteeseen on yli 3 prosenttia, jasenvaltioiden valmistellessa kansallisia
keskipitkan aikavalin suunnitelmiaan.

9  Perusvaatimuksen lisaksi velkasuhteen on laskettava kolmessa vaihtoehtoisessa deter-
ministisessa stressiskenaariossa. Niitd ovat skenaariot matalammasta rakenteellisesta
perusjaamasta, heikommasta korko-kasvu-erotuksesta seka rahoitusmarkkinastressista,
joita kaikkia tarkastellaan sopeutuskauden jalkeiselta ajanjaksolta.

Lisaksi velan on laskettava viitend sopeutuskautta seuraavana vuotena vahintaan 70 %
todennéakoisyydelld. Taman stokastisen analyysin pohjana on 10000 historiallisiin jakau-
miin perustuvaa shokkia, jotka liittyvat julkisen talouden rahoitusasemaan, talouskas-
vuun, korkoihin ja valuuttakursseihin.

10 Viiteuran on lisdksi varmistettava, ettd julkisen talouden sopeutus on suunnitelman
aikana paasaantoisesti samansuuruista joka vuosi koko sopeutuskauden ajan, lukuun
ottamatta ensimmaisia suunnitelmia koskevia poikkeuksia. Oletuksena viiteuran maa-
rittdmisessa on, ettd muita julkisen talouden toimenpiteita ei toteuteta sopeutuskau-
den jalkeen.

11 Viiteuran tulee varmistaa, etta julkisen talouden sopeutus jatkuu tarvittaessa, kunnes
alijadma saavuttaa riittdvan turvamarginaalin alijadmaviitearvoon (marginaali: raken-
teellisesti 1,5 % suhteessa BKT:hen). Rakenteellisen perusjdgdgman vuotuinen parannus
vaaditun marginaalin saavuttamiseksi tulee olla 0,4 % suhteessa BKT:hen (0,25 % suh-
teessa BKT:hen, jos sopeutumisjaksoa pidennetdan).

12 Viiteuran tulee varmistaa julkisen velan ennustettu lasku vuosittain sopeutusperiodin
aikana keskimaarin (vertailukohtana joko viiteuran alkua edeltava vuosi tai vimeinen
vuosi liiallisen alijaaman menettelyssd) vahintaan 1 prosenttiyksikko suhteessa BKT:hen,
kun julkisen velan suhde BKT:hen on yli 90 % tai 0,5 prosenttiyksikkda suhteessa BKT:-
hen, kun julkisen velan suhde BKT:hen on 60-90 %.
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Ennaltaehkdisevan osan noudattamisen seurannassa tarkastellaan vain netto-
menopolkua. Komissio seuraa kumuloituneita poikkeamia nettomenopolulta kont-
rollitilin'® avulla. Kontrollitilin toiminta maaritelldaan tarkemmin joulukuussa 2025
hyvaksytyissa kdaytannesdaanndissa'. Jasenvaltiot, joissa julkinen velka ylittda 60
prosentin viitearvon, voivat joutua velkakriteerin rikkoutumisen perusteella kdyn-
nistettavaan liiallisen alijadman menettelyyn (ns. velka-EDP) todetun nettomeno-
polusta poikkeamisen johdosta.

Korjaava osa

Jasenvaltio on vakaus- ja kasvusopimuksen korjaavassa 0sassa, jos se on liiallisen
alijadman menettelyssa. Liiallisen alijadaman menettely voi kdaynnistya joko alijaama-
ja/tai velkakriteerin rikkoutumisen perusteella, jos:

a. ennakoitu tai toteutunut julkistalouden alijadma suhteessa
bruttokansantuotteeseen ylittaa viitearvon, paitsi

— jos alijadma on pienentynyt merkittavasti ja jatkuvasti tasolle, joka
on lahelld viitearvoa'®, taikka

— jos viitearvon ylittdminen on vain poikkeuksellista'® ja véliaikaista'’
ja alijaama pysyy lahella viitearvoa;

b. julkisen velan suhde bruttokansantuotteeseen ylittaa viitearvon,
ottamatta lukuun tapauksia, joissa velkasuhde pienenee riittavasti
ja lahestyy riittdvan nopeasti viitearvoa. Uudistuneiden sdantojen
mukaan riittava velkasuhteen alenemisvauhti maaritelldaan neuvoston
hyvaksymalla nettomenopolulla pysymisen kautta.

13 Kontrollitililla (tai valvontatililld) tarkoitetaan tietoja jasenvaltion nettomenojen kertyneista
havaituista poikkeamista neuvoston asettamalta nettomenopolulta yl6s- ja alaspdin.

14  https://www.consilium.europa.eu/media/zlbeojkz/st16230en25-002.pdf

15 Viitearvon ylitysta on yleensa pidetty vahaisena alijadaman ollessa korkeintaan 3,5 % BKT:sta.

16 Korjaavaa osaa koskevan asetuksen (1467/97) 2 artiklan mukaan viitearvon ylitys on
poikkeuksellista, jos se johtuu euroalueen tai koko unionin talouden vakavasta taan-

tumasta tai poikkeuksellisista olosuhteista, joiden olemassaolo on todettu ennaltaeh-
kadisevaa osaa koskevan asetuksen (2024/1263) 25 tai 26 artiklan mukaisesti.

17 Viitearvon ylitys on valiaikainen korjaavaa osaa koskevan asetuksen (1467/97) 2 artiklan
mukaan, jos komission ennusteet julkistalouden kehityksesta osoittavat, etta alijagama
ei enda ylita viitearvoa talouden vakavan taantuman tai poikkeuksellisten olosuhteiden
paatyttya.
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Liiallisen alijaaman menettely kdynnistyy komission tekemalla ns. artiklan 126 koh-
dan 3 mukaisella raportilla, jossa arvioidaan alijaama ja/tai velkakriteerin taytty-
mista. Jos komissio paatyy siihen johtopaatoksen, etta alijaama- ja/tai velkakriteeri
ei tayty, komissio tekee ehdotuksen neuvoston paatokseksi liiallisen alijgaman
olemassaolosta seka suositukset neuvoston suosituksiksi liiallisen alijaaman tilan-
teen korjaamiseksi.

Seka alijaaman etta velan perusteella kdynnistyvissa EDP-menettelyissd ainoa
seurattava muuttuja on korjaava nettomenopolku, ts. EDP-menettelyssa ei seu-
rata esimerkiksi nimellisen tai rakenteellisen alijadman kehitysta tai korjausvuotta.
Komissio tekee korjaavan nettomenopolun maarittamiseksi velkakestavyysanalyy-
sin, jota koskee lainsaadannosta tuleva minimisopeutus. Tama on velkakriteerin rik-
koutumisen perusteella kdynnistetyssa menettelyssa (velka-EDP) vahintaan yhta
vaativa kuin voimassa olevan suunnitelman nettomenopolku ja alijaamakriteerin
rikkoutumisen perusteella kdaynnistetyssa menettelyssa (alijaama-EDP) ehtona on
lisdksi vahintaan 0,5 % BKT:sta rakenteellinen korjaus (siirtymaaikana 2025-2027
huomioidaan korkomenot).

Jos jasenvaltio poikkeaa korjaavalta nettomenopolulta’®, komissio tekee kokonais-
arvion, jonka pohjalta komissio ja neuvosto voivat tehda paatoksen, ettda maa ei

ole ryhtynyt tuloksellisiin toimiin. Paatds ei-tuloksellisista toimista, joka voisi joh-
taa menettelyn etenemiseen aina sakkoihin saakka, tehdaan vain toteumatietoihin
perustuen. Jos korjaavalla nettomenopolulla on pysytty, menettely "laitetaan lepaa-
maan” (seuranta jatkuu).

Poikkeuslausekkeet

Vakaus- ja kasvusopimuksen ennaltaehkaisevaa osaa koskevan asetuksen
(2024/1263) 25 artiklan (yleinen poikkeuslauseke) mukaan jos euroalueen tai koko
unionin talous joutuu vakavaan taantumaan, neuvosto voi komission analyysiin
perustuvasta komission suosituksesta antaa padsaantoisesti neljan viikon kuluessa
suosituksen, jolla sallitaan jasenvaltioille poikkeaminen neuvoston asettamalta
nettomenopolultaan edellyttaen, etta tama ei vaaranna julkisen talouden kesta-
vyytta keskipitkalla aikavalilla.

18 Kaikki poikkeamat johtavat kokonaisarvioon. Poikkeamat, jotka ylittavat raja-arvot
0,3 % BKT:sta vuosittain tai 0,6 % BKT:sta kumulatiivisesti, tarkoittavat vahvaa ennakko-
olettamaa, etta tuloksellisiin toimiin ei ole ryhdytty.
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26 artiklan (kansallinen poikkeuslauseke) mukaan jasenvaltio voi pyytaa neuvostoa
aktivoimaan kansallisen poikkeuslausekkeen, mikali poikkeuksellisilla olosuhteilla,
joihin jasenvaltio ei voi vaikuttaa, on merkittava vaikutus jasenvaltion julkiseen
talouteen edellyttaen, ettei poikkeaminen vaaranna julkisen talouden kestavyytta
keskipitkalla aikavalilla. Kansallisen poikkeuslausekkeen ollessa voimassa jasen-
valtio voi poiketa neuvoston asettamalta nettomenopolulta tietyin edellytyksin. Jos
poikkeukselliset olosuhteet jatkuvat, neuvosto voi asianomaisen jasenvaltion pyyn-
nosta ja komission suosituksesta pidentaa poikkeuslausekkeen voimassaoloa enin-
taan yhdella vuodella kerrallaan.

Komissio julkaisi 19.3.2025 tiedonannon, jossa se ehdotti koordinoitua kansallisen
poikkeuslausekkeen aktivointia halukkaiden jasenvaltioiden toimesta puolustus-
menojen kasvattamisen mahdollistamiseksi. Kansallisella poikkeuslausekkeella
mahdollistettaisiin jasenvaltioille vdliaikainen poikkeaminen neuvoston hyvaksy-
maltd nettomenopolulta 2025-2028 tai korjaavalta nettomenopolulta, jos jasen-
valtio on liiallisen alijadman menettelyssa. Puolustuspoikkeuslauseke huomioidaan
jalkikateen, kun arvioidaan nettomenopolun tai korjaavan nettomenopolun nou-
dattamista. Lisaksi komissio ja neuvosto voivat jattaa paattamatta liiallisen alijaa-
man olemassaolosta, jos kansallinen poikkeuslauseke on aktivoitu puolustuksen
perusteella ja jos 3 prosentin viitearvon ylitys selittyy puolustusmenojen kasvulla.
Poikkeuslausekkeen jousto rajataan soveltamisalaltaan puolustusinvestointeihin ja
-menoihin ja sen enimmaismaaraksi on ilmoitettu 1,5 prosenttia suhteessa brutto-
kansantuotteeseen vuosittain, ilman turvalausekkeiden huomiointia. Vertailuvuosi
puolustusmenojen kasvulle olisi 2021.

EU:n finanssipoliittiset saannot ja Suomi

Suomi haki huhtikuussa 2025 kansallisen poikkeuslausekkeen aktivointia kasva-
neiden puolustusmenojen johdosta osana neuvoston kdynnistaimaa koordinoi-
tua aktivointia. Perusteena olivat kiireinen tarve kasvattaa puolustusinvestointeja,
muuttunut turvallisuusymparisto seka sen aiheuttamat laajat negatiiviset taloudel-
liset vaikutukset. Neuvosto hyvaksyi heindkuussa 2025 kansallisen poikkeuslausek-
keen aktivoinnin vuosille 2025-2028."

19 https://eur-lex.europa.eu/eli/C/2025/3966/0j
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Suomi siirtyi tammikuussa 2026 vakaus- ja kasvusopimuksen korjaavaan osaan
neuvoston hyvaksyttya Suomea koskevan liiallisen alijaaman paatoksen. Suomelle
hyvaksytyn suosituksen mukaan Suomen tulee varmistaa, etta nettomenojen
kumulatiivinen kasvu ei ylita 1,3 prosenttia vuonna 2026, 1,5 prosenttia vuonna
2027 ja 1,8 prosenttia vuonna 2028, jolloin alijaama tulisi myos jalleen saada alle
viitearvon.?® Puolustuspoikkeuslauseke otetaan huomioon korjaavan nettomeno-
polun noudattamista arvioitaessa. Puolustusmenojen huomiointi puolustuspoik-
keuslausekkeen sallimalla tavalla aiheuttanee sen, ettd alijaama ei alita 3 prosenttia
vuonna 2028 mutta nettomenopolun noudattaminen varmistaa sen, etta lisdaikaa
liiallisen alijadman korjaamiseksi voidaan saada.

Suomi raportoi korjaavista toimistaan ensimmaista kertaa huhtikuun 2026 loppuun
mennessad ja taman jalkeen puolen vuoden valein. Komission ensimmadinen arvio
tehokkaisiin toimiin ryhtymisestd saadaan kesdkuun alussa. Vain toteumatietoihin
perustuneesta arviosta voisi olla seurauksena menettelyn eteneminen.

20 Suomen EDP on ensimmainen, joka kdynnistetdan kesken suunnitelmakauden, joten
tulkinnat talta osin ovat selvinneet vasta helmikuussa. Lisaksi tavanomaisesta poiketen
Suomen kohdalla EDP kdynnistyi tammikuussa, jolloin toteumatietoja menettelya edel-
tavalta vuodelta ei ole kaytettavissa, toisin kuin heindkuussa kdynnistyvien menettely-
jen kohdalla. Korjaavan nettomenopolun noudattamisen seuraamiseksi perustettavan
korjaavan valvontatilin perusvuodeksi asetetaan siten vuosi 2024 eli viimeinen vuosi,
jolta on olemassa toteumatietoja. Neuvoston suositus Suomen korjaavaksi nettomeno-
poluksi perustuu komission syksyn 2025 ennusteeseen. Vuoden 2025 julkisten menojen
toteumatietojen selvitessa, kirjataan mahdollinen poikkeama suhteessa téhan ennus-
teeseen korjaavalle valvontatilille. Tama poikkeama kumuloituu seuraaville vuosille ja
tulee huomioiduksi nain ollen korjaavan nettomenopolun noudattamisen tarkastelussa
vuosina 2026-2028.
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4  Taloustilanne ja julkisen talouden kehitys

Suomen talouskehitys on jaanyt viime vuosikymmenina selvasti jalkeen
monista verrokkimaista. Julkisen talouden alijadama on kasvanut voimak-
kaasti ja Suomi joutui EU:n liiallisen alijadgman menettelyyn tammikuussa
2026. Suomen velka on noussut EU-maiden korkeimpien joukkoon.

Velkaantumisen taustalla ovat rakenteelliset tekijat, minka lisaksi krii-
sit ovat kasvattaneet velkasuhdetta. Vdeston ikdantyminen on lisannyt
julkisia menoja ja aiheuttaa niihin my6s tulevaisuudessa kasvupainetta.
Toisaalta hidas talouskasvu ei tuota riittavasti tuloja julkiseen talou-
teen. Velkaantuminen kasvattaa korkomenoja ja turvallisuusympa-
riston muutos seka Nato-sitoumukset puolustusmenoja. llman uusia
toimia alijadamat pysyvat suurina ja velkaantuminen jatkuu.

Suomen julkinen talous on velkaantunut nopeasti 2020-luvulla. Kansainvalista
finanssikriisia edeltaneeseen aikaan verrattuna velkasuhde on yli kaksinkertaistu-
nut. Valtiovarainministerion ennusteen mukaan velkasuhteen kasvu myos jatkuu
vuosikymmenen loppuun ja viela sen jalkeenkin, ilman uusia sopeutustoimia.

Kuvio 4. Julkisen velan suhde BKT:hen v. 1975-2030
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Lahde: Valtiovarainministerio, Tilastokeskus
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Suomen velkasuhde on noussut yli Suomen keskeisten vertailumaiden (kuvio 5)
samalla kun entisissa kriisimaissa velkaantuminen on alentunut.

