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Asiantuntijalausunto eduskunnan valtiovarainvaliokunnalle

VATT/182/07.01/2025
Asia: VNS 2/2025 vp Valtioneuvoston selonteko julkisen talouden suunnitelmasta vuosille 2026-2029.

Eduskunnan valtiovarainvaliokunta on pyytinyt lausuntoa valtioneuvoston selonteosta julkisen talouden
suunnitelmasta vuosille 2026-2029. Valiokunta pyytéa erityisesti nikemysta finanssipolitiikan linjasta,
toimista ja kasvutoimista, puolustuksen rahoituksesta ja puolustusrahoituksen poikkeuslausekkeen
aktivoinnista.

Finanssipolitiikan linja

Valtiovarainministerion riippumattoman ennusteen mukaan talous on kdantynyt tdnd vuonna kasvuun.
Bruttokansantuotteen arvioidaan kasvavan 1,3 prosenttia ja nopeutuvan maltillisesti seuraavina vuosina
noin 1,5 prosenttiin. Suhdannetilanne on siis kohenemassa viime vuoden bruttokansantuotteen
supistumisen jdlkeen — VM toteaa ennusteessaan, ettd kdénne tapahtui jo viime vuoden aikana.
Suhdannetilanteen kddntyminen tarkoittaa sitd, ettd syyté elvyttaville toimenpiteille ei tidlld hetkelld ole,
jos noudatetaan keynesildistd suhdanteita tasapainottavaa talouspolitiikkaa ja oletetaan ennustekédnteen
ennustamisen osuneen oikeaan. Finanssipolititkan virityksen tulisi pikemminkin kddntya kiristdvaksi,
jotta yli suhdannekierron pédstéisiin kohti parempaa julkisen talouden tasapainoa.

Julkisen talouden tila on VM:n ennusteen mukaan kohentumassa. Alijddma oli viime vuonna 4,4
prosenttia BKT:sta, mutta sen ennustetaan pienenevin 3,3 prosenttiin suhdanteen kidéintymisen ja
ailemmin padtettyjen sopeutustoimien vetiméand. Suhdanteiden parantuminen kasvattaa verotuloja ja
pienentdd suhdanneriippuvaisia menoja (esimerkiksi sosiaaliturvamenot pienenevit, jos ja kun
tyollisyystilanne paranee). Julkisen talouden alijiimén odotetaan pysyvin koko ennustekauden yli EU:n
vakaus- ja kasvusopimuksen viitearvon (3 prosentin alijiimai) ja kasvattavan velkasuhdetta, joka myds
ylittdd selvisti EU:n vakaus- ja kasvusopimuksen velan viitearvon (60 prosenttia BKT:sta). Niin siis
ennustetusta suhdannetilanteen paranemisesta huolimatta.

Julkisen talouden suunnitelman yhteydessé valtioneuvosto teki mittavia paatoksid pysyvistd verojen
alentamisesta vuodesta 2026 alkaen. Valtiovarainministerion riippumaton ennuste huomioi ndista
padtoksistd vain verotuloja nettona pienentdvit vaikutukset ja niiden julkista taloutta valittomasti
heikentdavén vaikutuksen. Pdétdsten taustalla on kuitenkin tavoite vauhdittaa BKT kasvua pitkalld
aikavililla, jolloin jos tdssd onnistutaan, vastaava julkisen talouden alijidma tai velkamaéra olisi
pienempi suhteutettuna suurempaan BKT:hen. Téll6in isoksi kysymykseksi nousee se, vauhdittavatko
paatokset riittdvasti talouskasvua siten, ettd ne enemmain kuin kompensoivat ne verotulomenetykset,
jotka julkiselle sektorille koituvat yleisiné toteutettavista verojen kevennyksista.

Vaikka VM ennuste ei huomioikaan potentiaalista BKT vaikutusta, rithimateriaaleihin on tuotettu
erillinen arviomuistio, jossa suurimpien veropdétdsten vaikutuksia on pyritty haarukoimaan (VM
(2025a)).

