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Julkisyhteisdjen velkasuhde on kaksinkertaistunut finanssikriisista
lahtien

Rakenteelliset tekijat ja
100 erityisesti vaeston ikddntyminen
selittavat suuren osan

80
velkasuhteen kasvusta
60 Hallituksen finanssipoliittiset
2 4 tavoitteet ovat perusteltuja
g Alijaamatavoite 1% suhteessa
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Velkasuhteen vakauttaminen
0 vaalikauden lopussa ja
kaantaminen laskuun pidemmalla
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“tasapainoinen ja kestava
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— Julkisyhteis6jen (EDP) velka Julkisyhteisojen (pl. Tyoeldkelaitokset) nettovelka

kehittamiselle”
(Puolustusministerio, 2024)



Julkisyhteisdjen menojen kasvu tehtavittdin suhteessa BKT:hen
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Ennusteiden valossa hallitus ei saavuta velkasuhteen
vakauttamista
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Hallitusohjelmassa tavoiteltu
velkasuhteen kaantaminen
ylivaalikautiseen laskuun - tai
edes sen pysyva vakauttaminen
el nayttaisi toteutuvan

Suhdanne ei ole ollut suotuisa
tavoitteiden saavuttamiselle

Joidenkin sopeutustoimien
ajoitus on jopa voinut heikentaa
suhdannetta



Julkisen talouden yhden prosentin alijaamatavoite

vuonna 2027 ylittyy selvasti
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H Hallituksen rahoitusasematavoitteet, TAE2026 B Ennuste VM talvi (joulukuu) 2025

Julkisen talouden alijaaman
ennustetaan olevan 4,0
prosenttia vuonna 2027

Alasektoreille asetetut nimelliset
rahoitusasematavoitteet ovat
toteutumassa
hyvinvointialueiden ja muiden
sosiaaliturvarahastojen osalta

Valtionhallinto, paikallishallinto
ja tyoelakelaitokset ovat
jaamassa niille asetetuista
tavoitteista



Hallitus on paattanyt 6+3+1 mrd. euron sopeutuspaketeista
— julkista taloutta vahvistava vaikutus jaa pienemmaksi

Hallitusohjelmassa linjatun 6 mrd. euron ja kevaan 2024 kehysriihessa paatetyn 3 mrd.
euron sopeutuspakettien lisaksi hallitus paatti syksylla 2025 uudesta 1 mrd. euron paketista
vuodelle 2027

Korkotukilainojen myéntdvaltuuden vahentaminen 365 milj. eurolla ei vaikuta menojen,
vaan ainoastaan lainojen maaraan, jotka tilastoidaan osaksi julkista velkaa. Pysyvan VER-
tuloutuksen kasvattaminen 100 milj. eurolla ei myoskaan vaikuta alijaamaan.

Alijaamaan vaikuttavien toimien maara 1 mrd. euron sopeutuspaketista on n. 0,55 mrd.
euroa vuonna 2027

Sopeutuspakettien julkista taloutta vahvistava nettovaikutus jaa n. 6,5 mrd. euroon vuonna
2027, kun huomioidaan mm. tyottomyysvakuutusmaksujen lasku, veronkevennykset seka
investointiohjelman lisamenot

Jos tyollisyystoimien arvioitu n. 2 mrd. euron vaikutus ja hyvinvointialueiden n. 1 mrd. euron
saastot jatetaan tarkastelusta niiden epavarmuuden vuoksi, julkista taloutta vahvistava
vaikutus jaa n. 3,5 mrd. euroon



Hallitus jaanee 100 000 tyollisen tavoitteesta vuoteen
2027 mennessa

Suhdannetilanteesta johtuvan tyomarkkinoiden heikon imun vuoksi hallituksen
toimien vaikutus jaa ennusteiden valossa kauas tyollisyystavoitteesta

VM:n ennusteessa hallituksen toteuttamat tydvoiman tarjontaa edistavat toimet
lisddvat tyollisia vain kymmenilla tuhansilla vuoteen 2027 mennessa