Kuvio 5. Julkinen velka suhteessa BKT:hen (%) erdissa maissa ja euroalueella
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Lahde: Valtiovarainministerio, Tilastokeskus, Macrobond

Suomen talouden ongelma on heikko kasvu

Suomen talouskehitys on jaanyt viime vuosikymmenina selvasti jalkeen monista
verrokkimaista. Bruttokansantuote (BKT) henked kohden on kasvanut hitaammin
kuin useimmissa kehittyneissa talouksissa, erityisesti verrattuna Yhdysvaltoihin ja
muihin Pohjoismaihin. Kansainvalisen finanssikriisiin asti Suomen talous kasvoi
vield verrokkimaita nopeammin ja oli ostovoimakorjattuna Ruotsin ja Saksan tasoa.
Sen jalkeen kasvu on ollut selvasti heikompaa, ja vuonna 2024 Suomen BKT henkea
kohden oli ostovoimakorjattuna jo alle euroalueen keskimdaraisen tason (Kuvio 6).
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Kuvio 6. BKT henked kohden ($, ostovoimakorjattuna vuoden 2020 hinnoin) vuosina
1995-2024.
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Ldhde: OECD, Tuottavuuslautakunta.

Suomen talouden rakenteellisena ongelmana on ollut vaimea tydn tuottavuuden
kehitys lahes koko finanssikriisin jalkeisen ajan. Tyon tuottavuuden kasvu hidastui
laajasti lansimaissa, mutta Suomen kehitys on ollut vield tata yleista heikkenemista
heikompaa. Kansainvalisen finanssikriisin aikana tuotannon pudotus oli Suomessa
syvempi kuin useimmissa verrokkimaissa, ja sen jalkeen kasvu on ollut padsaantoi-
sesti hitaampaa. Tuottavuuskehitysta ja sen taustatekijoitd on avattu tarkemmin liit-
teessa 2.

Pidemman aikavalin rakenteellisten ongelmien lisdaksi Suomen talouskehitysta ovat
jarruttaneet Venajan hyokkdyssota Ukrainassa ja sen suurelta osin aikaansaama
hintojen ja korkojen nousu. Suomessa negatiiviset vaikutukset kerrannaisvaiku-
tuksineen ovat olleet selvasti suuremmat kuin euroalueella keskimaarin. Tama on
johtunut seka Vendjan laheisyydesta etta ennen kaikkea Suomen asuntoluottojen
korkojen sidonnaisuudesta lyhyisiin korkoihin.

Padosin heikko talouskehitys on koskenut kotimaan taloutta, silla suora vaikutus ulko-

maankauppaan on lopulta ollut rajallinen. Kokonaisuudessa ulkomaankaupan netto-
vaikutus BKT:n kasvuun on ollut positiivinen myds hyokkayssodan alkamisen jalkeen.
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Heikoin kehitys on ollut rakentamisessa ja yksityisessa kulutuksessa. Rakentamista,
ennen muuta asuntorakentamista, vahensi korkojen nousu, joka valittyi Suomessa sel-
vasti nopeammin asuntomarkkinoille ja rakentamiseen kuin euroalueella keskimaarin.
Suomen asuntorakennusinvestointien lasku on ollut hyvin samanlainen kuin Ruotsissa,
jossa myo6s asuntoluotot on Suomen tapaan pdaosin sidottu lyhyisiin korkoihin.

Yksityisen kulutuksen kasvun pysaytti hintojen ja korkojen nousu seka epavarmuuden
lisadantyminen. Korkojen laskusta ja inflaation hidastumisesta huolimatta kulutuksen
kasvu ei ole kdynnistynyt, koska taloudellinen ja geopoliittinen epavarmuus on pysy-
nyt suurena, asuntojen hintojen lasku on vahentanyt kotitalouksien varallisuutta ja
julkisen talouden sopeutustoimet ovat heikentaneet reaalitulojen kasvua ja odotuk-
sia tulojen kasvusta. Sopeutustoimet ovat myds vahentaneet julkista kulutusta.

Kuvio 7. BKT:n ja muiden huoltotase-erien kehitys 2019-Q3/2025, indeksi 2019 = 100.
Pystyviiva on Vendjan hyokkdyssodan alkamisen ajankohta.
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Lahde: Eurostat, VM.

Selvasti muuta euroaluetta heikompi tuotannon kehitys on viime vuosina nakynyt
my®6s tyomarkkinoilla. Tyollisyys on Suomessa vahentynyt 2023 alusta lahtien, kun
euroalueella keskimaarin tyollisyys on ollut koronakriisin jalkeen koko ajan kasvussa.
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Tyollisyys ja tydtunnit kddntyivat Suomessa laskuun 2023 alusta lahtien, kun euro-
alueella keskimaarin tyollisyys on ollut koronakriisin jalkeen koko ajan kasvussa.
Viimeisen noin vuoden aikana tyollisyyden ja tyotuntien lasku on pysahtynyt ja tyol-
lisyyden ja tyétuntien kehitys ovat pysyneet vakaina. Ty6llisyyden laskusta huoli-
matta tyollisyysaste on kuitenkin edelleen euroalueen keskimaaradista korkeampi.”!

Tyottdmyysaste on sen sijaan noussut euroalueen korkeimmaksi. Tahan on kuiten-
kin vaikuttanut tyollisyyskehityksen lisaksi myos tydvoiman maaran muutos. Tyolli-
syyden laskusta huolimatta osallistumisaste on kddntynyt uudelleen nousuun ja on
ennatystasolla. Tydvoiman maaraa ja osallistumisastetta ovat nostaneet tyollisyys-
toimet ja maahanmuutto viime vuosina.

Kuvio 8. Tyomarkkinoiden kehitys 2019-Q3/2025, 20-64-vuotiaat, %.
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Lahde: Eurostat, VM.

21 Koko talouden tehtyjen tyotuntien maara on supistunut kolmen vuoden ajan. Palkan-
saajien tekemat tyotunnit lisadntyivat vuosina 2023 ja 2024, mutta supistuivat 1,4 %
vuonna 2025. Yrittdjien tekemat tyotunnit supistuivat merkittavasti 2023 ja 2024. Tyo-
tuntien maaran lasku oli viime vuonna laaja-alaista, silld paatoimialoista vain rakentami-
sen tyotunnit lisddntyivat.

32



VALTIONEUVOSTON JULKAISUJA 2026:17

Julkisen talouden alijaama on kasvanut liialliseksi

Viela vuosituhannen alussa julkisyhteis6t olivat ylijadmaisia ja velkaa kerryttavat
sektorit (ts. valtion- ja paikallishallinto) lIahella tasapainoa. Kansainvalisesta finanssi-
kriisista lahtien julkisyhteisét muuttuivat nopeasti syvan alijadmaisiksi. Samaan
ajankohtaan ajoittunut suurten ikaluokkien voimakas eldkdityminen heikensi my6s
sosiaaliturvarahastojen ylijaamaa, joka ei sen koommin ole toipunut vuosituhan-
nen alun tasolleen. Valtio puolestaan otti vastaan finanssikriisista aiheutuneen suu-
rimman iskun, ja velkaa kerryttavien sektoreiden alijaama on pysynyt mittavana
siita Iahtien. Ikaantymisen edetessa velkaa kerryttavaa alijadamaa on kasvattanut
hoiva- ja hoitomenojen kasvu. Vaimeaksi jaanyt talouskasvu ja siita johtunut maltil-
linen julkisten tulojen kasvu eivat ole riittaneet tasapainottamaan velkaa kerryttavia
sektoreita.

Suomen julkisen talouden alijaama ylitti EU:n kolmen prosentin viitearvon vuonna
2024. Valtiovarainministerion talven 2025 taloudellisessa katsauksessa ennustetaan,
etta vuoden 2025 julkisen talouden alijaama on 3,9 % suhteessa BKT:hen. Komissio
arvioi alijaamakriteerin rikkoutuneen vuosina 2024 ja 2025, ja neuvosto kaynnisti
Suomelle liiallisen alija@gman menettelyn tammikuussa 2026. EU:n finanssipoliittisia
saantoja ja Suomen tilannetta liiallisen alijaaman menettelyssa on kuvattu tarkem-
min luvussa 3.

Tana vuonna (2026) alijadma syvenee 4,5 prosenttiin, kun havittajahankintoja ale-
taan kirjata alijadmaan. Vuonna 2027 alijaama kohenee valtiovarainministerion
ennusteen mukaan ilman uusia sopeutustoimia 4,0 prosenttiin talouden vahvistu-
van suhdanteen ja puolustushankintojen kasvun hidastumisen ansiosta. Pitkalla
aikavalilla alijaama pysyy ennusteen mukaan ilman uusia sopeutustoimia syvana:
puolustus- ja korkomenojen kasvu seka maltillinen talouskehitys pitavat alijadgman
yli 3,5 prosentissa suhteessa BKT:hen vield vuonna 2030.

33


https://vm.fi/taloudellinen-katsaus-talvi-2025#/

VALTIONEUVOSTON JULKAISUJA 2026:17

Kuvio 9. Julkisyhteistjen, velkaa kerryttavien sektoreiden ja sosiaaliturvarahastojen
alijadmat, % suhteessa BKT:hen vuosina 2000-2030
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Lahde: Valtiovarainministerio, Tilastokeskus

Suomi on noussut korkean velan maaksi

Vielda 1980-luvulla Suomen velkasuhde oli matala. Suomi hyotyi kohtalaisen voimak-
kaasti kasvavasta tyovoimasta ja talouden rakennemurroksesta, minka lisdksi Suomi
otti teknologisesti edistyneempia talouksia kiinni eli tuottavuus kasvoi nopeasti.
1990-luvun lama, idankaupan romahtaminen ja pankkikriisi katkaisivat suotuisan
kehityksen hetkellisesti, mista seurasi mm. suurtyottomyys. BKT:n romahduksen

ja tyottomyyden kasvun myota julkisyhteisdjen menot kasvoivat ja tulot supistui-
vat voimakkaasti, mika johti nopeaan velkaantumiseen. Velkasuhde nousi lahes

40 prosenttiyksikkoa kolmessa vuodessa (kuvio 4).

Talouden toipumisen myota velkasuhde kaantyi 1990-luvun lopulla laskuun, mutta
se ei koskaan ennattanyt palata lahtotasolleen. Kansainvalisen finanssikriisin jalkeen
velkasuhde on padsaantoisesti noussut.

Suomen julkinen talous on velkaantunut nopeasti 2020-luvulla. Velka suhteessa

bruttokansantuotteeseen oli valtiovarainministerion ennusteen mukaan vuo-
den 2025 lopussa kasvanut kuuden vuoden aikana (vuoden 2019 lopusta) lahes
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24 prosenttiyksikolla. Kansainvalista finanssikriisia edeltdneeseen aikaan verrat-
tuna velkasuhde on yli kaksinkertaistunut. Velkaantumiskehitysta ja sen taustoja on
kuvattu tarkemmin liitteessa 3.

Suomen julkinen velkasuhde (89,1 %, valtiovarainministerion talven ennuste) oli
vuonna 2025 suurempi kuin EU- ja euromaiden keskimaardinen velkasuhde (82,8 %
ja 88,8 %, komission syysennuste). Valtiovarainministerion ennusteen mukaan
velkasuhteen kasvu myds jatkuu vuosikymmenen loppuun ja vield sen jalkeen-

kin, ilman uusia sopeutustoimia. Vuosikymmenen lopulla velkasuhde alkaa lahes-
tya 100 prosenttia suhteessa BKT:hen, jonka ylittda EU:ssa talla hetkelld nelja maata.
Talla hetkellda Suomen velkasuhde on lahella entisen kriisimaan Portugalin nykyista
velkasuhdetta, tosin siina missa Portugalin velkasuhde on aivan viime kuukausia
lukuun ottamatta laskenut, Suomen velkasuhde on kasvanut. Suomen velkasuhde
onkin noussut yli Suomen keskeisten vertailumaiden.

On my6s hyva huomioida, etta talouden kriisien myota velkasuhde harppaa hel-
posti yli kymmenenkin prosenttiyksikk6a, mutta vastaava velkasuhteen aleneminen
voi viedad vuosia ja edellyttda seka maaratietoista ja tiukkaa talouspolitiikkaa etta
talouden myoétatuulta.

Laajasti tulkittuna Suomen velkakestavyys on heikompi kuin pelkka velkasuh-

teen tarkastelu antaa ymmartaa. Tuoreessa katsauksessaan Suomen Pankki?? tuo
esiin huolen Suomen velkakestavyydesta laajemmassa kokonaisuudessa. Suomen
Pankki toteaa, etta toistaiseksi Suomen julkisella velalla on vield hyva luottoluokitus,
vaikka kesalla 2025 luottoluokittaja Fitch laskikin Suomen luokitusta kolmanneksi
parhaalle tasolle AA. Velan maaran kasvu suhteessa BKT:hen lisaa kuitenkin rahoi-
tuksen hankintaan liittyvia riskeja etenkin laajemmassa markkinaturbulenssissa.
Lisaksi Suomen Pankki huomauttaa, etta valtion vuotuinen bruttorahoitustarve on
talla hetkella noin 15 % suhteessa BKT:hen, kun kehittyneiden talouksien velka-
kestavyysanalyyseissa riskirajana pidetadn 20 prosenttia. Edelleen, kun mukaan lue-
taan Kuntarahoituksen vuotuinen lainanotto, julkinen bruttorahoitustarve kasvaa jo
18 prosenttiin suhteessa BKT:hen. Lisdksi valtiolla on eurooppalaisittain verrattain
suuret ehdolliset vastuut, jotka kumpuavat mm. vientiluottojen valtiontakuusta.
Kansainvalisten instituutioiden velkakestavyysanalyysit ottavat huomioon myds
nama ja laajasti muitakin velkakestavyyteen liittyvia indikaattoreita. Suomen velka-
kestavyyden kannalta on kuitenkin myonteistd, etta julkisella taloudella on merkit-
tava nettovarallisuus (tarkemmin liitteessa 4).

22 Suomen Pankki (2025) Euro ja Talous, Julkisen talouden arvio joulukuu 2025.
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Yhteisvaluutan merkitys

Suomi otti yhteisvaluutta euron kdytt66n vuonna 1999. Euroalueeseen kuulumi-
nen vaikuttaa Suomen talouteen ja talouspolitiikan toimintaymparistédn monin eri
tavoin.?® Yhteisvaluutta tuottaa tehokkuusetuja, kun se pienentaa kustannuksia liit-
tyen valuutanvaihtoon ja valuuttakurssien vaihteluun, lisaa kilpailua helpottaen hin-
tojen vertailua ja tehostaa rahoitusmarkkinoiden toimintaa.

Talouskehityksen vakauden kannalta yhteisvaluutan kayttoon liittyy erilaisia vaiku-
tuksia. Talouden hairi6ita pienentaa osaltaan valuutan ja korkojen vakaa kehitys,
jonka voi arvioida samalla laskevan reaalista korkotasoa. Toisaalta talouskehityksen
vakautta voivat heikentaa erityisesti Suomeen vaikuttavat ns. epasymmetriset hai-
riot, kun riskiton korkotaso maardytyy euroalueen tasolla eivatka valuuttakurssin
vaihtelut voi toimia joustoelementtind. Rahaliitossa korostuukin tarve sille, etta tyo-
voimakustannukset joustavat suhdannetilanteen mukaan ja etta finanssipolitiikalla
on tilaa toimia vakauttavana tekijana.

Jotta finanssipolitiikka — seka ns. automaattiset vakauttajat etta aktiivinen finanssi-
politiikka — pystyy tehokkaasti vaimentamaan suhdannevaihteluita mys matala-
suhdanteessa, on pidettdva huolta velkakestavyydesta. Kokemukset EU-maista
osoittavat, etta epailyksiin julkisen talouden hoidon kestavyydesta voi liittya rahoi-
tusmarkkinoiden reaktioita seka yhteisvaluuttaa kdyttavien etta muiden maiden
kohdalla. Joissain kriisitilanteissa Euroopan keskuspankki on toimillaan vakauttanut
tilannetta ja véhentanyt jasenmaiden velanhoidon kustannuksia mandaattinsa puit-
teissa sopusoinnussa ensisijaisen, hintavakautta koskevan tavoitteensa kanssa.

Menorakenne ja tulorakenne — mista alijaamaisyys johtuu

Kuviosta 10 havaitaan, etta julkiset menot ovat olleet tuloja suuremmat jo Iahes 20
vuotta. Julkisen talouden tulopohjasta kerattavat tulot eivat ole riittaneet katta-
maan julkisia menoja.

Talouskehitykselld on suora yhteys julkisen talouden kehitykseen ja tilaan. Julki-
sen talouden tulojen muutokset ovat kulkeneet kutakuinkin yhta tahtia talouden
(nimellisen) kasvun kanssa. Heikko talouskehitys on heikentanyt julkisen talou-
den tulopohjaa ja johtanut siten heikompiin julkisiin tuloihin. Julkisten meno-
jen yhteys varsinkin reaaliseen talouskasvuun on sen sijaan tulojen yhteytta

23 Naita vaikutuksia kasitteli monipuolisesti jo vuonna 1997 raporttinsa julkaissut, professori
Jukka Pekkarisen johdolla toiminut asiantuntijatyéryhma. (Pekkarinen, Jukka ym. 1997)
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heikompi. Osalla menoista, kuten sosiaaliturvamenoilla, on pikemminkin taipu-
mus kasvaa talouden kasvun hidastuessa. Myds hintojen ja kustannusten nousu
kasvattaa menoja samalla tapaa kuin ne kasvattavat tulojakin, ajoittain jopa tuloja
voimakkaammin.