Verokevennysten vaikutuksia BKT:hen on arvioitu kahdella eri metodilla riippuen siitd, miten pitkasta
aikajaksosta puhutaan. Lyhyellé aikavililld on apuna kaytetty suhdannepolitiikkaa arvioitaessa

Valtion taloudellinen tutkimuskeskus VATT
PL 1279 (Economicum, Arkadiankatu 7), FI-00101 Helsinki | kijaamo@uvatt.fi | Puh. +358 295 519 400 | www.vatt.fi | Y-tunnus 0809880-7



\\'I‘ I‘ Lausunto

12.5.2025

kdytettyjd finanssipolitiikan kertoimia, kun taas pitkdn aikavilin vaikutuksia ei ole arvioitu suhteessa
kasvuun, vaan veronalennusten itserahoitusasteita.

Lyhyen aikavélin vaikutukset

Vuosille 2026 ja 2027 arviointiin kdytettiin niin sanottua finanssipolitiikan kerrointa. Kerroin kertoo sen,
paljonko tehty finanssipolitiitkan kevennys muuttaa BKT:ta.

VM:n muistiossa kertoimeksi on oletettu 0,5. Kun finanssipolitiikkaa kevennetdén X prosentilla, BKT:n
arvioidaan kahtena seuraavan vuonna kasvavan 0,5*X prosentilla. Kyseinen kerroin on pitkéén ollut
sama, ja sitd on sovellettu seké finanssipolitiikan kiristyksiin ettd kevennyksiin riippumatta siitd, mité
kautta kiristykset tai kevennykset on tehty. Suomessa kertoimen ei ole aiemminkaan oletettu riippuvan
suhdanteista, vaikka tihin olisi hyvid perusteita.'

Ruotsissa Talouspolitiikan arviointineuvosto on uusimmassa raportissaan ehdottanut kaytettaviksi
finanssipolitiikan kerrointa, jossa huomioitaisiin tapa, jolla kiristykset tai kevennykset on tehty
(Finanspolitiska radet, 2025). Julkisten investointien muutokset vaikuttavat BKT:hen enemmén kuin
muutokset julkisessa kulutuksessa, verotuksessa tai kotitalouksille suunnatuissa tulonsiirroissa.
Veromuutosten BKT vaikutuksissa oletetaan myds olevan suuria eroja. Hjelm et al (Finanspolitiska
radet, 2025) estimoinnit ovat tuottaneet jopa 1,6 kertoimen kulutusveroihin, mutta negatiivisen
kertoimen tyonverotukseen. Konjunktur Institutetin makromallissa kulutusverojen ja tyonverotuksen
muutosten fipo-kertoimen on oletettu olevan 0,3, kun taas pddomaverotuksen oletettu kerroinvaikutus on
nolla (Finanspolitiska radet, 2025).

Valtioneuvoston kanslia kilpailutti vastikdan tutkimusrahoituksen projektiin, jossa on tarkoitus kehittaé
finanssipolitiikan kertoimien arviointia Suomessa. Tdma on luonnollisesti erittdin kannatettavaa, koska
Suomessa ei juuri tillaista tutkimusta ole, ja tillaisilta padtoksenteon tueksi tehtdviltd hallinnon arvioilta
puuttuu kunnollinen pohja.

Lyhyen aikavilin arvioissa tulee muistaa se, ettd tdlloin puhutaan ldhinné véliaikaisesta talouden
elvytyksestd. Jos talouden resurssit eivit ole tdydessa kdytossd, verohelpotuksin voidaan pyrkia
kohentamaan viliaikaisesti ostovoimaa. Tehtyjen toimenpiteiden varsinaisena tavoitteena pitda siis olla
pidemmén aikavélin talouskasvu, joka auttaisi kohentamaan hyvinvointia muutakin kuin viliaikaisen
lainanoton lisddmisen kautta.

