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Lausunto eduskunnan valtiovarainvaliokunnalle hallituksen esityksesta
eduskunnalle valtion talousarvioksi vuodelle 2026 (HE 99/2025 vp)

Suhdannekuva ja finanssipolitiikan mitoitus

Hallituksen talousarvioesityksen (HE 99/2025 vp) tukena kaytettdvan valtiovarainministerion
ennusteen mukaan Suomen talous kasvaa kuluvana vuonna 1,0 prosenttia ja ensi vuonna 1,4
prosenttia. Kuluvan vuoden osalta VM:n arvio on optimistisin syyskuun aikana julkaistuista
ennusteista, ja ensi vuoden osalta se on yhtenevda muiden ennustelaitosten kanssa. On kuitenkin
huomattava, ettd VM:n ennuste on laadittu ennen toista vuosineljannesta koskevia kansantalouden
tilinpidon tietoja, jotka olivat odotettua heikompia.

Suomen talous elpyi lupaavasti vuoden 2024 jalkimmaiselld puolikkaalla, mutta tdma kehitys pysahtyi
viime kevaan aikana. Matalasuhdanteen pitkittymistd selittavat kotimaiset kysyntatekijat, kuten
heikko yksityinen kulutus. Kotitalouksien sadstamisaste on kohonnut tasolle, jota on aiemmin ndhty
talouden héiriovaiheiden yhteydessa. Toisaalta sosiaalietuuksien leikkaukset heikentavat niiden
kotitalouksien ostovoimaa, joiden tuloista suurempi osa ohjautuu kulutukseen. Sen sijaan vienti on
kasvanut tdna vuonna, ja sen odotetaan tukevan kuluvan vuoden haurasta talouskasvua. Lisdksi
yksityisissd investoinneissa on ndhty pientd piristymistd, mika on lupaava merkki tulevien vuosien
talouskasvun kannalta.

Tyomarkkinat ovat heikentyneet edelleen kuluvan vuoden aikana. Tyottomyysasteen trendi nousi
elokuussa 10,0 prosenttiin, joka on 1,5 prosenttiyksikk6a korkeampi kuin vastaava lukema vuosi sitten.
Tassd ajassa tyottdmien maard on noussut 30-50 tuhannella riippuen kaytetysta tietoldhteesta.
Pitkdaikaistyottomien maara on noussut korkeammalle kuin kertaakaan aikaisemmin 2000-luvulla,
noin 129 tuhanteen.

Toisaalta taas 20-69-vuotiaiden tyollisyysaste on pysytellyt yli 70 prosentissa, mikd on edelleen
korkeampi kuin kertaakaan 2010-luvulla. Avoimien ty6paikkojen maara on lisdksi kdantynyt hienoiseen
kasvuun viime kuukausina. Myds teollisuusyritysten tyollistamisaikeet ovat kasvaneet kuluvan vuoden
aikana. Tyomarkkinoiden heikko tilanne heijastaa pitkalti suhdanneluonteisia tekijoita, joiden
vaikutuksen arvioidaan vahitellen hiipuvan talouden kdantyessa kasvuun. Pitkdaikaistyottomyyden
korkea taso jarruttaa kuitenkin tyottomyysasteen alenemista tulevina vuosina.

Yhteenvetona suhdannekuvasta voidaan todeta, ettd VM:n ennuste on linjassa muiden
ennustelaitosten ndkemysten kanssa. Kuluvana vuonna talous kasvaa edelleen vaimeasti, mutta ensi
vuonna suhdannekdanteen odotetaan vahvistuvan. Kasvu ei kuitenkaan ylla finanssikriisia edeltdaneen
ajan tai vuosien 2015-2016 ripedan vauhtiin, ja tuotantokapasiteettia jaa edelleen kayttamatta.
Tyo6ttomyys vahenee hieman, mutta pysyy selvasti viime vuosia korkeammalla tasolla. Epavarmuus
maailmankaupan kehityksesta sailyy, mutta kevaalla esilla olleet pahimmat taantumaskenaariot on
onnistuttu valttamaan.
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Finanssipolitiikka kiristyy hieman vuonna 2026. Reaalisesti menojen maara vahenee 0,7 prosenttia, ja
rakenteellinen jaama supistuu 0,4 prosenttiyksikk6éa suhteessa BKT:hen, -2,6 prosenttiin. Tama
kuvastaa hallituksen paatosperaisten toimien vaikutusta julkisyhteiséjen yhteenlaskettuun alijaamaan.
Mikali talous kaantyy kasvuun loppuvuodesta, finanssipolitiikan viritys on suhdanteita tasaava eli
kiristdva noususuhdanteessa. On kuitenkin huomattava, ettd kokonaisuutena finanssipolitiikka kiristyy
ensi vuonna vain lievasti. Keskeinen syy tdhdn on ansiotuloverotuksen keveneminen, joka vaikeuttaa
hallituksen finanssipoliittisten tavoitteiden saavuttamista.