Kuvio 10. Julkiset menot ja tulot suhteessa BKT:hen
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Lahde: Valtiovarainministerio, Tilastokeskus

Ikaantyminen kasvattaa julkisia menoja — myos puolustus- ja
korkomenot kasvavat

Julkisen talouden menoaste on liikkunut 55 prosentin molemmin puolin ja nousi
vuonna 2024 jo lahes 58 prosenttiin. Myds menojen rakenteessa on tapahtunut
merkittavia muutoksia. Selkeimmin ovat kasvaneet vaeston ikaantymiseen liittyvat
menot, jotka ovat suhteessa bruttokansantuotteeseen jo noin kaksinkertaiset ver-
rattuna 2000-luvun alkuun. Suurten ikadluokkien elakoitymisen vuoksi eladkemenot
ovat kasvaneeet voimakkaasti viimeisten noin 20 vuoden aikana.

Vdeston ikaantyminen vaikuttaa menorakenteeseen myds tulevina vuosina, jol-

loin kasvupaine kohdistuu erityisesti ikaantyneiden hoivamenoihin (kuvio 11).
Koulutusmenoissa sen sijaan on ikdluokkien pienenemisen myota alenemispaine.
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Tama tuskin kuitenkaan johtaa automaattisesti saastoihin ilman aktiivisia toimia.
Koulutusasteen nostoon liittyvat tavoitteet ja koulutuksen laadun varmistaminen
luovat toisaalta painetta rahoituksen kasvattamiseen suhteessa ikaluokan kokoon,
vaikka ikdluokkien pieneneminen tarjoaa mahdollisuuden koulutusjarjestelman ja
-verkon tehostamiseen koulutuksen laadusta tinkimatta. Koulutuksella on yhteys
tuottavuuden ja tyollisyyden kehitykseen.

Ikdantymisen aiheuttamien menojen muutokset kohtelevat julkisen talouden sek-
toreita eri tavoin. Merkittava osa tulevaisuuden menopaineesta kohdistuu val-
tioon ja paikallishallintoon. Terveysmenojen kasvupaineet kohdataan erityisesti
hyvinvointialueilla mm. palvelutarpeen kasvun myo6ta. Sosiaali- ja terveyspalvelu-
jen rahoitusvastuu kuuluu kuitenkin padasiassa valtiolle. Merkittava osa pienenty-
neiden nuorten ikaluokkien koulutuspalveluista tuotetaan kunnissa, mutta vastuu
niiden rahoituksesta on jaettu valtion kanssa. Eldkesektorin merkittavimmat meno-
paineet ovat hetkellisesti takana, joskin tilanne heikkenee uudelleen parin vuosi-
kymmenen kuluttua. Toisaalta tyoeldkelaitosten huomattava rahoitusvarallisuus
parantaa Suomen julkisen talouden kestavyyttd, koska ikaantyvan vaeston myota
kasvaviin eldkemenoihin on varauduttu ennalta (liite 4).

JulkisyhteisGjen omaisuusmenot (padosin korkomenot) laskivat alhaisen korkotason
aikana vuosikymmenen vaihteessa, mutta viime vuosina omaisuusmenot ovat jal-
leen kasvaneet voimakkaasti. Velan maara on nyt huomattavasti aiempaa suurempi,
ja korkojen nousu lisaa korkomenoja sita mukaa kun aiempia matalakorkoisia lai-
noja uusitaan. Toisin sanoen korkojen viimeaikainen kohoaminen ei vield nady korko-
menoissa tdydella voimallaan.

Puolustusmenot ovat 2000-luvulla olleet noin 1,5 prosentin tasolla suhteessa BKT:-
hen, mutta uudet turvallisuustarpeet ja kansainvaliset sitoumukset kasvattavat
menotasoa tulevina vuosina selvasti, ensin 3 prosenttiin vuonna 2029 ja myohem-
min 3,5 prosenttiin.

Julkisen talouden kehitysta ennakoidessa on huomioitava myds muiden turvalli-
suusuhkien, kuten ymparistokriisien, vaikutus talouteen seka Suomen sitoutuminen
ilmastonmuutoksen torjuntaan ja luontokadon pysayttamiseen seka kansallisessa
lainsaadannossa etta kansainvalisin sopimuksin. Sitoumusten tayttaminen ja tavoit-
teiden saavuttaminen edellyttdnee seka vero-ohjausta, muuta saantelya etta julkisia
investointeja, jotka voivat heijastua verokertymaan, menoihin ja talouden rakentee-
seen. Toimet voivat myds vahvistaa julkista taloutta seka suoraan verotuloina etta
edistamalla tuottavuutta, tyollisyytta, vientid ja kansanterveytta. Laajempi katsaus
ilmastonmuutoksen ja talouden yhteydesta on esitetty valtiovarainministerion tuo-
reessa raportissa (Valtiovarainministerio (2025c)).
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Taulukko 1. Julkisyhteisdjen menot suhteessa BKT:hen v. 2000-2030%**

Suhteessa BKT:hen, % 2000 2008 2016 2024 2030
Julkisyhteisdjen menot 47,9 47,9 55,1 57,7 55,7
Sosiaaliturvan menot 1,9 10,8 1,8 1,0 -
pl. ikddntymismenot

Ikaantymiseen liittyvat menot 7,6* 8,5 14,0 15,5 15,9%*
Terveys 5,7 6,7 7,2 7,7 8,0%*
Koulutus 59 5,8 6,2 6,3 5,9%*
Puolustus 1,4 1,4 1,3 1,5 34
Omaisuusmenot 2,7 14 1,2 1,6 2,2
Muut menot 12,7 13,2 13,4 14,2 -

*vuoden 2001 menot (tarkempi tilastointi alkaa vasta vuodesta 2001)

** perustuu kestavyyslaskelmien kasvuarvioon, ei vertailukelpoinen ennusteeseen.
Ennusteessa ei tehdd tehtavittdista arviota menoista.

Lahde: Valtiovarainministerio, Tilastokeskus
Kuvio 11. Julkiset menot suhteessa BKT:hen, muutos suhteessa vuoden 2028 tilanteeseen
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Lahde: VM
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Tulorakenteen muutos — valittomien verojen rooli pienentynyt,
tyoelakemaksujen osuus kasvanut

Veroaste on viimeisen noin 25 vuoden aikana laskenut yli 3 prosenttiyksikkoa,

eli kokonaisuutena verotus on keventynyt. Julkisten tulojen suhde BKT:hen ei kui-
tenkaan ole laskenut yhta paljon. Kun verotulojen lisdksi huomioidaan my®os laki-
saateiset sosiaaliturvamaksut, on vero- ja maksurasite laskenut yhteensa noin 1,5
prosenttiyksikkda. Viimeisen noin 25 vuoden aikana erityisesti tyoeldkemaksut ovat
nousseet, mikd on tukenut tydeldkejarjestelman tilaa. Julkisyhteisdjen tuloissa on
tapahtunut rakennemuutos, josta eldkesektori on hyétynyt ja erityisesti valtion- ja
paikallishallinto karsinyt.

Vilittomat verot suhteessa BKT:hen ovat laskeneet noin 4 prosenttiyksikkoa

vajaassa 25 vuodessa. Valittémiin veroihin luetaan mm. ansio- ja pddomatulo- seka
yhteisovero, joihin paattdjat ovat tehneet muutoksia useampaan otteeseen.

Taulukko 2. Julkisyhteisjen tulot suhteessa BKT:hen seka veroaste

Suhteessa BKT:hen, % 2000 2008 2016 2024 2030
Valittomat verot? 20,7 17,1 16,0 16,5 16,1
Tuotannon ja tuonnin verot?® 13,4 12,4 15,2 13,9 13,5
Tyoeldakemaksut 79 8,6 9,7 10,0 99
Muut sosiaaliturvamaksut 3,8 3,0 3,2 1,9 2,4
Omaisuustulot 33 4,6 3,1 39 3,7
Myynti- ja maksutulot 4.4 5,0 49 5,5 5,2
Muut tulot 1,3 1,3 1,3 1,7 1,2
Julkiset tulot yhteensa 54,8 52,1 53,4 53,3 52,1
josta veroaste 459 41,1 441 42,2 42,0

Ldhde: Valtiovarainministerio

24 Vilitdn vero on vero, joka tulee suoraan (valittdmasti) verovelvollisen maksettavaksi ja
maardytyy verovelvollisen omien tulojen perusteella. Tassa taulukossa valittomiin veroi-
hin kuuluviksi on luettu valtion ansiotulovero, kunnallisvero ja yhteisévero.

25 Tuotannon ja tuonnin veroihin luetaan tuoteverot, arvonlisavero, tuontiverot- ja tul-
litilman ALV:ia, muut tuoteverot kuin arvonlisavero, kiinteistovero ja tuontiverot seka
muut tuotantoverot.

40



VALTIONEUVOSTON JULKAISUJA 2026:17

Verotulojen kehitykseen vaikuttavat sekd veropohjien kehitys ettd veroperusteita
koskevat paatokset. Suurimmat veropohjat ovat arvonlisaveron seka ansiotuloveron
pohjat, joista molempien kehitys on varsin vakaata ja seuraa yleista talouskehitysta.
Arvonlisaveron pohjassa merkittavin era on yksityinen kulutus, ansiotuloveron poh-
jassa merkittavin yksittainen tuloerd on palkkatulot. Pédomatulovero ja yritysten
tulovero ovat hyvin suhdanneherkkid, niiden tuotto voi vaihdella huomattavasti
vuodesta toiseen ja muutoksia on vaikea ennustaa.

Valmisteverojen suhde bruttokansantuotteeseen alenee, ellei veroperusteita muu-
teta.? Valmisteverot ovat pdaasiassa yksikkdveroja eli verotasot on maaritetty
euroina esimerkiksi litraa tai kilogrammaa kohden. Hintatason noustessa niiden
reaalinen taso laskee ilman indeksitarkistuksia, mika alentaa reaalista verotuottoa
ja siten myos niiden suhdetta BKT:hen. Lisdksi ohjaavina veroina niiden veropohjat
tavoitteen mukaisesti pienenevat, jolloin verotulojen suhde BKT:hen laskee myds
tata kautta. Erityisesti lilkenteeseen liittyvat verotulot ovat kehittyneet heikosti.

Valtionhallinnon menoihin kohdistuu merkittavia paineita
lahivuosina

Valtion budjettitalouden menot ilman korkomenoja ovat kasvaneet vuoden 2008
runsaasta 40 mrd. eurosta vuoden 2026 talousarvion vajaaseen 90 mrd. euroon
(kuvio 12). Voimakkainta maararahojen kasvu on ollut covid-kriisin alkaessa v. 2020,
jolloin pandemiasta aiheutuvat suorat ja epasuorat vaikutukset kasvattivat maara-
rahoja erityisesti sosiaali- ja terveysministerion, valtiovarainministerion seka tyo- ja
elinkeinoministerion hallinnonaloilla. My6s sote-uudistus on kasvattanut valtion
budjettitalouden menoja valtiovarainministerion hallinnonalalla vuodesta 2023
alkaen?, jolloin sosiaali- ja terveydenhuoltopalveluiden rahoitusvastuu seka niihin
kohdistuvat menopaineet siirtyivat valtiolle. Monitoimihavittajien hankinta ja tur-
vallisuusympariston muutos ovat puolestaan kasvattaneet puolustusministerion
hallinnonalan menoja 2020-luvun alusta lahtien. Puolustusmenojen tasoa koske-
vian Nato-sitoumusten (puolustusmenojen kasvattaminen 3,5 prosenttiin suhteessa
BKT:hen) arvioidaan kasvattavan puolustusmenoja edelleen yli 4 mrd. eurolla vuo-
teen 2035 mennessa.

26 Valmisteverot sisdltyvat tuotannon ja tuonnin veroihin ja ovat valillisia veroja, jotka
kohdistuvat tiettyjen tuotteiden kulutukseen tai kdayttoon. Valmisteveroja kannetaan
valtiontaloudellisista syista, mutta niihin yhdistetdaan myds sosiaali- ja terveyspoliit-
tisia seka ymparisto- ja energiapoliittisia tavoitteita. Valmisteveroja maksetaan seka
Suomessa valmistetuista tuotteista ettd Suomeen tuotavista tuotteista. Valmisteveroja
maksavat esimerkiksi energiayhtiot, tupakkatuotteiden, alkoholin ja virvoitusjuomien
valmistajat ja maahantuojat, panimot seka kaivosyhtiot.

27 Hyvinvointialueiden rahoitus kasvatti valtion budjetin menoja osin jo vuonna 2022.
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Kuvio 12. Valtion budjettitalouden maararahat (ilman korkomenoja) hallinnonaloittain
vuosina 2008-2026, mrd. euroa.
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Lahde: VM, eduskunnan hyvaksymét talousarviot.
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Valtionvelasta aiheutuvat korkomenot ovat viime vuosina kasvaneet voimakkaasti
(kuvio 13). Valtion vuotuiset korkomenot olivat matalimmillaan alle 1 mrd. euroa
2020-luvun alussa. Vuoden 2026 talousarviossa korkomenot ovat 3,2 mrd. euroa
ja kevaan 2025 julkisen talouden suunnitelmassa niiden arvioitiin kohoavan jo liki
5 mrd. euroon vuoteen 2029 mennessa. Vuonna 2029 valtion maksaa siten 4 mrd.
euroa enemman korkomenoja kuin vuosikymmenen alussa. Korkomenojen kasvu
syo budjetin liilkkumatilaa ja lisda valtion velanottotarvetta.

Kuvio 13. Valtion korkomenot vuosina 2006-2029, mrd. euroa
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Lahde: VM, julkisen talouden suunnitelma vuosille 2026-2029 ja eduskunnan hyvaksymét talousarviot.

Kansantalouden tilinpidon mukaisen valtionhallinnon menoista suurin osa (n. 50
mrd. euroa v. 2024) koostuu tulonsiirroista muille julkisyhteisoille, joista merkitta-
vampia ovat hyvinvointialueiden rahoitus. Lisaksi valtio rahoittaa merkittavan osuu-
den erilaisista sosiaalietuuksista. Valtion muut menot ovat noin 30 mrd. euroa. Tahan
kuuluu valtion palvelujen tuotantokulut, joihin sisdltyy ministerididen ja virastojen
kulut, yliopistojen kulut seka mm. valtion elakekulut (5,5 mrd. euroa), korkokulut,
investointimenot ja muut tulonsiirrot yksityiselle sektorille tukipalkkioina tai tulon-
siirtoina. Valtion tuloista suurin osa koostuu verotuloista, joista merkittavimpia ovat
ansiotulovero, arvonlisavero ja yhteisévero. Lisaksi valtio saa jonkin verran tuloja
maksutuottoina, omaisuustuloina seka tulonsiirtoina esimerkiksi EU:lta.
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Kuvio 14. Valtionhallinnon menojen jakautuminen v. 2023-2030
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Lahde: Valtiovarainministerio, Tilastokeskus

Kuvio 15. Valtionhallinnon tulojen jakautuminen v. 2023-2030
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Lahde: Valtiovarainministerio, Tilastokeskus
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Hyvinvointialueiden menot kasvavat palkankorotusten ja
palvelutarpeen kasvun vuoksi

Hyvinvointialueiden menot muodostuvat padosin sosiaali- ja terveyenhuollon pal-
velujen tuotantokustannuksista, erityisesti ostoista ja palkkakuluista. Ennustejak-
son selvdsti suurin menoja kasvattava tekija ovat palkankorotukset, jotka ylittavat
yleisen linjan palkkaohjelmien vuoksi. Lisdksi vaeston ikaantyminen lisaa palvelu-
tarvetta. Samalla alueet kamppailevat edelleen merkittavien alijaamien aiheuttamien
sopeutuspaineiden kanssa. Investointipaineita syntyy palveluverkon uudistamisesta,
vanhasta rakennuskannasta ja ICT-jarjestelmien kehittamisesta, mutta niiden toteutta-
mista rajoittavat alueiden tiukka taloustilanne ja valtion ohjaus.