Pitkén aikavilin vaikutukset

Vuoden 2027 jélkeisissd vaikutusarvioinneissa VM on kéyttényt oletuksia eri verotoimien
itserahoitusasteista. Toisin sanoen verokevennysten on oletettu muuttavan pysyvisti talouden toimintaa
siten, ettd osa verojen kevennyksistd johtuvista verotulomenetyksistd korvautuu sillé, ettd kasvaneesta
tuotannosta maksetaan enemmain veroja verrattuna tilanteeseen, jossa vastaavat veroasteet olisivat
voimassa nykyiselld tuotannon tasolla.

Vaikutuksia VM:n muistiossa (VM (2025a)) laskettiin vain ansiotuloveron ja yhteiséveron muutoksille.
Ylimpien marginaaliverojen alentamisen arvioitiin rahoittavan itse-itsensd. Eli marginaaliverojen
alentamisen myd&td menetetty verotulo oletetaan palautuvan tdysiméadréisesti verokertymaién, koska

" Matalasuhdanteessa kerroin on yleensa suurempi, koska vapaata "kapasitettia” on tarjolla enemman kuin
korkeasuhdanteessa.
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verotulot kasvavat niin paljon, ettd alemmilla veroasteilla kerdtddn sama mééra verotuloja.
Keskituloisten ansiotuloverotuksen keventdmisen oletettiin tuovan niin paljon ty6llisyyden ja sitd kautta
verotulojen kasvua, ettd alentuneet verotuotot korvautuisivat 30-prosenttisesti. Yhteiséveron alentamisen
arvioitiin lisddvéan niin paljon yritystoimintaa, ettd kaikkien nykyisten yritysten veroasteen lasku
korvautuisi 60 prosenttisesti.

Korkeimpien marginaaliverojen alentamisen korkea itserahoitusaste selittynee vihintéén osittain
muutoksilla tulonmuunnossa. Pohjoismaisessa duaaliveromallissa, jossa ansiotulo- ja
padomatuloveroasteikot eroavat suuresti toisistaan, syntyy kannustin siirtdd mahdollisimman paljon
tuloista kevyemman verotuksen puolelle eli 1dhinnd pddomatuloksi. Jos veroasteikkojen vilisti eroa
saataisiin kavennettua, pienentyisi kannustin nostaa tuloja kevyemmaén verojérjestelmén kautta.
Tulomuuntoa voisi tdlloin tapahtua vahemmén, ja verotulot voisivat timén vuoksi kasvaa. Varsinaista
taloudellista kasvua tdmaé ei kuitenkaan tuota, ellei tyGpanos samalla aidosti lisdédnny. Tulonmuunnon
lisdksi on luonnollisesti aito mahdollisuus sille, ettd suurituloiset lisdisivét tyontekoa. Suomessa
suurituloiset ovat kuitenkin perinteisesti tehneet tdysipdivaista tyoti, ja esimerkiksi sote-sektorin osa-
aikaty® voi pikemminkin heijastaa sité, ettd yhdistetdédn tyotd seka julkisella ettd yksityiselld
tyOnantajalla.

Pieni- ja keskituloisten tuloveronalennusten ei voida olettaa merkittavasti vaikuttavan kasvuun
pidemmélld aikavililld. Empiirinen tutkimuskirjallisuus on johdonmukainen siind, ettd ndiden ryhmien
kohdalla veronmuutoksilla ei ole merkittdvdd vaikutusta tyon tarjontaan, joka on ndiden uudistusten
padasiallinen l&dhde mahdollisen talouskasvun taustalla. Téten tdlld uudistuksille ei todennédkdisesti ole
merkittdvid kasvuvaikutuksia pitkdlld aikavililld. Tyon tarjonnan jouston veroasteen muutosten suhteen
on yleisesti arvioitu olevan keskituloisten tydssdkdyvien osalta alle 0,1 Pohjoismaissa (ks. mm. Sigaard
2023, Matikka ym. 2015). Verotulojen osalta vaikutus voi olla hieman suurempi, mutta suomalaisten ja
muiden Pohjoismaiden palkansaajien kohdalla muista kuin tyon tarjonnan muutoksista johtuva
ansiotulojen reagointi verotuksen muutoksiin on yleisesti pientd (Sigaard 2023, Neisser 2021), mikd
johtuu erityisesti rajallisista mahdollisuuksista verosuunnitteluun. Téten myos arvioitua 30 %
itserahoitusastetta voi pitdé pieni- ja keskituloisten tuloveronkevennyksien osalta hyvin optimisena
arvioina eteenkin pidemmallé aikavalilld. Ruotsissa vastaavassa oletettiin 20 prosentin itserahoitusaste ja
Ruotsin talouspolitiikan arviointineuvosto piti titd ylimitoitettuna ((Finanspolitiska ridet, 2025).