Talousarvio jattaa seuraavalle hallitukselle huomattavia
sopeutustarpeita

Euroopan unionin kevaalld 2024 uudistettu talouden ohjausjarjestelma edellyttda, ettd Suomi
toimittaa Euroopan komissiolle ja EU:n neuvostolle finanssipoliittis-rakenteellisen suunnitelman, joka
sisdltdd mm. nettomenojen kasvu-uran. Uusi ohjausjarjestelmd mahdollistaa jdsenmaan talouden
sopeutuksen jakamisen tavanomaisen neljan vuoden mittaisen kauden sijasta seitsemadn vuoden
mittaiselle ajanjaksolle edellyttden, ettd jasenmaa sitoutuu Euroopan komission kanssa sovittaviin
rakenteellisiin uudistuksiin.

Suomen viime vuonna esittdmassa finanssipoliittis-rakenteellisessa suunnitelmassa esitettiin tallaista
pidennysta. Suunnitelman sisdltaman velkakehitysennusteen toteutuminen edellyttdisi voimakasta
talouden tasapainottamista vuosina 2027-2031, silld sen mukaan Suomen EDP-velkasuhde supistuu
ko. ajanjaksona 5,5 prosenttiyksikkda (Valtiovarainministerio, 2024). Euroopan unionin neuvosto
hyvaksyi Suomen suunnitelman kuluvan vuoden helmikuussa (Euroopan unionin neuvosto, 2025b).

Suomi anoi huhtikuussa EU:n talouden ohjausjarjestelman mukaisen kansallisen poikkeuslausekkeen
aktivointia kasvaneisiin puolustusmenoihin vedoten, ja Euroopan unionin neuvosto paatti sen
aktivoinnista 8.7. (Euroopan unionin neuvosto, 2025a). Pdatoksen mukaan Suomen nettomenojen
kasvu saa ylittaa niille aiemmin sovitun maksimiarvon puolustusmenojen kasvua vastaavalla summalla
mutta kuitenkin enintdan 1,5 prosenttia bruttokansantuotteesta. Puolustusmenojen kasvua
arvioitaessa vertailukohtana toimii niiden taso vuonna 2021. Talousarviossa nettomenojen arvioidaan
kasvavan 2,0 prosenttia ensi vuonna ja 3,5 prosenttia vuonna 2027. Suomelle aiemmin hyvaksytylla
nettomenouralla vastaavat arvot olisivat olleet 1,9 prosenttia ja 2,6 prosenttia.

Myos julkisen sektorin velkasuhde kasvaa talousarvion mukaan voimakkaasti: siihen sisaltyvan
valtiovarainministerion ennusteen mukaan velkasuhde kasvaisi ensi vuonna 86,9 prosentista 88,5
prosenttiin. Velkasuhde vakautuisi vuonna 2027, jolloin sen kasvuksi ennustetaan vain 0,1
prosenttiyksikkdd, mutta talousarvion ennusteen mukaan (ja finanssipoliittis-rakenteellisesta
suunnitelmasta poiketen) kasvu jatkuisi vuoden 2027 jalkeen.

Talousarvioesityksen mukaiset politiikkatoimet jattdvat siis seuraavalle hallitukselle huomattavia
sopeutustarpeita. Yksi tasapainottamista vaikeuttava tekija ovat hallituksen ensi vuodelle
suunnittelemat verojen alennukset.
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Verotuksen keventaminen on nykyisessa tilanteessa perusteetonta

Talousarvioesitykseen liittyen hallitus on tehnyt eduskunnalle myds ehdotukset laeiksi vuoden 2026
tuloveroasteikosta ja tuloverolain muuttamisesta sekd eraiksi muiksi verolaeiksi (HE 98/2025 vp).
Lakiesityksen mukaan tuloverolakiin ehdotetut muutokset perustuvat hallitusohjelmaan seka kevaan
kehysriihessa ja syksyn budjettiriihessa tehtyihin paatoksiin.