Hyvinvointialueiden tulot koostuvat pdaosin valtion rahoituksesta, jota tdydenta-
vat mm. asiakasmaksut ja palvelujen myyntitulot. Valtion rahoituksen kehitykseen
vaikuttavat muun muassa hyvinvointialueindeksin korotus, palvelutarpeen kasvu

ja lainsaadantomuutokset. Rahoitusta tarkistetaan kahden vuoden viiveella vastaa-
maan toteutuneita kustannuksia, ja ndihn jalkikateistarkistuksiin sisaltyva vuosittain
kasvava hyvinvointialueiden omavastuu vaikuttaa rahoituksen lopulliseen tasoon.

Kuvio 16. Hyvinvointialueiden menojen ja tulojen jakaumat v. 2023-2030
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Lahde: Valtiovarainministerio
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Sote-uudistus ei poistanut kuntien tulojen ja menojen
rakenteellista epatasapainoa

Sosiaali- ja terveyspalvelujen jarjestamisvastuun siirto hyvinvointialueille muutti
kuntien peruspalveluiden painopistetta, mutta ei poistanut rakenteellista epatasa-
painoa tulojen ja menojen valilla. Erityisesti menojen kasvu on ollut voimakasta.
Kuntien tulot nojaavat edelleen vahvasti kunnallisveroon, yhteiséveron jako-osuu-
teen seka valtionosuuksiin, joista erityisesti kunnallisveron kehitys on ollut
maltillista. Samanaikaisesti kuntahallinnon menoja ovat kasvattaneet henkil6sto-
valtaiselle kuntasektorille sovitut palkkaratkaisut seka yleinen kustannustason
nousu. Menojen kasvu on ollut tulojen kehitysta nopeampaa, mika heijastuu pysy-
vana alijaamaisyytena ja velkakannan kasvuna. Lisaksi korkotason nousu on kaven-
tanut kuntien taloudellista liikkkumavaraa.

Vuoden 2025 alusta voimaan tullut TE-uudistus muutti kuntien tehtavakenttaa.
Uudistuksen myo6ta kunnat ovat suhdanneherkempia ja ty6llisyyden vaihtelut vai-
kuttavat aiempaa suoremmin kuntatalouden menoihin. Kuntien peruspalveluiden
painopiste sdilyy kuitenkin edelleen koulutus- ja sivistyspalveluissa, joiden koko-
naispalvelutarve on laskeva syntyvyyden laskun vuoksi. Palvelutarpeen lasku ei
kuitenkaan kohdistu tasaisesti eri kuntiin, eika se realisoidu taysimaaraisesti meno-
jen vahenemisena palveluverkon joustamattomuuden ja kiinteiden kustannusten
vuoksi.

Syntyvyyden lasku ja maan sisdinen muuttoliike lisaavat kuntien eriytymiskehitysta.
Muuttotappiokunnissa tulopohja heikkenee samalla kun kiintedt kustannukset
sdilyvat korkeina. Lisaksi erityisesti pienissa kunnissa osaavan tyévoiman saata-
vuus muodostuu haasteeksi, mika vaikeuttaa lakisaateisten tehtavien hoitamista.
Toisaalta kasvukeskuksissa vaeston kasvu lisad palvelukysyntda, mika yllapitaa voi-
makkaita investointitarpeita.
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Kuvio 17. Kuntahallinnon menojen ja tulojen jakaumat v. 2023-2030
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Ldhde: Valtiovarainministerio
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5 Rahoitusasematavoitteita koskevat
esimerkkilaskelmat

Rahoitusasematavoitteiden valmistelun tueksi on tehty nelja esimerkki-
skenaariota, joilla on pyritty ennakoimaan joulukuussa saatavaa komis-
sion viiteuraa. Seitseman vuoden sopeutuskaudella keskimaardinen
velkaa kerryttava alijadama 2027-2033 on noin kolme prosenttia ja nel-
jan vuoden sopeutuskaudella hieman pienempi. Vuoden 2031 velkaa
kerryttava alijaama on neljan vuoden sopeutuskaudella-1,1 prosentin
ja-2,0 prosentin vililla, kun taas seitseman vuoden sopeutuskaudella
se asettuu -2,1 prosentin ja -2,6 prosentin vilille. Laskelmat perustu-
vat nykyisiin EU:n finanssipoliittisiin saantoihin ja tuoreimpiin talous-
ennusteisiin. Ennusteiden tai saantojen mahdollisilla muutoksilla olisi
vaikutuksia laskelmiin. Talousennusteisiin ja niiden pohjalta tehtaviin
laskelmiin liittyy epavarmuutta. Laskelmat paivittyvat useaan ottee-
seen ennen vuotta 2027.

Taulukoissa 3 ja 4 esitetddn nelja erilaista skenaariota, joista kustakin on laskettu
neljan ja seitseman vuoden sopeutuskautta kuvaava vaihtoehto. Skenaariot ovat
esimerkkilaskelmia perustuen tamanhetkiseen arvioon komission joulukuussa saa-
tavasta viiteurasta VM:n talviennusteen pohjalta, ja niiden valilla ei tassa tehda
valintoja.

Skenaarioiden taustaoletukset

Laskelmat perustuvat valtiovarainministerion talven 2025 ennusteeseen. Sen
mukaan bruttokansantuotteen volyymi kasvaa vuosina 2028-2031 vuosittain keski-
maarin 1,5 % ja bruttokansantuotteen arvo keskimaarin 3,8 %. Vuosina 2032-2035
bruttokansantuotteen volyymi kasvaa keskimaarin 1,5 % ja bruttokansantuotteen
arvo keskimaarin 3,5 %. Laskelmissa puolustusmenojen on oletettu kasvavan 3,5
prosenttiin suhteessa BKT:hen asteittain vuosina 2032-2035. Vuonna 2026 velkaa
kerryttavia rahoitusasema, eli valtion ja paikallishallinnon yhteenlaskettu jaama, on
perusskenariossa -5,4 % suhteessa BKT:hen ja velkasuhde 91,6 % suhteessa BKT:hen.
Laskelmien muut taustaoletukset seka joitakin keskeisia herkkyystarkasteluja on
esitetty raportin liitteessa 5.
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Suomi joutui tammikuussa 2026 liiallisen alijaaman menettelyyn ja neuvosto hyvak-
syi korjaavan nettomenopolun vuosille 2026-2028. Liiallisen alijadgman korjausvuosi
on 2028, mika tarkoittaa, etta liiallisen alijaaman paatos voidaan poistaa kevaalla
2029 vuoden 2028 toteutuneen alijaaman alitettua 3 % suhteessa BKT:hen. Jos
nimellinen alijadma ei vuonna 2028 alita kolmea prosenttia, liiallisen alijgdman paa-
tosta ei pureta kevaalla 2029 mutta liiallisen alijaaman korjaamiseen voidaan saada
lisavuosi, jos korjaavaa nettomenopolkua on noudatettu. Neuvoston Suomelle
hyvaksyma kansallinen poikkeuslauseke puolustusmenojen kasvun mahdollistami-
seksi on voimassa vield vuonna 2028, mika on huomioitu sopeutustarvetta arvioi-
taessa®. Komission viiteura on sama kuin korjaava nettomenopolku vuoteen 2028
saakka, minka jalkeen viiteuran laskennassa liiallisen alijaaman paatos oletetaan
poistetuksi.

Tiedot havittdjahankintojen ajoittumisesta kansantalouden tilinpidon nakékulmasta
tarkentuivat joulukuussa 2025 vaikuttaen sekd nettomenojen etta puolustusmenojen
kasvun profiiliin. Taman muutoksen selvittya vasta vuoden 2026 talousarvio-
valmistelun jalkeen oletetaan, etta jos korjaavalta nettomenopolulta poiketaan
vuonna 2026, niin tama ajoitusmuutos voidaan huomioida komission korjaavan
nettomenopolun noudattamisesta tekemassa kokonaisarviossa. Ndin ollen laskel-
missa oletetaan, ettd vuodelle 2026 ei tehda lisatoimia.

Skenaarioissa oletetaan, etta EDP-suositusta noudatetaan erilaisilla tavoilla, joko
siten, etta liiallinen alijaama korjaantuisi EDP-suosituksen mukaisesti vuonna 2028,
ts. julkisen talouden alijaama painettaisiin alle kolmeen prosenttin, ja menettely
voitaisiin purkaa kevaalla 2029 (skenaario 1) tai siten, ettd vuonna 2028 noudatet-
taisiin korjaavaa nettomenopolkua, puolustuspoikkeuslauseke huomioiden, ts. kor-
jaavaan nettomenopolkuun ei olisi poikkeamaa, mika mahdollistaisi neuvostolle
lisavuoden myontamisen korjaamiseen (skenaariot 2, 3 ja 4). Korjaavan nettomeno-
polun noudattaminen ilman poikkeamia vuonna 2028 tarkoittaisi myds mah-
dollisten aiempien vuosien poikkeamien korjaamista vuonna 2028. VM:n talven
ennusteen perusteella vuodelta 2025 kertyisi liilkkumavaraa (positiivinen poikkeama
kontrollitililla) , mika tarkoittaisi, etta lisdsopeutustarvetta vuosille 2026 ja 2027 ei
olisi (skenaariot 3 ja 4) ja korjaavan nettomenopolun noudattaminen (puolustus-
poikkeuslauseke huomioiden) vuonna 2028 onnistuisi pienemmalla sopeutuksella.

28 Viiteurassa puolustuspoikkeuslauseketta ei huomioida, vaan puolustuspoikkeuslauseke
otetaan huomioon nettomenopolun noudattamista arvioitaessa.
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Skenaariolaskelmat

Skenaariossa 1 oletetaan, ettd vuonna 2027 tehdaan sopeutus, joka on suuruu-
deltaan 0,4 % suhteessa BKT:hen. Vuonna 2028 tehdaan niin suuri sopeutus, etta
alijaama laskee alle 3 prosentin suhteessa BKT:hen. Tarvittava sopeutus on suuruu-
deltaan 1,1 % suhteessa BKT:hen.

Neljan vuoden sopeutuskaudella, vuosina 2029-2031 tehtavien sopeutusten suu-

ruudet ovat 0,6 %, 0,5 % ja 0,2 % suhteessa BKT:hen. Vaalikauden rahoitusasemata-
voite asettuisi -2 prosenttiin ja ylivaalikautinen -2,9 prosenttiin suhteessa BKT:hen.
Vuonna 2031 velkasuhde olisi noin 92 %.

Seitseman vuoden sopeutuskaudella vuosina 2029-2031 tehtdvien sopeutusten
suuruudet ovat 0,4 %, 0,4 % ja 0,4 %suhteessa BKT:hen. Vaalikauden rahoitusasema-
tavoite asettuisi -2,1 prosenttiin ja ylivaalikautinen -2,9 prosenttiin suhteessa
BKT:hen. Vuonna 2031 velkasuhde olisi noin 92 %.

Skenaariossa 2 oletetaan, samoin kuin skenaariossa 1, ettd vuonna 2027 tehdaan
sopeutus, joka on suuruudeltaan 0,4 % suhteessa BKT:hen.

Toisin kuin skenaariossa 1 vuonna 2028 ei alijadmaa paineta alle kolmen prosentin,
vaan tehddan sopeutus, joka on suuruudeltaan 0,6 % suhteessa BKT:hen. Alijaama
laskee taman sopeutuksen jalkeen 3,2 prosenttiin. Liiallinen alijaama ei korjaannu
mutta koska korjaavaa nettomenopolkua noudatetaan, niin lisdajan saaminen liialli-
sen alijaaman korjaamiseksi on mahdollista.

Neljan vuoden sopeutuskaudella, vuosina 2029-2031 tehtdvien sopeutusten suu-
ruudet ovat 0,9 %, 0,9 % ja 0,9 % suhteessa BKT:hen. Vaalikauden rahoitusasema-
tavoite asettuisi -1,5 prosenttiin ja ylivaalikautinen -2,7 prosenttiin suhteessa
BKT:hen.Vuonna 2031 velkasuhde olisi noin 92 %.

Seitsemadn vuoden sopeutuskaudella, vuosina 2029-2031 tehtavien sopeutusten
suuruudet ovat 0,7 %, 0,7 % ja 0,7 % suhteessa BKT:hen. Vaalikauden rahoitus-
asematavoite asettuisi -2,3 prosenttiin ja ylivaalikautinen -3,1 prosenttiin suhteessa
BKT:hen.Vuonna 2031 velkasuhde olisi noin 93 %.
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Skenaariossa 3 oletetaan, ettd vuonna 2027 ei tehda lisdsopeutusta.

Vuonna 2028 noudatetaan korjaavaa nettomenopolkua puolustuspoikkeuslauseke
huomioiden. Sopeutus olisi suuruudeltaan 0,4 % suhteessa BKT:hen. Alijaama las-
kee 3,6 prosenttiin vuonna 2028, mutta koska korjaavaa nettomenopolkua nouda-
tetaan, lisdajan saaminen liiallisen alijadman korjaamiseksi on mahdollista.

Neljan vuoden sopeutuskaudella, vuosina 2029-2031 tehtavien sopeutusten suu-
ruudet ovat 1,3 %, 1,3 % ja 1,3 % suhteessa BKT:hen. Vaalikauden rahoitusasema-
tavoite asettuisi -1,1 prosenttiin ja ylivaalikautinen -2,7 prosenttiin suhteessa
BKT:hen.Vuonna 2031 velkasuhde olisi noin 93 %.

Seitsemadn vuoden sopeutuskaudella, vuosina 2029-2031 tehtadvien sopeutus-

ten suuruudet ovat 0,7 %, 0,7 % ja 0,7 % suhteessa BKT:hen. Vaalikauden rahoitus-
asematavoite asettuisi -2,5 prosenttiin ja ylivaalikautinen -3,3 prosenttiin suhteessa
BKT:hen.Vuonna 2031 velkasuhde olisi noin 95 %.

Skenaariossa 4 oletetaan, etta vuoden 2028 sopeutustarpeesta (0,4 % suhteessa
BKT:hen) puolet, 0,2 % suhteessa BKT:hen, tehtadisiin jo vuonna 2027.Vuonna 2028
sopeutus olisi ndin samoin suuruudeltaan 0,2 % suhteessa BKT:hen. Alijaama laskee
3,7 prosenttiin vuonna 2028, mutta koska korjaavaa nettomenopolkua noudate-
taan, lisdajan saaminen liiallisen alijaaman korjaamiseksi on mahdollista.

Neljan vuoden sopeutuskaudella, vuosina 2029-2031 tehtavien sopeutusten suu-
ruudet ovat 1,3 %, 1,3 % ja 1,3 % suhteessa BKT:hen. Vaalikauden rahoitusasema-
tavoite asettuisi -1,2 prosenttiin ja ylivaalikautinen -2,7 prosenttiin suhteessa
BKT:hen. Vuonna 2031 velkasuhde olisi noin 93 %.

Seitseman vuoden sopeutuskaudella, vuosina 2029-2031 tehtavien sopeutus-

ten suuruudet ovat 0,7 %, 0,7 % ja 0,7 % suhteessa BKT:hen. Vaalikauden rahoitus-
asematavoite asettuisi -2,6 prosenttiin ja ylivaalikautinen -3,3 prosenttiin suhteessa
BKT:hen.Vuonna 2031 velkasuhde olisi noin 95 %.
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Skenaariolaskelmien tuloksista

Skenaarioiden tulokset on esitetty taulukoissa 3 ja 4. Sopeutuksen suuruuden kai-
kissa skenaarioissa maarittaa liiallisen alijaaman menettely, eri tavoin toteutettuna,
vuoteen 2028 saakka, minka jalkeen sopeutuksen suuruuden maarittaa velkaturva-
lauseke. Yksi laskelmien keskeinen tulos on, etta keskimaardinen velkaa kerryt-
tava alijaama ei ole erityisen herkka ainakaan pienille eroille laskelmien oletuksissa.
Seitsemdn vuoden sopeutuskaudella keskimaardinen velkaa kerryttava alijadgma on
hieman suurempi kuin 3 % ja neljan vuoden jaksolla vastaavasti hieman alle sen.

Sen sijaan vaalikauden lopulle asetettava rahoitusasematavoite on herkempi teh-
dyille oletuksille. Neljan vuoden sopeutuskautta kuvaavissa laskelmissa se asettuu
-1,1 prosentin ja -2,0 prosentin valille, kun taas seitseman vuoden sopeutuskautta
kuvaavissa laskelmissa se asettuu -2,1 prosentin ja -2,6 prosentin valille. Lyhyella
aikavalilla oletuksilla on siten enemman vaikutusta.

