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Suomen Pankin asiantuntijalausunto HE 99/2025 vp Hallituksen esitys
eduskunnalle valtion talousarvioksi vuodelle 2026

Asiantuntijalausunto eduskunnan valtiovarainvaliokunnalle

1 Suomen talouden ajankohtainen tilanne

Suomen Pankin syyskuussa julkaistun valiennusteen mukaan Suomen talouden
kasvu on hiljalleen piristymassa. Suomen talouden elpyminen jatkuu alkuun hi-
taana. Valiennusteen mukaan talouskasvu jaa tana vuonna 0,3 prosenttiin alku-
vuoden heikon kehityksen vuoksi. Vuonna 2026 kasvu kuitenkin nopeutuu 1,3
prosenttiin ja vuonna 2027 edelleen 1,7 prosenttiin.

Heikon suhdanteen vuoksi vuoden 2025 tyottomyysaste nousee 9,4 prosenttiin,
mutta alkaa laskea ennustejaksolla suhdanteen kohentuessa. Ty6ttomyyden run-
sasta maaraa selittdaa ennen kaikkea tyévoiman heikko kysynta. Tyo- ja elinkeino-
ministerion tilastojen mukaan avoimia tydpaikkoja on edelleen vdahan. Korkean
tyottomyyden ja vahaisten avoimien tydpaikkojen vuoksi tydnhakijoiden tyollisty-
mistodennakoisyydet ovat historiaan ndhden alhaisia. Ennuste kuluvan vuoden
inflaatioksi on 1,8 %, ja hintojen nousuvauhti jaa alle 2 prosentin myds seuraavina
vuosina.

Sektoritilinpidon viimeisten neljannesvuositietojen perusteella suomalaisten koti-
talouksien reaalisen ostovoiman kasvu on ollut vaimeaa alkuvuonna. Maltillinen
inflaatio on tukenut kotitalouksien reaalitulojen kasvua, ja palkkojen nousu on
nostanut kdytettavissa olevia tuloja, mutta heikko tyollisyyskehitys ja julkisen ta-
louden sopeutustoimet ovat jarruttaneet ostovoiman kasvua. Hidastuva ostovoi-
man kehitys ja heikko luottamus ovat vaikuttaneet siihen, etta yksityinen kulutus
on jatkanut supistumistaan koko alkuvuoden. Sadstamisaste on pysynyt korkealla
alkuvuoden aikana.

2 Pitkan aikavalin haasteet

Suomen pitkan aikavalin kasvupotentiaalia heikentda kaksi hankalaa trendia: va-
eston ikdantyminen ja koulutusasteen nousun pysahtyminen, jotka rajoittavat
osaavan tyopanoksen saantia. Samalla ne heikentavat myds innovaatiopanostus-
ten ja tuotannollisten investointien kasvun edellytyksid. Syntyvyyden kehitykseen
on vaikeaa vaikuttaa, mutta inhimillisen pddoman kehitystd on mahdollista vah-
vistaa panostamalla koulutukseen ja opiskelu- ja tydperdiseen maahanmuuttoon.

Y Inflaatio yhdenmukaistetun kuluttajahintaindeksin perusteella.
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Tyon ja opiskelun my6ta maahan muuttaneiden lapset nakyvat myos tulevien
vuosikymmenien inhimillisen padaoman ja vaestollisen huoltosuhteen kehityk-
sessa.’

Suomen julkisen talouden ongelmat ovat pitkalti rakenteellisia. Julkista taloutta
taytyy vahvistaa suunnitelmallisesti ja pitkajanteisesti. Nyt eduskunnan valiokun-
tien kasittelyssa olevan kansallisen finanssipolitiikan kehikon keskeinen tavoite
on toteuttaa EU:n finanssipolitiikan saantdkehikon velvoitteet ja turvata riittava
finanssipoliittinen liilkkumavara tulevaisuudessakin. Lakiin kirjatut numeeriset
saannot tukevat velkakestavyytta ja parantavat finanssipolitiikan laatua teke-
malla siitd avoimempaa ja lisddmalla poliittisten paattajien tilivelvollisuutta aa-
nestdjille. Mutta numeeriset saannot voivat ohjata paatoksentekoa vain, jos nii-
hin yhteisesti sitoudutaan. Sen takia yhteisymmarrys tavoitteista ja laajasti jaettu
tilannekuva ovat oleellinen osa hyvin toimivaa saantokehikkoa. Lokakuussa jul-
kaistun parlamentaarisen sopimuksen myo6ta tama nayttaa mahdolliselta.