Yhteisdveron osalta arviot isoista talouskasvuvaikutuksista ja itserahoittavuusasteesta ovat
tutkimuskirjallisuuden perusteella optimistisia (Harju ym. 2024, Gechert ja Heimberger 2021).
Yritysverotuksen investointivaikutukset vaihtelevat suuresti yritysten vélilld, mutta keskimadrdinen
vaikutus voi jdddé pieneksi suhteessa staattiseen verotulojen laskuun. Tutkimuskirjallisuudessa
vaikutukset ovat tyypillisesti suurimpia aktiivisesti investointeja tekevilla teollisuusyrityksilld (Harju
ym. 2024, Kennedy ym. 2024), mutta Suomessa monet suurimmista yhteisoveron maksajista toimivat
finanssialalla, jossa merkittdvit pddomainvestoinnit eivit ole tyypillisia.

YhteisOverojen vaikutusta arvioitaessa VM:n muistiossa (VM (2025a)) viitataan kansainvéliseen
metatutkimukseen ja todetaan, ettd yhteisoverotuksen alennuksen julkaisuharhasta seuraisi, ettei
keskimiérdinen kerroin eroaisi tilastollisesti nollasta. Myds VM:n vero-osaston taustamuistiossa
todetaan, ettd empiirinen tutkimus ei selkedsti tue sitd, ettd yhteisdverokannan alentaminen lisdisi
merkittivisti kasvua tai toimena rahoittaisi itse itsensi (VM, 2025b)?. Lisiksi todetaan Suomen

2 Suomessa on tehty yhteisoveron alentamisen vaikutuksista ainoastaan yksi empiirinen tutkimus, mutta tdma
tutkimus koski vain pienid osakeyhtiditd. Tassd tutkimuksessa nikyi pientd kasvua investoinneissa ja arvonliséssé
yrityksissé, joilla oli rahoitusrajoitteita. Keskimdirin investoinnit eivét kuitenkaan kasvaneet. Kari ja Ropponen
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yhteisdverokannan olevan kansainvilisesti matala, joka viittaisi sithen, ettd investointeja houkuttelevan
verokilpailun kautta tulevat hyddytkin olisivat rajalliset.

Yhteisoveroja koskeva tutkimuskirjallisuus on suhteellisen hajanaista — tutkimustulokset ovat usein
hyvin tilannesidonnaisia ja tulosten soveltamisessa Suomeen tulisi huomioida erityisen hyvin erilaisten
osatekijoiden merkitys. Tutkimustulosten suuritulkintaisuus jattdd myds huomattavan paljon
litkkumatilaa niiden kdyttimiselle omien mielipiteiden ja -kuvien vahvistajana. Vihentddkseen tété
harhaa lausunnon liitteessa on tekoédlyohjelma Elicitin tekemén kirjallisuuskatsauksen tulkinta
kysymyksesti, rahoittaako yhteisdveron alennus itse itsenséd viiden vuoden kuluessa (lyhyt vastaus
liitteessd). Myos tekodly on sitd mieltd, ettd kirjallisuus ei tue selkeédd itserahoittavuutta. Nailté taustoilta
vaikuttaisi, ettd 60 prosentin itserahoitusaste yhteisdveron alennukselle olisi poikkeuksellisen
optimistinen oletus.