Esimerkkilaskelmissa sellainen vaalikauden lopun rahoitusasema, joka toteuttaa
kaikki kansallisen lainsaadannoén ja EU-lainsaadannon reunaehdot, asettuu seit-
seman vuoden sopeutuskaudella -2,1 prosentin ja -2,6 prosentin valimaastoon.
Naita vastaava sopeutus vuosien 2027-2031 aikana on noin 8,3-9,0 miljardia
euroa. Kaikissa vaihtoehdoissa sopeutustarvetta jaa vield vuosille 2032 ja 2033. Jos
rahoitusasematavoitteeksi otetaan hieman edellista kiredmpi haarukka, esimerkiksi
nyt sovittu -2,0 - -2,5 % suhteessa BKT:hen, silloin laskennallinen sopeutus on ylla
kuvattua suurempi.

Esimerkiksi skenaariossa 3 velkaa kerryttava jaama on -2,5 % vuonna 2031. Siihen
padseminen edellyttad yhteensa 8,3 miljardin euron sopeutusta vuoteen 2031 men-
nessa. Jos valtion- ja paikallishallinnon yhteenlaskettu rahoitusasema haluttaisiin
vahvistaa tdman sijaan -2,0 prosenttiin vuonna 2031, se edellyttaisi skenaariota 3
voimakkaampaa vuotuista sopeutusta eli noin 0,9 % suhteessa BKT:hen 0,7 prosen-
tin sijaan. Talldin sopeutus vuoteen 2031 mennessa olisi yhteensa 10,7 miljardia
euroa. ?° Tassakin tapauksessa sopeutustarvetta jaisi vield vuosille 2032 ja 2033.

29 Skenaariossa 4 lisdsopeutusta tarvittaisiin vield hivenen tuota enemman ja vastaavasti
skenaarioissa 1 ja 2 jonkin verran vahemman. Ndita vastaava sopeuitushaarukka pyoris-
tyy noin 9-11 miljardiin euroon. Toisaalta, skenaarioissa 1 ja 2 velkaa kerryttava jaama
on vuonna 2031 parempi kuin -2,5 %, joten ndissa vaihtoehdossa haarukan yldlaitaan
muodostuu hivenen puskuria.
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Taulukko 3. Rahoitusasema eri skenaarioissa, % suhteessa BKT:hen

Rahoitusasema Skenaario1 Skenaario2 Skenaario3 Skenaario 4

Velkaa kerryttava -2,9 -2,9 -2,7 -3,1 2,7 373 -2,7 -3,3
jaama keskimaarin
vuosina 2027-2033

Velkaa kerryttava 2,0 21 -5 023 11 25 12 26
jaama vuonna 2031

Julkisyhteisojen -08 -09 -03 -1,1 00 -4 00 -14
jaama vuonna 2031

Ldhde: Valtiovarainministerion omat laskelmat

53



VALTIONEUVOSTON JULKAISUJA 2026:17

Taulukko 4. Skenaarioiden tulokset

Vuosi Skenaario1 Skenaario2 Skenaario3 Skenaario 4
4v. 7v. 4v. 7v. 4v. 7v. 4v. 7v.
Sopeutus, % suhteessa BKT:hen
2026 00% 00% 00% 00% 00% 00% 00% 00%
2027 04% 04% 04% 04% 00% 00% 02% 02%
2028 11M% 11% 06% 06% 04% 04% 02% 02%
2029 06% 04% 09% 05% 13% 07% 13% 0,7%
2030 05% 04% 09% 05% 13% 07% 13% 0,7%
2031 02% 04% 09% 05% 13% 07% 13% 0,7%
2032 - 04% - 05% - 07% - 07%
2033 - 04% - 05% - 07% - 07%
2034 - 04% - 05% - 00% - 00%
Sopeutus, mrd. €
2026 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
2027 14 1,4 14 1,4 0,0 0,0 0,6 0,6
2028 3,6 3,6 1,9 2,0 1,2 1,2 0,6 0,6
2029 1,9 1,3 29 1,8 43 23 43 2,3
2030 1,8 1,4 3,0 1,8 44 2,4 44 2,4
2031 0,7 1,4 3,1 1,9 4,5 2,5 4,5 2,5
2032 - 1,5 - 2,0 - 2,6 - 2,5
2033 - 1,5 - 2,0 - 2,6 - 2,6
2034 - 1,6 - 2,1 - 0,0 - 0,0
Oletettu sopeutus 1,4 14 1,4 1,4 0,0 0,0 0,6 0,6
2026-2027
Sopeutus 8,0 77 10,8 74 144 83 13,8 77
vaalikaudella
Sopeutus 2027-2031 93 90 12,2 88 144 83 144 8,3

Ldhde: Valtiovarainministerion omat laskelmat
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Skenaarioiden mukaiset velkaa kerryttavat jaamat on kuvattu kuviossa 18 ja skenaa-
rioiden mukaiset velkakehitykset kuviossa 19.

Kuvio 18. Velkaa kerryttava jaama seka vuosien 2027-2033 keskiarvo eri skenaarioissa

Valtion- ja paikallishallinnon yhteenlaskettu jaama,
% suhteessa BKT:seen

0,0
-1,0
-2,0
-3,0
-4,0
-5,0
-6,0
2026 2027 2028 2029 2030 2031 2032 2033
=@—>Skenaario 1 -4 v. sopeutus =)= Skenaario 1 - 7 v. sopeutus
=@—Skenaario 2 — 4 v. sopeutus ()= Skenaario 2 — 7 v. sopeutus
=@—Skenaario 3 - 4 v. sopeutus == Skenaario 3 - 7 v. sopeutus
= ~=Skenaario 4 — 4 v. sopeutus = @- - Skenaario 4 - 7 v. sopeutus

==== Keskimdarin 2027-2033

Lahde: Valtiovarainministerio
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Kuvio 19. Julkisyhteistjen velkasuhde eri skenaarioissa

Julkisyhteisojen velkasuhde, %
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—@— Skenaario 2 - 4 v. sopeutus == Skenaario 2 - 7 v. sopeutus
(== Skenaario 3 - 4 v. sopeutus == Skenaario 3 - 7 v. sopeutus
= <O~ = Skenaario 4 - 4 v. sopeutus - @ -Skenaario 4 - 7 v. sopeutus

Lahde: Valtiovarainministerio
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Liitteet

Liite 1 Parlamentaarinen sopimus julkisen talouden
hoitamisesta

Sopimuksen tavoite

Taman sopimuksen tavoite on varmistaa hyvinvointiyhteiskunnan rahoituksen kes-
tavyys pitkajanteiselld ylivaalikautisella sitoumuksella ja menettelyilla. Allekirjoit-
taneet eduskuntaryhmat sitoutuvat taman sopimuksen sisaltéon seka edistamaan
kestavaa julkisen talouden hoitoa yhteisymmarryksessa.

Sitoutuminen lakiin julkisen talouden hoitamisesta seka EU:n
finanssipoliittisiin saantoihin

Kukin hallitus noudattaa ohjelmissaan ja niiden toimeenpanossa lakia julkisen
talouden hoitamisesta (jatkossa “fipo-laki”) seka kaikkia EU:n finanssipoliittisia saan-
toja ja niihin liittyvia ratkaisuja.

Osapuolet ovat sopineet, etta lausunnolla olleeseen lakiehdotukseen tehdaan alla
olevat muutokset.

1 § Julkisen taloudenhoidon pitkan aikavalin tavoite

Julkisen taloudenhoidon tavoitteena on, etta julkisyhteisdjen velka suhteessa brut-
tokansantuotteeseen on enintdadn 60 prosenttia ja pitkalla aikavalilla 40 prosenttia.
Julkisen talouden hoitamisen on edistettdva tavoitetta.

3 § Julkisen talouden hoitoa ohjaavien tavoitteiden asettaminen

Julkisen talouden hoitoa ohjataan valtioneuvoston asettamilla valtion- ja paikallis-
hallinnon yhteenlaskettua nimellista rahoitusasemaa koskevilla tavoitteilla. Vaali-
kauden neljan vuoden tavoite asetetaan vaalikauden alussa vaalikauden viimeiselle
vuodelle. Ylivaalikautinen kahdeksan vuoden tavoite asetetaan keskimaardisena
rahoitusasemana vaalikauden puolivaliin mennessa tulevalle kahdeksan vuoden
ajanjaksolle.
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Valtioneuvoston on asetettava rahoitusasematavoitteet siten, etta

1. ne edistavat Euroopan unionin toiminnasta tehtyihin sopimuksiin
liitetyssa pOytakirjassa 12 mainittujen alijadamaa ja velkaa koskevien
viitearvojen noudattamista;

2. tavoitteet tayttavat vahintaan 2 §:ssa mainitun suunnitelman mukaiset
sitoumukset; ja

3. vaalikauden tavoite edistaa ylivaalikautisen tavoitteen saavuttamista;

4. ylivaalikautinen tavoite on asetettava siten, etta julkisyhteisojen velan
suhteessa bruttokansantuotteeseen arvioidaan laskevan kahdeksan
seuraavaa kalenterivuotta kattavan tarkastelujakson aikana kohti 1 §:ssa
mainittua julkisen talouden pitkdn aikavalin tavoitetta keskimaarin
vahintdan 0,75 prosenttiyksikkodd vuosittain tai pysyvan tavoitetta
pienempana.

Valtioneuvosto asettaa [valtiovarainministerion esittelystd] vaalikauden alussa
parlamentaarisen tydoryhman valmistelemaan samalla vaalikaudella asetetta-

vaa ylivaalikautista tavoitetta ja seuraavalla vaalikaudella asetettavaa vaalikauden
tavoitetta.

Taman pykalan 2 momentin 3 ja 4 kohdassa saadetyista ehdoista voidaan poiketa
valiaikaisesti poikkeuksellisissa kriisitilanteissa, joihin valtioneuvosto ei voi vaikut-
taa ja joilla on merkittava vaikutus julkiseen talouteen, edellyttaen, etta poikkeami-
nen ei vaaranna julkisen talouden kestavyytta pitkalla aikavalilla. Jaljempana 7 §:ssa
tarkoitettu finanssipolitiikan valvoja tekee arvion poikkeamiselle esitetyista perus-
teluista, poikkeamisen kestosta ja suuruudesta seka taman vaikutuksesta julkisen
talouden kestavyyteen.

4 § Julkisen talouden suunnitelma ja valtion talousarvio

Lisataan pykalan loppuun virke: "Ylivaalikautinen tavoite asetetaan vaalikauden
puolivalissa laadittavassa julkisen talouden suunnitelman tarkistuksessa.’

5 ja 6 § koko julkisen talouden kuluvan tai seuraavan vuoden arvioitu nimel-

linen rahoitusasema suhteessa bruttokansantuotteeseen on heikompi kuin
-2,5 prosenttia.
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9 § Voimaantulo

Tama laki tulee voimaan 1 pdivana tammikuuta 2026. Sen 3 §:n 2 momentin 3
kohta, 5 §:n 2 momentin sdannds, jonka mukaan valtioneuvosto ryhtyy tarpeelli-
siksi katsomiinsa julkisen talouden vakautta ja kestavyytta korjaaviin toimenpitei-
siin, jos koko julkisen talouden kuluvalle tai tulevalle vuodelle arvioitu nimellinen
rahoitusasema suhteessa bruttokansantuotteeseen on heikompi kuin -2,5 prosent-
tia, 4 §:n saannds, jonka mukaan ylivaalikautinen tavoite asetetaan vaalikauden
puolivalissa laadittavassa julkisen talouden suunnitelman tarkistuksessa ja 6 §:n 2
momentin toisen virkkeen sadnnds, jonka mukaan finanssipolitiikan valvoja ottaa
arvioinnissaan huomioon erityisesti, onko koko julkisen talouden kuluvalle tai tule-
valle vuodelle arvioitu nimellinen rahoitusasema suhteessa bruttokansantuot-
teeseen heikompi kuin -2,5 prosenttia, tulevat kuitenkin voimaan vasta 1 paivana
tammikuuta 2031. Lain 3 §:n 1 momentissa tarkoitettu ylivaalikautinen tavoite ase-
tetaan ensimmaisen kerran 4 §:sta poiketen vaalikauden 2027 ensimmaisessa jul-
kisen talouden suunnitelmassa. Sen asettamista koskeva 3 §:n 2 momentin 4 kohta
tulee voimaan vasta 1.1.2033.

Parlamentaarinen menettely rahoitusasematavoitteen asettamiseksi

Fipo-lain 3 § mukaiset rahoitusasematavoitteet valmistelee parlamentaarinen tyo-
ryhma. Parlamentaarinen tyéryhma nimitetaan kunkin vaalikauden alussa. Valtio-
varainministerio vastaa tydoryhman muodollisesta asettamisesta.

Parlamentaarisen tydéryhman puheenjohtajan nimeda suurin hallituspuolue ja
varapuheenjohtajan suurin oppositiopuolue. Tydryhmassa on edustus kaikista
eduskuntaryhmista.

Ty6ryhman sihteeristona toimii valtiovarainministeri®. Tydryhma kuulee tyonsa
aikana Talouspolitiikan arviointineuvostoa ja harkintansa mukaan muita asian-
tuntijoita. Tydryhman tulee varmistaa, etta sen ehdotus perustuu parhaaseen
mahdolliseen kdytettavissa olevaan tietoon ja asiantuntemukseen. Rahoitus-
asematavoitteiden tulee perustua valtiovarainministerion riippumattomaan mak-
rotalousennusteeseen. Tydryhma asetetaan ilman turhaa viivytysta hallituksen
muodostamisen jalkeen. Ensimmainen tyoryhma asetetaan lokakuussa 2025.
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Ty6ryhman tehtavina on:

® seurata Suomen talouden kehitysta julkisen talouden kestavyyden
ja asetettujen tavoitteiden seka muusta lainsaddanndsta tulevien
velvoitteiden nakdkulmasta.

e asettaa julkisen talouden ylivaalikautinen rahoitusasematavoite 8 vuodelle.

® asettaa rahoitusasematavoite seuraavalle vaalikaudelle (4v)

® seurata rahoitusasematavoitteen toteutumista vuosittain.

e osana talouden seurantaa kasitella mahdolliset finanssipolitiikan
valvojan fipo-lain mukaiset raportit poikkeamista, poikkeaman syyt seka
valtioneuvoston selostus mahdollisista poikkeamista ja valvojan huomioista.

® seurata taman sopimuksen toteutumista.

e arvioida julkisen talouden hoitamista koskevan lainsaadannon
muutostarpeita.

Kulloinkin asetetun rahoitusasematavoitteen tulee tayttaa fipo-laissa ja EU-saan-
ndissa mainitut edellytykset. Julkisen talouden tunnuslukuja ei saa keinotekoisesti
parantaa omaisuuden myyntituloilla tai muilla keinoilla. Parlamentaarinen ty6-
ryhma asettaa omaisuuden myyntitulojen hyddyntamiseen hyvaksyttavan
liikkumavaran.

Kukin hallitus laatii oman suunnitelman rahoitusasematavoitteen saavuttamiseksi.
Paatosten tulee perustua valtiovarainministerion riippumattomasti laadittuihin
vaikutusarvioihin julkisen talouden vaikutuksista. Ministerion kykya laaja-alaisiin
vaikutusarvioihin vahvistetaan ja kehitetaan.

Ensimmadinen ylivaalikautinen tavoite asetetaan poikkeuksellisesti kahdeksan vuo-
den sijaan vuosille 2027-2033. Vaalikauden 2027-2031 rahoitusasematavoite ja
vuoteen 2033 yltava ylivaalikautinen tavoite asetetaan parlamentaarisessa tyo-
ryhmadssa helmikuun 2026 loppuun mennessa ja asetetaan muodollisesti vaali-
kauden 2027 ensimmaisessa julkisen talouden suunnitelmassa. Sen jalkeen
keskipitkan aikavali eli 8 vuoden rahoitusasematavoite asetetaan aina vaalikauden
puolivélissa kyseisen vuoden kesdakuun loppuun mennessa.

Poikkeaminen kriisitilanteessa

Valtioneuvoston paatosta poikkeuksellisen kriisin olosuhteiden tayttymisesta
on kasiteltava parlamentaarisessa tydoryhmadssa. Suomea kohtaavan merkitta-
van, yllattavan ja poikkeuksellisen kriisin olosuhteissa parlamentaarisessa kokouk-
sessa voidaan sopia, ettd taman sopimuksen kansallisista reunaehdoista poiketaan
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valiaikaisesti. Kriisiin vastataan siina laajuudessa, mika on valttamatonta. Tyoryhman
on kuultava Talouspolitiikan arviointineuvostoa siitd ovatko poikkeamiselle esitetyt
syyt asianmukaisia ja riittavia.