3 Huomioita valtion talousarvioesityksesta

Hallituksen keskeisin finanssipoliittinen tavoite on julkisen velkasuhteen vakautu-
minen hallituskauden loppuun mennessa. Talousarvioesitys sisaltad sopeutustoi-
mia, jotka tukevat osittain juuri tdman hyvin tarkasti maaritellyn tavoitteen saa-
vuttamista. Esimerkiksi paatoksissa on mukana valtion tukeman asuntorakenta-
misen korkotukilainavaltuuden pienentdminen vuonna 2027. Tdma muutos pie-
nentda velkasuhdetta vuonna 2027, mutta ei vaikuta julkisen talouden alijaa-
maan. Kestava velkasuhteen aleneminen perustuu kuitenkin juuri alijagdmien pie-
nenemiseen.

Vaikka julkisen velkasuhteen nousu pysédhtyisi hallituskauden loppuun mennessa,
velkasuhdetta ei todennakdisesti saada pysyvammin vakautettua jo tehdyilla so-
peutustoimilla, puhumattakaan siit3, ettd se kdantyisi laskevalle uralle.? Pdinvas-
toin: talousarvioesityksen mukaan velkasuhde alkaa kasvaa vuodesta 2028 alkaen
ja nousee yli 90 prosenttiin vuonna 2029.

Talousarvioesityksessa todetaan, etta talous- ja tyollisyyskasvun vauhdittaminen
on tarkein keino julkisen talouden vakauttamiseksi. Talouskasvu tukee toki osal-
taan julkisen talouden vahvistumista muun muassa tyollisyyden paranemisen

2 Arto Kokkinen, Pirkka Jalasjoki ja Meri Obstbaum (2025): “Tydikdisen viestdn supistuminen ja heikko tuottavuus paina-
vat Suomen pitkan ajan kasvundkymaa” Euro&Talous-artikkeli 31.1.2025.

3 Suomen Pankki ei tee viliennusteessa arviota julkisen talouden kehityksesta. Kesikuun ennusteen perusteella budjetti-
riihessa sovitun 1 mrd. euron sopeutuksen mittaluokka ei riittaisi vakauttamaan velkasuhdetta hallituskauden lopussa.
Suomen Pankin julkaisee seuraavan julkisen talouden arvionsa 19.12.2025.
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kautta. Kuitenkin tulojen ja menojen rakenteellinen epatasapaino edellyttda en-
nen kaikkea tulojen ja menojen sopeuttamista.

Annettuna julkisen talouden vaikea tilanne talouskasvun vauhdittamiseksi tarkoi-
tettujen veronkevennysten vastapainoksi olisi luontevaa paattaa kompensoivista
veronkorotuksista. Ansiotuloverotuksen ylimpien rajaveroasteiden maltillisen
alentamisen itserahoitusasteen voidaan arvioida olevan sangen korkea. Sen si-
jaan yhteisdveron alentamisen itserahoitusasteen suuruudesta on vain vahan
luotettavaa tutkimusnayttoa. Veron alentaminen kohdistuu investointikannusti-
mien kannalta osin tehottomasti jo tehtyjen investointien tuottoihin. Tassa mie-
lessa olisi parempi kohdistaa verotuksen keventaminen pelkastaan uusille inves-
toinneille esimerkiksi investointivahennyksen avulla. Yhteisémuutosten kanssa
samassa yhteydessa olisi luontevaa korjata listaamattomien yritysten osingon-
jaon verokohtelu ja karsia yritystukia. Myos fossiilisten polttoaineiden kulutuksen
padstoohjausta olisi perusteltua vahvistaa ja yhdenmukaistaa.

4 Yhteenveto

Suomen talouden ja julkisen talouden pitkdn aikavalin nakyma on edelleen huo-

lestuttava. Pitkan aikavalin tuottavuuskehitysta painaa ikdrakenteen nopea muu-
tos ja nuorten aikuisten koulutustason nousun pysahtyminen. Nama trendit hei-

jastuvat myos julkiseen talouteen.

Myds puolustusmenojen ldhivuosien kasvu heikentda julkisen talouden nakymaa.
Tassa tilanteessa EU:n uusien finanssipoliittisiin sdantoihin liittyvan poikkeuslau-
sekkeen aktivointi on ollut perusteltua. Kuitenkin samalla on huomioitava se, etta
puolustusmenojen lisddminen on todenndkdisesti pysyvaa tai jatkuu hyvin pit-
kdan. Velkarahoitus sopii kertaluonteisten investointien rahoittamiseen, mutta
pysyvien menolisdysten rahoittaminen tulisi tehda joko verotusta kiristamalla tai
muita menoja karsimalla.

Vaikka vaaristavien verojen alentaminen viahentda verokertymaa vahemman kuin
staattiset laskelmat antavat ymmartaa, vaikutusten suuruusluokkaan sisaltyy
huomattavaa epavarmuutta. Huomioiden julkisen talouden heikko tilanne seka
puolustusmenojen ldhivuosien kasvu, merkittavat veronkevennykset muodosta-
vat riskin julkisen talouden tavoitteiden saavuttamiselle.

Jakelu Eduskunnan valtiovarainvaliokunta