Siten HO:n mukainen tavoite kasvattaa tyollisyytta ja siten vahvistaa julkista taloutta
2 mrd. eurolla v. 2027 jaa todennakdisesti toteutumatta

Tydvoiman tarjontaa lisaavat toimet ovat tarpeellisia, mutta ne olisi pitanyt ajoittaa
parempaan suhdanteeseen

Rakenteellisia tydvoiman tarjontaa parantavia toimia olisi kuitenkin mahdollista
valmistella lisdaa — voimaantulo myéhemmin

Julkisen talouden pitkan aikavalin kestavyys tarvitsee nykyista korkeampaa
tyollisyysastetta



Hallituksen toimet kaantyvat finanssipolitiikkaa
kiristaviksi 2025 alkaen

Paatdsperaiset toimet yhteenss, Hallituksen paatosperdisten
julkisyhteisot toimien vaikutukset
Mrd. € julkisyhteisojen
4 rahoitusasemaan
3,5 paatosperainen
3 finanssipolitiikka kaantyy
2,5 kiristavaksi vuonna 2025
2 alkaen
1’? Jos talouden suhdannetila
0,5 paranee vuosina 2025 ja 2026
0 —_— odotusten mukaisesti, kiristava
| .
-0,5 vaikutus osuu suhdanteen

2023 2024 2025 2026 2027 2028 kannalta Sop|vaan a|kaan.



Talousarvion pohjana oleva VM:n ennuste on realistinen — ennuste
vuodelle 2025 osin muita ennustaja optimistisempi
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VM:n ennustetta vuodelle 2026
voidaan pitaa EU-saaddsten
tarkoittamalla tavalla
realistisena

Ennuste on lahella
konsensusennustetta

Ennuste vuodelle 2025 osin
muita ennustaja optimistisempi

Vuoden 2025 optimistisen BKT-
ennusteen tuottama taso
periytyy vuoden 2026
ennusteeseen



VTV:n lampokartan mukaan talouden hidas toipuminen
on alkanut — uutta epavarmuutta kevaalla 2026

Vuosi Avoimet  Kapasi- KHI, Kuluttaja- Palkka- Palvelut- Rakenta- Teollisuus- Tybllisyys- Tydttd- Vahittdis-  Yhdistelma-
tyopaikat, teetin muutos luottamus summa-  luottamus minen- luottamus  aste, myys-  kauppa-  indikaattori
muutos kayttd- kuvaaja, luottamus muutos aste, luottamus  (painotettu)

- aste muutos muutos

= 2025

10 -0,57 -1,05 -0,66 -0,49 -0,74 -0,20 0,08

9 -0,59 -0,03 -0,71 -0,50 -0,55 -0,53 -0,56 0,36 -0,34 -0,33 0,45 -0,31
8 -0,48 -0,36 -0,71 -0,72 -0,44 -0,19 -0,80 -0,01 -0,38 -0,41 0,21 -0,42
7 -0,78 -1,02 -0,86 -0,50 -0,95 -0,35 -1,36 -0,20 -1,06 -0,46 0,08 -0,65
6 -0,64 0,73 -0,86 -0,80 -0,37 -0,25 112 -0,46 -1,05 -0,50 0,32 -0,60
5 -1,64 -0,83 -0,71 -0,82 -0,33 -0,46 -1,05 -0,49 -0,67 -0,72 0,87 -0,69
4 -1,42 -0,74 -0,71 -0,68 0,21 -0,64 -0,99 -0,49 -0,20 -0,55 0,82 -0,56
3 =il 22 -0,50 -0,71 -0,83 -0,33 -0,59 -1,30 -0,21 -0,55 -0,47 -0,25 -0,58
2 -1,21 -0,37 -0,71 -0,97 -0,37 -0,49 -1,00 -0,39 -1,65 -0,59 -0,39 -0,72
1 -1,26 0,78 -0,61 -0,85 -0,77 -0,57 -0,67 -0,48 -0,55 -0,44 -0,34 -0,68