Finanssipolitiikan valvojan riippumattomuus

Finanssipolitiikan valvojan riippumattomuus, resursointi ja riittdva mandaatti var-
mistetaan lainsdadannossa.

Sopimuksen tarkastelu

Taman sopimuksen toteutumista seurataan vaalikausittain ja sopimusta voidaan
muuttaa, mikadli muutoksen takana ovat puolueet, jotka edustavat vahintaan 3/4
kansanedustajan maarasta.

Hyvaksyneet eduskuntaryhmat

Kokoomuksen eduskuntaryhma
Perussuomalaisten eduskuntaryhma
Sosiaalidemokraattinen eduskuntaryhma
Keskustan eduskuntaryhma

Vihreiden eduskuntaryhma

Ruotsalainen eduskuntaryhma
Kristillisdemokraattinen eduskuntaryhma
Liike Nyt eduskuntaryhma
Eduskuntaryhma Timo Vornanen
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Liite 2 Tyon tuottavuuden kasvu on ollut heikkoa

BKT muodostuu tydpanoksesta ja tyon tuottavuudesta. Erot BKT:n kehityksessa ja
tasossa selittyvat lahes taysin tyon tuottavuudella (Kuvio 20). Erot tydtuntien maa-
rassa vaestoon nahden ovat varsin pienid ja siind tapahtuneet muutokset eivat
myd&skaan selita BKT:n kasvueroja. Suomessa tydtuntien maara suhteessa vaestoon
on hyvin samanlainen kuin verrokkimaissa. Siitd huolimatta, etta vdeston ikadantymi-
nen vahensi tyoikdisen vaeston maara vuodesta 2010 vuoteen 2021.

Tyon tuottavuuden kehitys sen sijaan on ollut Suomessa vaimeaa ldhes koko
finanssikriisin jalkeisen ajan. Tyon tuottavuuden kasvu hidastui laajasti lansimaissa,
mutta Suomen kehitys on ollut viela tata yleisesta heikkenemista heikompaa.
Kansainvilisen finanssikriisin aikana tuotannon pudotus oli Suomessa syvempi kuin
useimmissa verrokkimaissa, ja sen jalkeen kasvu on ollut paasaantoisesti hitaam-
paa. Viime vuosina kehitys on edelleen heikentynyt. Samaan aikaan erityisesti
Yhdysvalloissa tuottavuuden kasvu ndyttaisi uudelleen nopeutuneen.

Kuvio 20. Tyon tuottavuus (BKT tyotuntia kohden, 1000 $ ostovoimakorjattuna vuoden
2020 hinnoin) ja tyotunnit suhteessa vaestoon vuosina 1995-2024.

Tuottavuus Ty6tunnit per capita
100 - 800 -
90 - 775-
80 - 750 -
70 - 725 =
60 - 700 -
675~
2000 2010 2020 2000 2010 2020

mm Syomi === Euroalue === Tanska

=== Ruotsi === USA ===  Saksa

Lahde: OECD, Tuottavuuslautakunta.
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Tuottavuuden kasvun hidastumiseen ovat vaikuttaneet monet tekijat, jotka liitty-
vat seka yleiseen lansimaiden tuottavuuskasvun hidastumiseen etta kotimaisiin
rakenteellisiin ongelmiin ja suhdannetekijoihin. Heikko kehitys koskee seka koko-
naistuottavuutta, mika kertoo teknologian kehityksen hidastumisesta, etta tuo-
tannossa kdytettavan padoman maaraa. Kehityksessa nakyvat maailmankaupan
hidastuminen seka resurssien tehottomampi allokaatio. (esim. Goldin ym. (2024) ja
Tuottavuuslautakunta (2023)).

Suomessa tuottavuuskehitysta ovat jarruttaneet myos kotimaiset kriisit ja raken-
teelliset muutokset. Kansainvalinen finanssikriisi ja Euroopan velkakriisi seka Nokian
matkapuhelintuotannon romahdus vaikuttivat voimakkaasti talouteen, ja niiden
seurauksena menetettiin merkittava osa korkean tuottavuuden taloudellisesta toi-
minnasta. Ndiden tapahtumien pitkaaikaiset vaikutukset ovat hidastaneet toipu-
mista. Myds 2020-luvun kriisit, erityisesti Vendjan hyokkayssodan seuraukset, ovat
rasittaneet Suomen taloutta enemman kuin monia verrokkimaita ja heikentaneet
tuottavuutta.

Kriisien seurauksena Suomesta katosi nopeasti merkittavaa tuotantotoimintaa eri-
tyisesti korkean teknologian aloilta, eika vastaavaa uutta toimintaa ole syntynyt
tilalle. Tama nakyy seka aineellisten etta aineettomien investointien vaimentumi-
sena. Vaikka pienet ja keskisuuret yritykset ovat lisdanneet tutkimus- ja kehitystoi-
mintaansa, niiden vaikutus koko talouden tuottavuuteen realisoituu hitaasti — usein
vasta vuosikymmenten kuluessa. Lisdaksi Suomeen ei ole viime vuosina syntynyt
uusia korkean tuottavuuden yrityksia erityisesti palvelualoille, mika on heikenta-
nyt talouden kasvupotentiaalia. Palvelualojen vaimea tuottavuuskehitys verrat-
tuna muihin maihin on osaltaan hidastanut Suomen tuottavuuden kasvua, kun taas
monissa johtavissa talouksissa teknologia-alan palveluyrityksilla on ollut keskeinen
rooli tuottavuuden nousussa.
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Liite 3 Suomen julkisen talouden velkaantumiskehityksen
taustalla olevat tekijat

Velkasuhteen kehityksen tarkastelua on tarkoituksenmukaista jasentaa erittele-
malla velan vuosittaiset muutokset neljaan tekijaan: valtion- ja paikallishallinnon
perusjaamaan (alijaama ilman korkomenoja), korkomenoihin, muihin kuin alijaa-
masta johtuviin velan muutoksiin seka nimellisen talouskasvun vaikutukseen. Velka-
suhteeseen vaikuttavaa perusjaamaa tarkasteltaessa huomioidaan ainoastaan
valtion- ja paikallishallinnon rahoitusasema, silla sosiaaliturvarahastojen ylijaamat
tai alijaamat eivat vaikuta julkisen sektorin velanottoon.

Taulukon 5 ja kuvion 21 perusteella velkasuhteen suunta kdaantyi kasvuun vuoden
2008 kansainvalisen finanssikriisin jalkeen. Keskeisin velkasuhteen kasvua selittava
tekija on ollut valtion- ja paikallishallinnon perusjaaman merkittava heikkeneminen
kriisin jalkeisinad vuosina. Vaikka korkomenot pysyivat pitkdaan maltillisina ja jopa
pienenivat korkotason laskun seurauksena, tdma ei riittdnyt estamaan velkasuhteen
kasvua, kun alijaamaisyys jatkui ja muuttui krooniseksi.

2010-luvun loppupuolella velkasuhteen kasvu saatiin hetkellisesti pysdytettya, mika
johtui perusjaaman kohentumisesta seka suotuisasta nimellisen talouskasvun vai-
kutuksesta. Negatiivisesta perusjaamasta huolimatta velkasuhde pysyi tall6in suh-
teellisen vakaana. Vuodesta 2020 alkaen velkasuhde on kuitenkin kasvanut jalleen
nopeasti, useamman prosenttiyksikdn vuosivauhtia.
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Kuvio 21. Julkisyhteis6jen velkasuhteen muutokset 2000-2030
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= Muut syyt
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—\/elkasuhteen muutos

Lahde: Valtiovarainministerion omat laskelmat
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Taulukko 5. Julkisyhteisdjen velkasuhteen muutokset, keskiarvoja 5-vuotisjaksoin
2000-2030. Keskiarvo, prosenttiyksikkoa

Velkasuhteen muutosja 2000- 2005- 2010- 2015- 2020- 2025-

sen osatekijat 2004 2009 2014 2019 2024 2030
Velkasuhteen muutos 0,2 -0,2 41 0,1 3,4 2,4
Valtion- ja paikallis- -3,1 -0,4 3,1 1,6 3,0 3,0
hallinnon perusjaama

Korkomenot 2,5 1,5 14 1,0 0,9 1,9
Muut syyt 2,7 -0,1 0,8 -0,6 1,6 0,5
BKT:n arvon muutos -1,9 -11 -1,2 -19 2,1 31
Velkasuhteen muutos 0,9 -0,8 20,7 0,5 17,1 14,3

kumulatiivisesti

Ldhde: Valtiovarainministerion omat laskelmat

Velkasuhteen viimeaikaisen kasvun taustalla ovat erityisesti perusjgaman heikkene-
minen, talouskasvun heikkous seka korkotason nousun myo6ta lisdantyneet korko-
menot. Nimellisen bruttokansantuotteen kehitys ei ole enda tukenut velkasuhteen
vakauttamista, mika on osaltaan vahvistanut velkasuhteen nousupainetta myos
Iahivuosien ennustejaksolla.

Tulevien vuosien ndkyma kertoo, etta velkasuhteen kasvun pysdyttaminen tai
velkasuhteen kdantaminen laskuun vaatii edelleen perusjdgaman parantamista.
Velkasuhde kasvaa edelleen n. 1,5 prosenttiyksikdn vuositahtia ennustetulla talous-
kasvulla. Tarkemmat laskelmat sopeutustarpeesta esitellaan raportin luvussa 5.

66



VALTIONEUVOSTON JULKAISUJA 2026:17

Sosiaaliseen asuntotuotantoon liittyvista lainoista

Tilastokeskus muutti kesdakuun 2022 julkistuksista alkaen menetelmas, jolla vuok-
ra-asuntojen ja asumisoikeustalojen korkotukilainoja kasitellaan kansantalou-
den tilinpidossa.** Menetelmdamuutos vaikutti julkisyhteisdjen sulautettuun
EDP-velkaan.

Menetelmamuutoksen perusteena oli ARA-korkotukilainauksen ehdot, jotka rajoit-
tavat asuntojen vuokrausta ja asumisoikeustalojen hallintaa maaratyn ajan. Naiden
ehtojen takia vuokra-asuntojen ja asumisoikeustalojen lainat esitetaan julkisyhtei-
sojen tilastokuvauksessa. ARA-korkotukilainat olivat valtaosin tilastoituneet kesaan
2022 saakka julkisyhteis6jen ulkopuolelle.

Menetelmamuutos kasvatti tilastoitua julkisyhteisdjen velan suhdetta brutto-
kansantuotteeseen. Korjaus on tehty tilastoihin vuodesta 2000 alkaen. Vuoden 2025
lopussa korkotukilainojen kannan arvioidaan olleen noin 20,5 miljardia euroa eli
runsaat 7 prosenttia suhteessa BKT:hen.

Eurostat ja Tilastokeskus tuottavat tilastoja itsendisesti ja rijppumattomasti kansain-
vdlisten kaytantdjen mukaisesti. Kansallisesti tilastoviranomaisen riippumattomuus
on my0s osa lainsaddantda. On tarkeaa, ettei luottamus tahan riippumattomuu-
teen horju. Julkisyhteisojen tilastoinnin ohjeistus perustuu Euroopan kansanta-
louden tilipitojarjestelman kasikirjaan (EKT 2010), ja se on jasenmaita velvoittava
EU-asetus®'. Lisaksi EKT 2010:ta tarkentaa julkisyhteisOjen alijaama- ja velkakasikirja
(Manual on Government Deficit and Debt, MGDD??), jossa ohjeistetaan julkisyhtei-
sojen tilastointia tarkemmalla tasolla.

30 JulkisyhteisOjen alijaama ja velka: Rahoitustilinpidon tilastoissa poikkeuksellinen
revisio. Tilastokeskus 2022.

31 Euroopan kansantalouden tilinpito- ja aluetilinpitojarjestelmdsta Euroopan unionissa
annettu Euroopan parlamentin ja neuvoston asetus 549/2013.

32 Viimeisin julkaisu kasikirjasta (2023)
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Liite 4 Julkisyhteisojen varat ja vastuut

Julkisyhteisdilla on velkojen ja vastuiden lisaksi myds rahoitusvaroja. Naita kuvataan
mm. kansantalouden rahoitustilipidossa, valtiovarainministerion vuosittaisessa kat-
sauksessa sekad tyoeldkelaitosten osalta Eldaketurvakeskuksen katsauksissa.*®

Kansantalouden tilinpidossa yksityisalojen tyoeldkelaitokset luetaan osaksi
julkisyhteisoja. Tama on ollut omiaan peittdmaan muiden julkisyhteis6jen heik-
koa tilannetta. Tyoeldkelaitosten ansiosta julkisyhteisdjen nettorahoitusvarat, el
rahoitusvarojen ja velkojen erotus, ovat positiiviset. Vuoden 2025 kolmannen nel-
janneksen lopussa ne olivat 163,2 mrd. euroa. Kun tarkastellaan nettorahoitus-
varoja sektoreittain, selviaa etta valtiolla oli viime vuoden kolmannen neljanneksen
lopussa 107,1 mrd. euroa enemman velkoja kuin varoja. Paikallishallintosekto-

rin (kuntahallinto ja hyvinvointialuehallinto) nettorahoitusvarat puolestaan oli-

vat 6,9 mrd. euroa negatiiviset. Tyoelakelaitosten rahoitusvarat ylittivat niiden velat
274,9 mrd. eurolla ja muiden sosiaaliturvarahastojen nettorahoitusvarat olivat

2,2 mrd. euroa.

Rahoitusvarojen ja velkojen tarkastelu ei kuitenkaan anna tdydellista kuvaa julkisen
talouden vastuista. Elaketurvakeskuksen (2024) arvion mukaan eldkevastuut olivat
vuoden 2023 lopussa noin 817 mrd. euroa. Eldakerahastojen arvo puolestaan oli tuol-
loin 251 mrd. euroa. Rahastot kattoivat siihen mennessa kertyneista eldkevastuista
noin 30 %. Suomalainen osittain rahastoiva eldakejarjestelma ja varautuminen tule-
viin elakevastuisiin on yksi luottoluokittajien usein mainitsema vahvuus, joka tukee
julkisen talouden vakautta.

My®6s valtiolla on merkittava maara ehdollisia vastuita. Vuoden 2024 lopussa voi-
massa olevien valtion takaus- ja takuuvastuiden maara oli noin 69 mrd. euroa.
Tasta summasta kuitenkin valtion osa asuntorahoituksen ja ERVV takaus- ja takuu-
kannasta luetaan my®os julkisyhteisdjen EDP-velkaan. Valtion vastuita ja niihin liitty-
via riskeja kuvataan tarkemmin vuosittain julkaistavassa kuvauksessa®*.

33 Tuorein katsaus aiheeseen on helmikuussa julkaistu Talouspolitiikan arviontineuvoston
tilaama taustaselvitys Suomen julkisyhteisjen nettovarallisuudesta (Tauriainen, 2026).

34 Valtiovarainministerio (2025a)

68


https://www.etk.fi/wp-content/uploads/2024/01/karttuneiden-elakeoikeuksien-arvo-vuoden-2023-lopussa.pdf
https://urn.fi/URN:ISBN:978-952-367-190-4
https://talouspolitiikanarviointineuvosto.fi/wp-content/uploads/2026/01/tpan-muistio-1-2026-suomen-julkisyhteisojen-nettovarallisuus-maaritelmat-ja-kehityspolut.pdf

VALTIONEUVOSTON JULKAISUJA 2026:17

Liite 5 Laskelmien taustaoletukset ja joitakin
herkkyystarkasteluja

Laskelmien keskeiset taustaoletukset

Luvussa 5 kuvatut skenaariot perustuvat valtiovarainministerion joulukuussa 2025
julkaiseman ennusteen mukaiseen talouden ja julkisen talouden kehitykseen ja
valtiovarainministerion ennusteen pohjalta tehtyyn pitkan aikavalin velkaskenaa-
rioon. Skenaarioissa kuvatut sopeutustarpeet on laskettu suhteessa ennusteen ja
pitkan aikavalin velkaskenaarion mukaiseen kehitykseen, jonka keskeiset muuttujat
on kuvattu taulukossa 6. Sopeutus on luonteeltaan nk. suoraa sopeutusta, eli paa-
tokset vaikuttavat valittomasti joko menojen tai tulojen kehitykseen.