Ansiotuloverotuksen kevennyksia esitetdan kaikkiin tuloluokkiin. Hallitus esittdd myds ylimpien
marginaaliverojen keventamista siten, ettd ansiotuloverotuksen korkeimmat marginaaliveroasteet
alennettaisiin nykyisestd noin 59 prosentista noin 52 prosenttiin. Talousarvioesityksen mukaan
tuloveroasteikon muutokset heikentdvat ensi vuoden verotuloja noin 0,97 miljardia euroa.

Lakiesityksen ja myds talousarvioesityksen mukaan hallitus tavoittelee veropolitiikallaan
kotitalouksien ostovoiman kohentumista, tyonteon kannustimien parantumista ja talouskasvun
edellytysten vahvistumista. Tutkimuskirjallisuuden mukaan téllaiset vaikutukset ovat kuitenkin melko
vahaisid ainakin pieni- ja keskituloisten palkansaajien kohdalla (Matikka ym., 2015). Ylimpien
marginaaliverojen alennuksen kohdalla tilanne on jossakin maarin monimutkaisempi.

Talousarvion mukaisia veromuutoksia koskevan lakiesityksen (HE 98/2025 vp) mukaan
"tutkimuskirjallisuuden perusteella ylimpien marginaaliveroprosenttien alentamisen voidaan olettaa
rahoittavan itsensa osittain tai jopa kokonaan pitkalla aikavalilla”. Esitettyjd veronalennuksia on
tarkasteltu myos viime kevaana julkistetussa julkisen talouden suunnitelmassa (Valtiovarainministerio,
2025), ja tuolloin niitd perusteltiin valtiovarainministerion 30. huhtikuuta julkistamassa muistiossa
("Hallituksen puolivéliriihen toimenpidekokonaisuuden vaikutuslaskelmista”, seuraavassa: muistio).

Muistion mukaan ylimpien marginaaliverojen alentamisesta tehdyissa laskelmissa alennuksen
itserahoitusasteeksi on oletettu 100 %. Kuten muistio toteaa, itserahoitusastetta koskevat arviot
vaihtelevat voimakkaasti eri tutkimusten valilla. Laskelmaan valittua Itserahoitusasteen arvoa
perustellaan muistiossa viittaamalla artikkeliin (Kuusi ym., 2025). Ko. artikkeli ei ole suomalaiseen
mikroaineistoon perustuva tieteellinen tutkimus vaan eri maissa tehtyja tutkimuksia esitteleva suppea
kirjallisuuskatsaus.

(Kuusi ym., 2025) kiinnittdvat huomiota korkean rajaveroasteen pitkan tdhtdimen haitallisiin
vaikutuksiin, kuten esimerkiksi siihen, etta se voi vahentda kannusteita tyopaikan vaihtamiseen (vrt.
Kleven ym., 2023) tai lisdtd kannusteita maastamuuttoon. (Kuusi ym., 2025) huomauttavat
katsauksessaan aiheellisesti, ettd tallaiset vaikutukset ovat usein jadneet huomiotta aiemmissa
tutkimuksissa, mutteivat varsinaisesti perustele, miksi tallaisten pitkdn tdahtdimen vaikutusten
olemassaolo riittdisi oikeuttamaan katsauksessa esitetyt erittdin korkeat itserahoitusastetta koskevat
arviot. Esimerkiksi suomalaisella aineistolla tehdyt verotuksen ja maastamuuton vélistd yhteytta
koskevat tutkimukset viittaavat siihen, etta marginaaliveroasteen ja maastamuuton valinen yhteys olisi
vahainen (Kalin ym., 2022).
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Esitetyt sopeutustoimet ovat vahaisia ja osin huonosti valittuja

Kevaalla julkaistun vuosien 2026-2029 julkisen talouden suunnitelman (Valtiovarainministerio, 2025)
mukaan hallituksen finanssipoliittisten toimien suora vaikutus julkiseen talouteen on ensi vuonna noin
3 miljardia euroa ja pienenee 2,6 miljardiin euroon vuoteen 2027 mennessa (s. 127, taulukko 37). Arvio
ei sisdlla hyvinvointialueiden toiminnan tehostamisesta (0,9 mrd. €) ja tyollisyystavoitteiden
saavuttamisesta (2,0 mrd. €) aiheutuvia julkista taloutta vahvistavia vaikutuksia, joiden toteutuminen
ei vaikuta enaa todenndkoiselta.