= 2024

12 -1,32 -0,71 -0,61 0,72 1,16 -0,56 -1,40 -0,49 -1,36 -0,36 0,20 -0,55
11 -1,38 -0,63 -0,47 -0,62 -0,52 -0,55 -0,79 -0,35 -1,09 -0,43 -0,95 -0,66
10 -1,44 -0,81 -0,42 -0,52 -0,55 -0,49 -1,11 -0,67 -0,95 -0,44 -0,59 -0,70
9 -1,50 -0,86 -0,57 -0,82 0,10 -0,63 -1,37 -0,81 -1,55 -0,56 -1,12 -0,81
8 -1,56 -0,69 -0,37 -0,66 -0,66 -0,64 -1,33 -0,57 -1,66 -0,57 -1,85 -0,83
7 -1,62 0,61 -0,47 -0,66 -0,15 -0,36 -1,16 -0,73 0,14 -0,22 -1,23 -0,55
6 -1,67 -0,97 -0,32 -0,64 -0,15 -0,62 -1,29 -0,82 -1,23 -0,47 -0,92 -0,78
5 -1,73 -0,58 -0,23 -1,19 -0,73 -0,97 -1,47 -0,73 -1,32 -0,49 -1,62 -0,90
< =172 -0,74 -0,03 -1,64 -0,92 -1,00 -1,32 -1,00 -1,08 -0,46 -1,29 -0,96
3 -1,65 -0,92 0,11 -1,15 0,03 -1,08 -1,51 -0,86 -1,49 -0,53 -0,44 -0,84
2 -1,20 -0,98 0,50 -1,07 0,36 -1,02 -1,71 -0,74 -0,88 -0,43 -0,53 -0,63
1 -1,02 -0,38 0,65 -1,03 -0,30 -0,71 -1,64 -0,99 -0,48 -0,51 -0,34 -0,62

Suhdannetila on edelleen viilea
ja heikko

Parantumisen merkkeja ovat
lisaantyneet viime vuonna

Talouden sopeutuminen
tarkeimpiin taustalla
vaikuttaviin tekijoihin nayttaa
vievan edelleen aikaa

Paivitys kevaalla 2026: Iranissa
28.2.2026 alkanut sota on
lisannyt maailmantalouden
epavarmuutta



Suhdanteen toipumisen odotetaan tapahtuvan hitaasti ja haurasti
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Kuukausitason yhdistelméindikaattori
—— Yhdistelmaindikaattori - vuositasolle aggregoitu

----- kk-tason yhdistelméindikaattori (alkuperdinen TEM:n avoimet tybpaikat)

Suhdannenakyma on ollut
negatiivinen vuodesta 2023
|lahtien

Vuonna 2025
vhdistelmaindikaattorin kehitys
on vihdoin vakauttanut ja
lopulta kaantynyt parempaan
pain

Suhdanteen toipumisen
odotetaan edelleen tapahtuvan
hitaasti ja hauraasti



%, Kuilu suhteessa arvioituun potentiaaliseen tuotantoon;
Yhdistelm&indikaattori suhteessa pitkdn aikavilin keskiarvoon

Toipuminen on hidas myos muiden ennusteiden mukaan
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—\fuositasolle aggregoitu, skaalattu lampdkartan yhdistelmaindikaattori, ja ennuste, finanssipolitiikkan valvonta (syksy 2025)
===Tuotantokuilu, PF-menetelma, VM:n arvio syksy 2025

Tuotantokuilu, PF-mentelma, IMF:n arvio, syksy 2025
——Tuotantokuilu, HP-suodin (lambda = 100}, pohjalla VM:n syksyn 2025 BKT-ennuste

-

f”
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Ennusteiden mukaan suhdanteen
aallonpohja olisi vuonna 2024 tai
2025

Ennusteet kuitenkin
samansuuntaisia: hidas
toipuminen

IMF paatyi samaan arvioon
suhdannetilanteesta vuosina
2021-2022 kuin VTV, mutta nelja
vuotta myohemmin

Suhdannetilan lampokartan
yllapito ja ennusteiden tuotanto
VTV:ssa on HE 167/2025 vp
mukaisesti lakkautettu.



Valtiontalouden
tarkastusvirasto
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