Taulukko 6. Laskelmien taustaoletukset

Vuosi BKT:n Julkisen Valtion ja paikallis- Julkis- Tuotanto- Rakenteellinen

maaran velan hallinnon yhteen-  yhteisdjen kuilu jaama

kasvu efektiivinen laskettu perusjaama jaama
korko suhteessa BKT:hen suhteessa
BKT:hen

2025 0,2% 2,0% -3,0 % -3,9% -2,6 % -24%
2026 11% 1,9 % -3,7% -4,5 % -2,2% -33%
2027 1,7 % 21 % 2,7 % -4,0 % -1,3% -3,2%
2028 1,6 % 2,3% -29% -3,9% -0,6 % -3,5%
2029 1,5% 2,3% 2,7 % -3,7% -0,2% -3,5%
2030 1,3% 2,4% -2,6 % -3,6 % 0,0% -3,6 %
2031 1,6 % 2,5% 221 % -3,3% 0,0 % -3,3%
2032 1,5% 2,6 % 22 % -3,5% 0,0% -3,5%
2033 1,4 % 2,7% 24% -3,7% 0,0 % -3,7%
2034 1,5% 2,7% -2,5% -3,9% 0,0% -39 %
2035 1,5% 2,8% 2,7 % -4,2 % 0,0 % -4,2 %

Lahde: Valtiovarainministerio

69



VALTIONEUVOSTON JULKAISUJA 2026:17

Sopeutus vaikuttaa haitallisesti bruttokansantuotteen kasvuun. Laskelmissa on kay-
tetty komission velkakestdvyysanalyysin mukaista laskentatapaa, jossa

1. sopeutus tehddan rakenteelliseen perusjaamaan,

2. bruttokansantuotteeseen suhteutettuna 1 % sopeutus vahentaa
bruttokansantuotetta valittomasti 0,6 prosentilla, mutta
bruttokansantuote palautuu takaisin pitkan aikavalin skenaarion
mukaiselle tasolle kolmantena vuonna sopeutuksen jalkeen.

Jalkimmainen laskentaoletus tarkoittaa sitd, etta bruttokansantuotteen kasvu kiih-
tyy sopeutustoimien paatyttya ja talouden oletetaan palautuvan sopeutuksen
aiheuttamista kysynnan ja tarjonnan hairidista kolmen vuoden kuluessa. Sopeutuk-
sesta ei siten jaa pysyvia arpia talouteen. Skenaariossa 1 bruttokansantuotteen arvo
palautu pitkan aikavalin skenaarion mukaiselle tasolle kolmantena vuonna sopeu-
tuksen paattymisen jalkeen, eli vuonna 2037, ja skenaarioissa 2 ja 3 vastaavasti
vuonna 2035.

Skenaarioiden mukaiset vaikutukset bruttokansantuotteen volyymin kasvuun on
koottu taulukkoon 7.
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Taulukko 7. Sopeutuksen vaikutus BKT:n volyymin kasvuun

Vuosi Skenaario 1 Skenaario 2 Skenaario 3 Skenaario 4 BKT:n
kasvu ilman
4 vuoden 7 vuoden 4 vuoden 7 vuoden 4 vuoden 7 vuoden 4 vuoden 7 vuoden sopeutusta,
sopeutus- sopeutus- sopeutus- sopeutus- sopeutus- sopeutus- sopeutus- sopeutus- %
jakso jakso jakso jakso jakso jakso jakso jakso
2026 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 1,1
2027 -0,3 -0,3 -0,3 -0,3 0,0 0,0 -0,1 -0,1 1,7
2028 -0,8 -0,8 -0,5 -0,5 -0,2 -0,2 -0,3 -0,3 1,6
2029 -0,2 -0,1 -0,5 -0,3 -0,9 -0,6 -0,9 -0,5 1,5
2030 0,0 0,0 -0,3 -0,1 -0,5 -0,3 -0,5 -0,3 1,3
2031 0,3 0,2 0,0 0,1 -0,2 -0,1 -0,2 0,0 1,6
2032 0,3 0,1 0,5 0,0 0,7 0,0 0,7 0,0 1,5
2033 0,3 0,1 0,5 0,0 0,6 0,0 0,7 0,0 1,4
2034 0,3 0,0 0,5 0,0 0,6 0,4 0,7 0,4 1,5
2035 0,0 0,3 0,0 0,3 0,0 04 0,0 04 1,5

Lahde: Valtiovarainministerion omat laskelmat
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Laskelmissa oletetaan, Euroopan komission kdyttamien oletusten mukaisesti, etta
sopeutus on luonteeltaan rakenteellista ja sen koko maaritellddn suhteessa BKT:hen.
Laskelmateknisesti tama tarkoittaa, etta sopeutus kohentaa rakenteellista jaamaa
laskelmassa valitulla maaralla. Rakenteellinen jaama muutetaan velkaa kerryttavaksi
nimelliseksi jadmaksi ns. puolijouston avulla, jolloin sopeutuksen vaikutus brut-
tokansantuotteen tasoon ja tuotantokuiluun vahentavat sopeutuksen vaikutusta
nimelliseen jdamaan. Esimerkiksi rakenteellisen jadaman kohentaminen 1 prosentti-
yksikolla kohentaa nimellista jaamaa noin 0,6 prosenttiyksikolla. Menettely huo-
mioi talouskasvun heikentymisen vaikutuksen julkisyhteisdjen menojen ja tulojen
kehitykseen.

Tulosten herkkyys kaytetyille oletuksille

Koska laskelmat ulottuvat pitkalle tulevaisuuteen, tuloksiin liittyy epavarmuutta
mm. talouden tilannekuvaan liittyvan epavarmuuden takia. Laskelmiin liittyvaa
epdvarmuutta ja niiden herkkyytta laskentaoletuksille kuvataan seuraavaksi herk-
kyystarkasteluissa, jotka on rakennettu skenaarion 3 mukaisen 7 vuoden sopeutus-
kauden ympiarille.

Herkkyystarkastelut voidaan jakaa tyypiltaan kahteen luokkaan. Ensimmaisessa
luokassa muutetaan niita oletuksia, joilla laskelmien lIdht6kohtana oleva velkaura
muuttuu: esimerkiksi oletus pitkan aikavalin talouskasvusta muuttuu heikommaksi
tai korkotasossa nahdan voimakas liike ylospain. Tallaisissa tilanteissa nyt asetetta-
vat rahoitusasematavoitteet eivat enaa pade.

Toisessa luokassa talouden perusteissa ei tapahdu muutoksia, eli velkasuhde ja
siitd johdetut rahoitusasematavoitteet pysyvat nykyisina, mutta talouden suh-
danne tai valittu toimenpidenkokonaisuus poikkeavat ennakoidusta. Tall6in valittu
sopeutuksen euromadrdinen mittaluokka ei valttamatta enaa johda asetettuun
rahoitusasematavoitteeseen.

Taulukossa 8 on esitetty ensimmaisen luokan mukaisia vaihtoehtoisia tarkaste-

luja. Ne kuvaavat tilannetta, jossa suunnitelman laadintavaiheessa kdytossa olevat
oletukset poikkeavat skenaarion 3 mukaisen 7 vuoden sopeutuskauden oletuk-
sista joko talouskasvun tai koron suhteen. Tarkasteluissa taustaoletusten muutos
heijastuu suunnitelmaan ja sen mukaiseen nettomenouraan seka sen mukaisiin
rahoitusasematavoitteisiin. Tarkasteluissa oletusmuutosten mittaluokka ja muu-
toksen vaikutus ovat malitillisia. Vaikka muutos vertailukohdasta on pieni, tarkaste-
lut antavat oletusmuutosten vaikutuksille suunnan ja mittaluokan sopeutustarpeen
muutokselle.
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Ensimmadinen tarkastelu kuvaa tilannetta, jossa bruttokansantuotteen arvon kasvu
on vuodesta 2028 lahtien pysyvdisti 0,2 prosenttiyksikkéd hitaampaa (nopeampaa)
kuin skenaarioiden taustalla olevassa pitkan aikavalin velkaskenaariossa esimer-
kiksi talouden heikentyneen kasvupotentiaalin myo6ta. Kasvun ei oleteta kiihtyvan
takaisin pitkan aikavalin velkaskenaarion mukaiselle uralle. Bruttokansantuotteen
arvon hitaamman (nopeamman) kasvun myo6ta tulojen BKT-suhde on pienempi
(suurempi) ja menojen suurempi (pienempi) kuin pitkdn aikavalin velkaskenaa-
riossa. Lisaksi bruttokansantuotteen arvon hitaampi (nopeampi) kasvu vahentaa
(lisaa) talouskasvun velkasuhdetta pienentavaa vaikutusta. Kuvattu hitaampi talous-
kasvu lisdisi hallituskauden 2027-2031 sopeutustarvetta noin 1,3 miljardilla eurolla.
Koko seitsenvuotisen sopeutusjakson sopeutustarve kasvaisi reilulla 2,3 miljardilla
eurolla. Vastaavasti, nopeampi talouskasvu vahentaisi hallituskauden 2027-2031
sopeutustarvetta noin 0,8 miljardilla eurolla. Koko seitsenvuotisen sopeutusjakson
sopeutustarve pienenisi reilulla 1,4 miljardilla eurolla.

Toinen tarkastelu kuvaa tilannetta, jossa julkisyhteisdjen uudesta velasta makset-
tava korko on vuosina 2028 ja 2029 0,5 prosenttiyksikkoa korkeampi kuin pitkan
aikavalin uralla. Olettaen, etta noin 20 % velasta rahoitetaan vuosittain uudel-
leen, vuosina 2028-2033 efektiivinen korkotaso olisi 0,1-0,2 prosenttiyksikko kor-
keampi kuin skenaarioiden taustalla olevassa pitkan aikavalin velkaskenaariossa.
Kuvattu korkomenojen kasvu heikentaisi velkaa kerryttavien sektoreiden jaamaa
ja siten nopeuttaisi velkasuhteen nousua. Sopeutuskauden lopulla velkasuhteen
laskua nopeuttaa korkotason paluu takaisin vertailuskenaarion mukaiselle uralle
vuonna 2034. Riittava velkasuhteen alenemisvauhdin saavuttaminen kasvattaa
herkkyystarkastelussa hallituskauden 2027-2031 sopeutustarvetta noin 0,4 mil-
jardilla eurolla ja koko 7 vuoden sopeutuskaudella 0,7 miljardia eurolla. Herkkyys-
tarkastelujen 1 ja 2 keskeiset tulokset on kuvattu taulukossa 8 ja kuvioissa 22 ja 23.
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Taulukko 8. Herkkyystarkastelujen keskeiset tulokset

Keskeiset Skenaario 3 Hitaamman Nopeamman Korkeamman
tulokset 7 vuoden kasvun kasvun koron
sopeutusjakso skenaario skenaario skenaario

% suhteessa BKT:hen

Velkasuhde 94,9 96,0 93,7 95,4
vuonna 2031

Velkaa kerryttava 2,5 2,5 -2,5 2,7
jaama vuonna
2031

Velkaa kerryttava 3,3 3,3 3,3 -34
jadma keskimaarin

vuosina

2027-2033

Mrd. euroa

Sopeutus 1,2 1,2 1,2 1,2
vuonna 2028

Sopeutus 2,3 2,7 2,0 2,4
vuonna 2029

Sopeutus 24 2,8 2,1 2,5
vuonna 2030

Sopeutus 2,5 29 2,2 2,6
vuonna 2031

Sopeutus 2,6 3,0 2,3 2,7
vuonna 2032

Sopeutus 2,6 31 24 2,8
vuonna 2033

Sopeutus 8,3 9,7 75 8,7
vuosina
2028-2031

Lahde: Valtiovarainministerion omat laskelmat
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Kuvio 22. Velkaa kerryttava jaama herkkyystarkastelun eri skenaarioissa

Velkaa kerryttava jaama, % suhteessa BKT:hen
0,0

-1,0
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-3,0 7
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- @ - Skenaario 3-7 vuoden sopeutusjakso
=(O=Hitaamman kasvun skenaario
=O=Nopeamman kasvun skenaario
=@-Korkeamman koron skenaario

Lahde: Valtiovarainministerio
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Kuvio 23. Julkisyhteistjen velkasuhde herkkyystarkastelun eri skenaarioissa

Julkisyhteisojen velka, % suhteessa BKT:hen
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== Nopeamman kasvun skenaario

=@~ Korkeamman koron skenaario

Lahde: Valtiovarainministerio

Seuraavissa tarkasteluissa lahtooletuksena on, etta suunnitelma on laadittu ja sen
mukaiset jadmatavoitteet on asetettu skenaarion 3 (7 vuoden sopeutuskaudella)
mukaisesti, mutta suunnitelman toteustuskaudella tapahtuu taustaoletuksista
poikkeavaa kehitysta. Suunnitelman toteutuskaudella tapahtuvat muutokset eivat
padsaantoisesti heijastu julkisyhteisdjen nettomenojen kasvuun, koska suhdanne-
luonteiset tyottomyysmenot eivat sisally nettomenoihin ja valtion menokehykset
rajoittavat muiden kuin suhdanneluonteisten menojen kehitysta. Talléin Suomi
todennakoisesti noudattaisi nettomenopolkua, mutta muutokset vaikuttavat ali-
jaamatavoitteen saavuttamiseen.

Ensimmaisessa tarkastelussa oletetaan, etta talouskasvu on pysyvasti 0,2 prosent-
tiyksikkoa hitaampaa kuin suunnitelmaa laadittaessa. Hitaampi talouskasvu kasvat-
taa menojen BKT-osuutta, koska esimerkiksi sosiaaliturvamenot kasvavat suhteessa
suunnitelmaa laadittaessa vallinneisiin odotuksiin. Myos tulot kehittyvat odotet-
tua heikommin. Ndin velkaa kerryttavien sektoreiden alijaama jaa ilman lisatoimia
suuremmaksi kuin suunnitelman mukainen rahoitusasematavoite -2 % suhteessa
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BKT:hen vuonna 2031. Rahoitusasematavoitteen saavuttaminen vaatisi hallituskau-
della noin 1,1 miljardia euroa enemman sopeutustoimia kuin suunnitelmaa teh-
dessa oletettiin.

Toisessa tarkastelussa oletetaan, etta talouskasvu on pysyvasti 0,2 prosenttiyksik-
koéa nopeampaa kuin suunnitelmaa laadittaessa. Tarkastelussa talouskasvun ole-
tetaan johtuvan tuottavuuden kasvusta siten, etta yleinen kustannustaso ei nouse
nopeamman kasvun seurauksena. Nopeampi talouskasvu pienentad menojen
BKT-osuutta, koska esimerkiksi sosiaaliturvamenojen odotetaan pienenevan suh-
teessa suunnitelmaa laadittaessa vallinneisiin odotuksiin. Tulot kasvavat odotettua
nopeammin. Nain velkaa kerryttavien sektoreiden alijaama kohenee ja suunnitel-
man mukainen rahoitusasematavoite -2 % suhteessa BKT:hen saavutetaan aiem-
min luultua pienemmalla sopeutuskokonaisuudella: Se saavutettaisiin noin 1,3
miljardia euroa pienemmalla sopeutuskokonaisuudella. Tama ei kuitenkaan tayt-
taisi Suomelle 7 vuoden suunnitelmassa sovittua nettomenopolkua, eli kdaytanndssa
euromadrainen sopeutustarve pysyisi samana kuin suunnitelmassa.

Kolmannessa tarkastelussa kuvataan finanssipolitiikan kertoimen vaikutusta laskel-
miin. Skenaarioissa oletetaan, etta kerroin on 0,6, mika on komission laskelmissaan
kayttama kerroin, jolloin skenaarion 3 ja 7 vuoden sopeutusjakson mukainen velkaa
kerryttava jadma vuonna 2031 olisi -2,5 %. Vaihtoehtoisissa tarkasteluissa oletetaan,
etta valitun sopeutuskokonaisuuden vaikutus talouskasvuun olisi voimakkaampi, eli
kerroin olisi 1,0 tai 1,5.

Finanssipolitiikan valiton kerroinvaikutus voi vaihdella toimien ja esimerkiksi suh-
dannetilanteen mukaan. Suurempi finanssipolitiikan kerroinvaikutus heikentaa
talouskasvua ja siten pienentda sopeutuksen valittymista velkaa kerryttavaan jaa-
maadn sopeutusvuonna, mutta toisaalta vahvistaa kasvun nopeutumista sopeutuk-
sen jalkeen. Jotta sopeutuskokonaisuudella saavutetaan vuonna 2031 sama velkaa
kerryttava jadma kuin skenaariossa 3, sopeutusta on tehtavd enemman.Taman seu-
rauksena sopeutustarve hallituskaudella 2027-2031 on kertoimen 1,0 tapauksessa
noin 2 miljardia euroa suurempi ja kertoimen 1,5 tapauksessa noin 7 miljardia euroa
suurempi kuin vertailukohtana olevassa skenaarion 3 7 vuoden sopeutuskauden
mukainen sopeutustarve.