Talousarviossa esitetyt uudet sopeutustoimet ovat melko vahaisia. Niitad esitetdaan seka ensi vuodelle
ettd vuodelle 2027, ja ne painottuvat vuoteen 2027. Niiden vaikutuksen arvioidaan olevan 0,224
miljardia ensi vuonna ja 1,012 miljardia vuonna 2027. Luvut ovat pienia ennustettuun valtion
nettoluotonottoon (11,7 miljardia ensi vuonna ja 11,5 miljardia vuonna 2027) verrattuna. Esimerkiksi
yritystukiin kohdistuu vain ensi vuonna 31 miljoonan ja sitd seuraavana vuonna vain 141 miljoonan
suuruiset leikkaukset, vaikka huomattava osa yritystuista on Suomessa sdilyttavid tukia, joiden
myontdamiseltd puuttuvat asialliset talousteoriaan pohjaavat perusteet (Koski, 2025).

Talousarvioesityksessa hallitus esittdd mm. vahentdvansd kuntien lainsdadannollisia velvotteita
edistda kotoutumista, ja valtion tukea koutoutumisen edistdmiseen varataan 32 miljoonaa euroa
vahemman kuin vuoden 2025 varsinaisessa talousarviossa. On kuitenkin selkeda naytt6a siita, etta
oikein toteutettuna kotouttamista edistavat palvelut voivat edistdd maahanmuuttajien tyollistymista
(Kiviholma & Karhunen, 2025) ja ndin ollen epdsuorasti myos valtion talouden tasapainottamista.

Talousarvioesityksessa todetaan, ettd “mittaluokaltaan suurin yksittdinen julkisen talouden
velkaantumista vahentdva uusi toimenpide on valtion tukeman asuntotuotannon korkotukilainojen
hyvaksymisvaltuuden alentaminen vuodesta 2027 alkaen” (s. Y18). Tdman toimenpiteen vaikutuksen
arvioidaan olevan 365 miljoonaa euroa.

Tilastokeskuksen vuonna 2022 toteuttamasta tilastokdytannon muutoksen vuoksi Asumisen rahoitus-
ja kehittamiskeskuksen (ARA) hyvaksymien korkotukilainojen padoman katsotaan olevan osa julkista
velkaa silloinkin, kun lainan on ottanut yleishyodyllinen yhteisd, asuntoyhteiso tai yritys ja julkisella
sektorilla on lainoissa vain takaajan rooli (Tilastokeskus, 2022; Valtiovarainministerio, 2022, ss. 70-71).
Tasta syysta yritysten ja yleishyoddyllisten yhteisdjen myodntamien ARA-lainojen yhteenlasketun
pddoman vaheneminen ndkyy suoraan kansantalouden tilipidon mukaisen julkisen sektorin velan
pienemisena — ndin siitd huolimatta, etta jos valtion takaaman lainan ottanut yhteiso tai yritys maksaa
velkansa ja valtion takausvastuu ei realisoidu, lainan todellisena kustannuksena valtiolle on vain
korkotuki eika lainan pddoma.

Vastaava tulos ei pade niille muille valtiontakauksille, joita esitellddn talousarvion yleisperustelujen
osiossa 12.3. Valtion kansantalouden tilinpidon mukainen velka eli valtion EDP-velka ei olisi supistunut
vastaavalla tavalla esimerkiksi ajatellussa tapauksessa, jossa valtion Finnveran valityksella takaamien,
yrityksille myénnettavien luottojen maaraa olisi paatetty supistaa ARA-lainojen maaran supistamisen
sijasta.

Suomen nykyisen hallituksen ohjelmassa hallituksen yhtend tavoitteena esitetddn olevan julkisen
talouden velkasuhteen vakauttaminen (Valtioneuvosto, 2023, s. 13). Talousarviossa esitetyt
tasapainottavat toimet on jaettu vuosille 2026 ja 2027 siten, ettd — kuten edelld todettiin —
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valtiovarainministerion talousennusteen mukaan ne miltei pysayttavat EDP-velkasuhteen kasvun
vuodeksi 2027, mutta ennusteen mukaan velkasuhteen kasvu jatkuu vuoden 2027 jalkeen. Onkin
vaikea valttya vaikutelmalta, ettd talousarvion esitettyja sadastétoimia on osin motivoinut pyrkimys
saada hallitusohjelman mukainen kirjanpidollisen velkasuhteen vakauttamisen tavoite toteutumaan
hetkellisesti eika pyrkimys julkisen talouden pysyvaan tervehdyttamiseen.
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