Kokonaisarvio finanssipolitiikan linjasta

Koska vihintddnkin osa verotulokevennyksisti ei korvaudu vastaavilla menojen kiristyksilld tai muiden
verojen korotuksilla, muutosten kokonaisuus on lyhyelld aikavélilld elvyttiva ja pitkdlla aikavalilla
kohtuuttoman paljon jitetddn kovin optimististen kasvuoletusten varaan. Tdméanhetkisten ennusteiden
valossa veronkevennyksistd aiheutuva elvytys ei ole ideaali tdhén suhdanteeseen, ellei tapahdu
negatiivisia yllatyksid. Finanssipolitiikkaa kevennetddn, vaikka suhdanteiden ennakoidaan jo kohenevan.
Tatikin merkityksellisempaé on se, ettd kyse ei ole vain elvytyksestd, vaan pysyvistd tulojen
pudotuksesta. On olemassa merkittdva riski, ettd valitut toimenpiteet huonontavat Suomen julkisen
talouden tilaa ja tulevaisuudessa edessé on entistd voimakkaampi sopeuttamisen tarve.

Puolustuksen rahoitus ja puolustusrahoituksen poikkeuslausekkeen aktivointi

Julkisen talouden suunnitelmassa on kuvattu EU:n kasvu- ja vakaussopimukseen sisillytetty
mahdollisuus poiketa EU:n viitearvoista puolustusmenojen kasvattamisen vuoksi. Néin on haluttu
varmistaa, ettd jdsenmaat kasvattavat puolustusmenojaan, vaikka olisivat liiallisen alijidmén
menettelyssd. Poikkeama olisi tarkasti rajattu seka ajallisesti ettd kdyton osalta, jolloin sen ei haluta
vaarantavan julkisen talouden kestivyyttd keskipitkélld aikavélilla.

Nykyinen puolustuspoliittinen tilanne vaikuttaa siltd, ettd tarve nostaa puolustusmédrérahoja on pysyva —
ei niinkdén poikkeuksellinen ja ohimenevi. Siksi poikkeuslausekkeen aktivoiminen ei suoraan vastaa
sithen, mihin se on kehitetty. Toki numerojen valossa ja argumentoimalla esimerkiksi héavittdjien
hankinnan miirdaikaisuudesta, poikkeuslauseketta voidaan hakea ja se voidaan saada, mutta varsinaista
ongelmaahan se ei ratkaise. Puolustusmédriarahojen kasvattaminen on lopulta rahoitettava joko uudelleen
priorisoimalla menoja tai kasvattamalla veroja (tai muita maksuja). EU sd@nn6t ovat vain apuviline
hyvédn talouden hallintaan, ei itse tarkoitus.

(..) kdyttivdt kansainvilisié tutkimuksia ja arvioivat huomattavasti korkeamman itserahoitusasteen, mutta kyseinen
arvio on tehty ennen kun yhteisdveroa laskettiin.
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Liite
Kirjallisuuskatsausten tekemiseen kehitetyn tekodlyohjelman vastaus kysymykseen: To what extent are
corporate tax cuts self-financing within a 5-year fiscal period?

Recent research on corporate tax cuts yields mixed findings regarding their economic impact within a 5-
year fiscal period. While some studies suggest tax cuts stimulate investment and output, the effects are
often small and dependent on various factors. Chang et al. (2023) found that share buybacks can
diminish the expansionary effects of tax cuts. Fotiou et al. (2020) demonstrated that high government
debt levels can reduce the stimulative impact of capital income tax cuts. Occhino (2023) reported modest
increases in investment and output following tax cuts, with cumulative tax multipliers ranging from -0.4
to -0.6 over ten years. However, Gechert & Heimberger (2021) conducted a meta-analysis of 42 studies
and found evidence of publication bias favoring growth-enhancing effects. After correcting for this bias,
they could not reject the hypothesis of a zero effect of corporate taxes on growth. These findings suggest
that corporate tax cuts may not be substantially self-financing within a 5-year period.
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