Arviot finanssipolitiikan kerroinvaikutuksesta vaihtelevat toimien laadun seka talou-
den rakenteen ja suhdannetilan mukaan. Finanssipolitiikan kerroinvaikutuksesta

on keskusteltu laajemmin valtiovarainministerion jukaisussa Kokonaistaloudellisen
ennusteen tausta-analyyseja 2025 (Valtionvarainministerio, 2025c).
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Herkkyystarkastelujen 3-6 keskeiset tulokset on kuvattu taulukossa 9.

Taulukko 9. Herkkyystarkastelujen keskeiset tulokset

% suhteessa Skenaario 3 Hitaamman Nopeamman Finanssi- Finanssi-

BKT:hen 7 vuoden kasvun kasvun politiikan  politiikan
sopeutus- skenaario skenaario kerroin1 kerroin1,5

jakso

Velkasuhde 94,9 96,0 93,8 96,2 99,1

vuonna 2031

Velkaa kerryttava 2,5 2,5 -2,6 2,5 -2,5

jdama vuonna

2031

Velkaa kerryttava 3,3 3,5 3,5 3,5 3,3

jaama keski-

madrin vuosina

2027-2033

Mrd. euroa

Sopeutus vuosina 8,3 9,5 (71)8,3 10,5 15,3

2028-2031

Ldhde: Valtiovarainministerion omat laskelmat
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Liite 6 Parlamentaarisen tyoryhman kokouksissa kuullut
asiantuntijat ja saadut kirjalliset lausunnot

Kuullut asiantuntijat:

Asiantuntija

Ahokas Jussi
Costello Declan

D’Elia Angela

Hakola-Uusitalo Tuulia

Heiskanen Reijo
Hetemaki Martti
Hilli Petri
Holappa Lauri
Kivisto Jarkko
Koskinen Mikko
Kullas Emilia
Laestera Eero
Lahtinen Markus
Laina Patrizio
Lehtinen Teemu
Majanen Juha
Malinen Petri
Maliranta Mika
Maattanen Niku
Orjasniemi Seppo
Pirttila Jukka
Punakallio Minna
Puonti Pdivi
Pursiainen Heikki
Rehn Olli

Ruskoaho Juho

Saarenheimo Tuomas

Organisaatio

BIOS

European Commission, DG ECFIN
European Commission, DG ECFIN
Valtion taloudellinen tutkimuskeskus
OP-ryhma

QSA oy

Uuden talousajattelun keskus
Suomen Pankki

Tybelakevakuuttajat TELA
Elinkeinoeldman valtuuskunta

FCG Finnish Consulting Group
Pellervon taloustutkimus

Suomen Ammattiliittojen Keskusjarjesto
Veronmaksajain Keskusliitto
Valtiovarianministerio

Suomen Yrittdjat

Tyon ja talouden tutkimus Labore
Talouspolitiikan arviointineuvosto

Valtiovarianministerio

Helsingin yliopisto ja Valtion taloudellinen tutkimuskeskus

Kuntaliitto

Elinkeinoeldman tutkimuslaitos
Helsingin kaupunki

Suomen Pankki

Kunta- ja hyvinvointialuetyonantajat

Economic and Financial Committee
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Asiantuntija

Saxell Tarja

Sirvio Tom-Henrik
Sorjonen Pasi
Strauch Rolf
Urrila Penna
Uusitalo Roope
Vartiainen Juhana
Vihriala Vesa

Wallenius Johanna

Kirjalliset lausunnot:

Asiantuntija

Aalto Tuomas
Appelqvist Jukka

Aunesluoma Sanna,
Kuuva Joel

Hanén Liisa
Holmstrom Bengt
Janas Pirkko
Kotakorpi Kaisa
Kyyronen Otto
Okko Matti

Ollila Matias
Prein Timm

Salmi Julia

Sato Mariko

Sirvio Tom-Henrik

VALTIONEUVOSTON JULKAISUJA 2026:17

Organisaatio

Valtion taloudellinen tutkimuskeskus ja Aalto-yliopisto
STTK

Akava

European Stability Mechanism

Elinkeinoeldaman keskusliitto

Helsingin yliopisto ja Valtion taloudellinen tutkimuskeskus
Kauppakorkeakoulu Hanken

Stockholm School of Economics

Organisaatio

Palvelualojen tyonantajat Palta ry
Keskuskauppakamari

Hyvinvointialan liitto

Mikro- ja yksinyrittajat ry
Tasa-arvovaltuutetun toimisto
Verotutkimuksen huippuyksikkd (FIT)
SOSTE Suomen sosiaali ja terveys ry
Valtiontalouden tarkastusvirasto
Suomen uusiutuvat ry

Helsingin yliopisto
Kauppakorkeakoulu Hanken

Amnesty International Suomen osasto
STTKry

Lisdksi kolme yksityishenkil6a on antanut tyoryhmalle kirjallisen lausunnon.
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Liite 7 Eriava mielipide

Vasemmistoliitto on huolissaan Suomen julkisen talouden velkaantumiskehityk-
sesta ja jakaa finanssipoliittisen tyéryhman tavoitteen julkisen talouden velka-
suhteen kdaantamisesta laskevalle uralle. Vasemmistoliitto on valmis huomattaviin
julkista taloutta vahvistaviin toimiin tulevalla hallituskaudella.

Suomen julkinen talouden velka-aste on kasvanut huolestuttavan nopeasti

viime vuosina. Julkisen talouden haasteiden taustalla on pitkaan jatkunut heikko
talouskasvu, vaeston ikdadntyminen, veroasteen lasku, korkomenojen nousu ja
puolustusmenojen kasvu, minka lisaksi kriisit ovat kasvattaneet velka-astetta.
Vasemmistoliiton eduskuntaryhma nakee, ettd Suomen julkisen talouden tilannetta
on parannettava ja velkasuhteen kasvu on taitettava. Julkisen talouden vahvistami-
nen edellyttaa seka talouskasvua edistavia toimia etta sopeuttamista. Vasemmisto-
liiton politiikassa painottuvat kasvua edistavat toimet ja tulojen vahvistaminen
verotoimilla.

Finanssipoliittinen tyoryhman tavoitteena on asettaa sellaiset rahoitusasemata-
voitteet, jotka edistavat julkisen talouden vahvistumista ja velka-asteen laskua.
Rahoitusasematavoitteet asetetaan tdssa vaiheessa niin, etta ne ovat johdon-
mukaisia EU:n finanssipoliittisista sddnnoista tulevien odotusten kanssa. Kansalliset
finanssipoliittiset lisasaannot eivat viela ole voimassa.

Finanssipoliittinen tydryhma asetettiin lokakuussa 2025. Tydryhman tavoitteena oli
asettaa alustava seuraavan vaalikauden rahoitusasematavoite vuodelle 2031 seka
keskimaardinen ylivaalikautinen rahoitusasematavoite vuosille 2027-2033. Seuraa-
van vaalikauden rahoitusasematavoitetta paivitetdan vield joulukuussa 2026.

Tyonsa tueksi ryhma kuuli laajasti asiantuntijoita ja sai valtiovarainministerista las-
kelmia ja selvityksia. Tyoryhman tydskentely oli rakentavaa ja hyvin johdettua.

Vasemmistoliiton eduskuntaryhma jakaa paaosin raportissa esitetyn analyysin julki-
sen talouden tilanteesta ja sen taustalla olevista kehityskuluista. Jaamme tavoitteen
julkisen talouden vahvistamisesta ja velkasuhteen kaantamisesta laskuun.

Olennainen havainto raportissa on esimerkiksi se, ettd Suomen veroasteen

3 prosenttiyksikon lasku on heikentanyt julkisen sektorin tulopohjaa viimeisen 25
vuoden aikana. Tama vastaa suurin piirtein 8-9 miljardia euroa. Toisaalta puolustus-
menojen kasvu tulevina vuosina kasvattaa julkisen talouden menoja huomatta-
vasti. Raportissa on myos aiheellisesti tunnistettu, ettd Suomen heikko talouskasvu
on merkittava velkasuhteen kasvua selittava tekija. Raportissa myds tunnistetaan,
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etta heikkoa talouskasvua selittaa osaltaan Suomen alhainen investointiaste ja
heikko kotimainen yksityinen kulutuskysynta. Toisaalta raportissa on myos tunnis-
tettu, ettd julkisen sektorin merkittava nettovarallisuus vahvistaa julkisen talouden
kestavyytta.

Yhdymme parlamentaariseen tyéryhman linjaukseen siita, etta EU:lle toimitetta-
vaan keskipitkan aikavalin suunnitelmaan haetaan sopeutuskauden pidennysta
neljasta seitsemaan vuoteen. Pidempi sopeutusaika on tarpeen, jotta julkisen talou-
den vakauttamista voidaan tehda hallitusti. Lyhyella aikavalilla toteutettu mittava
sopeutus vaikuttaa talouteen negatiivisesti, jolloin sen vaikutukset saattavat olla
painvastaiset kuin mita niilla tavoitellaan. Esimerkiksi matalasuhdanteessa toteu-
tettu sopeutus voi heikentaa talouskasvua niin paljon, ettd se saattaa jopa kasvattaa
velkasuhdetta.

Finanssipoliittisen tydryhman paatehtava tassa vaiheessa oli asettaa ylivaalikautinen
keskimaardinen rahoitusasematavoite vuosille 2027-2033. Rullaavaa tavoitetta pai-
vitetdan seuraavan kerran seuraavan vaalikauden puolivdlissa vuonna 2029. Ty6-
ryhma paatyi raportissa asettamaan tavoitteeksi noin -3 % velkaa kerryttavien
sektorien alijaaman. Eri skenaariotarkastelut ja herkkyystarkastelut paatyivat luku-
vdlille -3--3,5 %, joten tydryhman tavoitetta noin -3 % voi pitaa oikean suuntaisena.
Olennaista on, etta tavoite ei ole eksakti, joten se antaa hallituksille pelivaraa aset-
taa tavoitteensa ja tehda politiikkaa yhteiskunta- ja talouskehitys huomioiden. Joka
tapauksessa tavoite asetetaan uudelleen seuraavan vaalikauden puolivalissa, jolloin
sitd voidaan paivittaa toteutunut kehitys huomioiden.

Sen sijaan ndemme ongelmallisena, etta seuraavan vaalikauden rahoitusasema-
tavoite asetetaan jo tdssa vaiheessa. Seuraavan vaalikauden rahoitusasematavoite
on erittdin herkka oletuksissa ja ennusteissa tapahtuville muutoksille, mika tun-
nistetaan ja tunnustetaan myos raportissa. Esimerkiksi oletus sopeutustoimien
kasvua leikkaavasta vaikutuksesta, eli finanssipoliittisesta kertoimesta ja kerroin-
vaikutuksen kestosta, vaikuttaa laskelmiin. Prosessin aikana rahoitusasematavoite-
laskelmat ja laskelmista johdettavat miljardit ovat muuttuneet moneen kertaan,
jopa viikkojen sisdlla, mika osoittaa ndiden laskelmien epavarmuuden. Lopullinen
EU-vaatimuksista johdettava rahoitusasematavoite selviaa vasta vaalien jalkeen,
kun uusi hallitus kdy neuvottelut komission kanssa. My6s EU-vaatimukset voivat
muuttua tulevina vuosina, esimerkiksi finanssipoliittisen saantokehikon tulkinto-
jen eldessa tai mikali puolustuspoikkeuslauseketta jatketaan. Vallitsevassa geopo-
liittisessa tilanteessa puolustuspoikkeuslausekkeen jatko vaikuttaa todenndkoiselta.
My6s mikali valtion ARA-takauksia uudelleenstrukturoidaan ja lainojen tilastointi-
kaytanteita sen johdosta muutetaan, on silla vaikutuksia EU:n edellyttamaan velka-
suhteen alentamistahtiin.
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Nain ollen vaalikauden tarkan rahoitusasematavoitteen ja siitd johdettavien miljar-
dien linjaaminen ennen vaaleja ei ole tarkoituksenmukaista ja se vahentda tulevan
hallituksen talous- ja yhteiskuntapoliittista lilkkkumavaraa tarpeettomasti. On myos
ongelmallista asettaa tavoitteet tassa vaiheessa ennen kuin puolueet ovat omissa
demokraattisissa prosesseissaan maaritelleet talouspoliittisen linjansa vaaleihin ja
seuraavalle vaalikaudelle.

Vasemmistoliitto esitti, ettd 2031 alustava alijagamatavoite olisi ollut noin -2 - -3 %.
Loyhempi haarukka olisi antanut hallitukselle enemman joustoa ja tuottanut pienem-
man minimisopeutustavoitteen. Lopulta tydoryhma paatyi kuitenkin vuoden 2031
rahoitusasematavoitehaarukkaan, joka tiukempi kuin laskelmissa tassa vaiheessa
oletetut Euroopan unionin minimivaatimukset. Emme voi yhtya tavoitteeseen.

Kukin hallitus paattaa toimista vaalikauden rahoitusasematavoitteen saavut-
tamiseksi ja EU:n finanssipoliittisten sdantéjen noudattamiseksi. Ndemme tar-
peettomana sitoa seuraavan hallituksen kasia talouspolitiikan toteuttamisessa
edellyttamalla, etta hallitus sitoutuu paatdksissaan valtiovarainministerion vaiku-
tusarvioihin. Talla vaalikaudella on selvasti osoittautunut, kuinka paljon arvioissa on
kehitettavaa ja kuinka epdvarmalla pohjalla vaikutusarviot ovat olleet esimerkiksi
tyollisyysvaikutuksien tai yhteisbveromuutosten vaikutusten arvioinnin suhteen.
Vaikutusarviointien kehittamisesta on sovittu, mutta on viela epaselvaa, miten tama
toteutuu.

Vasemmistoliitto vahvistaisi julkista taloutta kasvutoimien ja verosopeutusten
kautta. Olemme valmiita mittaviin, useiden miljardien sopeutuksiin seuraavalla
hallituskaudella. Kuitenkin lopullisessa sopeutuksen toimeenpanossa seuraavalla
vaalikaudella istuvan hallituksen on voitava huomioida sen hetkinen yhteiskunnalli-
nen ja taloudellinen tilanne, jotta ei paadyta paatoksiin, jotka haittaavat kohtuutto-
masti talouden ja yhteiskunnan kantokykya.

Sopeutustoimissamme painottuvat verokeinot, silld veroasteen lasku ikdantyvassa
maassa, yhdistettyna puolustusmenojen suureen kasvuun, on keskeinen syy tule-
vien vuosien ennakoiduille julkisen sektorin rakenteellisille alijdamille. Olemme esit-
taneet esimerkiksi suurten varallisuuksien varallisuusveroa, yhteiséveron korotusta,
verotuksen vahvempaa progressiota seka ansio- etta padomatuloverotuksen osalta,
liilkenteen verotuksen uudistusta ja yritysverotukien karsintaa sopeutuskeinoina.
Lisaksi esitamme, etta puolustusmenokasvua hillitaan laskemalla asevelvollisuuden
epasuorat kustannukset osaksi puolustusmenojamme.
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Haaste Suomen julkisen talouden velka-asteen vakauttamisessa ja kaantamisessa
laskuun on mittava ja vaikea. Olennaista on pitdd mielessa, etta velka-asteen lasku
on varsinainen tavoitteemme. Alijaama puolestaan on mittari, joka kertoo kulloi-
sestakin tilanteesta. Alijaamaan vaikuttaa seka suhdanne etta harjoitettu finanssi-
politiikka. Sopeutus ja kasvu puolestaan ovat keinoja velka-asteen kaantamiseksi.
Keinoa, eli sopeutusta, ei tule nostaa tavoitteen asemaan. Mikali sopeutukset mitoi-
tetaan, ajoitetaan ja kohdistetaan vaarin, voi se johtaa talouden toiminnan hairiy-
tymisen seurauksena siihen, ettei velkasuhde lahde mittavistakaan sopeutuksista
huolimatta laskuun. Vaarassa suhdannetilanteessa toteutettu sopeutus saattaa
jopa kasvattaa velkasuhdetta. Siksi kulloisellakin hallituksella pitaa olla liikkuma-
varaa tehda politiikkaa, joka ottaa huomioon seka talouden etta yhteiskunnan
kantokyvyn.

Helsingissa 23.2.2026

Hanna Sarkkinen
Vasemmistoliiton eduskuntaryhma
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