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Jenni Padkkonen 29.5.2026

VNS 5/2026 vp Valtioneuvoston selonteko liiallisen alijdgaman korjaamisesta

Johdanto

Etla kiittda valtiovarainvaliokuntaa mahdollisuudesta antaa lausunto asiasta VNS 5/2026 vp Valtioneuvoston
selonteko liiallisen alijdg@man korjaamisesta.

Valiokunnan késiteltdavana oleva selonteko on Finanssipoliittisen lain (laki julkisen talouden hoitamisesta
1440/2025) 6 § mukainen vastine Euroopan Unionin neuvoston Suomea koskevaan paitokseen liiallisesta ali-
jddmasta ja toimenpiteista, joihin hallitus on ryhtynyt liiallisen alijagdman korjaamiseksi. Lausunnossani keskityn
Suomen talouden tilanteeseen seka hallituksen talous- ja finanssipolitiikan linjan ja tehtyjen toimien muodos-
taman kokonaisuuden arvioimiseen erityisesti finanssipolitiikan tavoitteiden saavuttamisen nakokulmasta.

Suomen henkea kohden laskettu BKT ei ole vielakdan palannut finanssikriisia edeltdvalle tasolle. Jos ennusteet
tdman ja ensi vuoden talouskasvusta toteutuvat, Suomella on mahdollisuus saavuttaa finanssikriisia edeltava
taso ensi vuonna. Sen sijaan, jos Lahi-idan kriisin vaikutukset ovat nyt oletettua suuremmat, riskit negatiivi-
sesta kasvusta toteutuvat ja Suomen elintaso jda edelleen alle finanssikriisid edeltdvan tason. Joka tapauk-
sessa, suomalaisten elintaso ei ole kahteen vuosikymmeneen kasvanut ja tdssa suhteessa kehitys on ollut eri-
tyisen heikkoa kuluvalla vuosikymmenelld. Kasvun ennakoidaan olevan vaatimatonta myds tulevina vuosikym-
menina, ja tallad hetkelld ndyttaa silta, ettd Suomelle arvioidun noin 1 prosentin potentiaalisen kasvun saavutta-
minenkin tulee olemaan vaikeata.

Viimeisen noin kahdenkymmenen vuoden, ja aivan erityisesti kuluvan vuosikymmenen aikana Suomen julkinen
velka on kasvanut. Velkasuhde tulee ylittdmaan 90% kuluvana vuonna, ja ilman talouskasvun merkittavaa kiih-
tymista velkasuhde nousee ldhes 100 prosenttiin vuosikymmenen loppuun mennessa. Puuttuva talouskasvu
tekee julkisen talouden vakauttamisesta vaikeata, mutta korostaa myds vakauttamisen tarkeytta. Julkista ta-
loudenhoitoa ei voi rakentaa sen varaan, ettd kasvu pelastaa Suomen eikd sopeutusta tarvita.

Huomioita selonteosta ja talouspolitiikasta

Selonteossa hallitus kuvaa tekemidaan sopeutus- ja uudistustoimia. Valtioneuvoston oman arvion mukaan suo-
raa sopeutusta on tehty jo 6,5 miljardin edestd. Samaan aikaan kuitenkin on kasvatettu menoja ja tehty veron-
alennuksia. Monet lisimenoista ovat tarpeellisia ja perusteltuja, samoin kuin yritys elvyttda talouden aktivi-
teettia mm. verotoimin. Ne ovat kuitenkin sydneet sopeutuskokonaisuutta, joka Julkisen talouden suunnitel-
man mukaan on arviolta 2,8 miljardia euroa vuoden 2027 tasossa tai 3,8 miljardia, jos suhdannepuskurin tayt-
tymisesta johtuvat tyottomyysvakuutusmaksun alennukset jatetdan huomiotta. Vaikka Etla pitdakin monia
paatettyja menolisdyksia ja yritysta elvyttaa taloudellista aktiviteettia verotoimin perusteltuina, jaa sopeutus-
kokonaisuus nettona riittamattomaksi suhteessa tavoitteeseen ja tarpeeseen.
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Hallitus on tehnyt my6s runsaasti rakenteellisia toimia, joiden piti tukea talouskasvua. Etlan nakemyksen mu-
kaan nama toimet ovat olleet tarpeellisia, vaikka niiden kasvuvaikutukset ovat jddneet vajaiksi pdaasiassa hei-
kon suhdanteen takia. Etlan nakemys on, etta niin veronalennuksiin kuin rakenteellisiin toimiin liittyy viela
toetutumatonta potentiaalia, eli toimien suotuisat nk. dynaamiset vaikutukset voivat toteutua myéhemmin.
Siindkaan tapauksessa ne eivat edista korjaavalla nettomenopolulla pysymistd, vaikka ne pienentavatkin erityi-
sesti velkaa kerryttavaa alijaamaa.t Niistd on kuitenkin hyotya seka velan vakauttamisessa etta julkisyhteisojen
alijadman supistamisessa ldahelle kolmea prosenttia suhteessa bruttokansantuotteeseen tai jopa sen alle. Nai-
den toimien hedelmat todenndkdisesti korjaavat seuraavat hallitukset, joilla on siitd huolimatta edessdan mit-
tava sopeutus- ja uudistusurakka.

Selonteossa valtioneuvosto toteaa, etta hallitus on joutunut toistuvasti tekemaan paatoksia uusista toimista,
joilla velkasuhde saataisiin vakautettua. Etlan ndkemyksen mukaan tdma todistaa hallituksen vahvasta sitoutu-
misesta velkasuhteen vakauttamista koskevaan tavoitteeseen. Hallituksen epdonneksi suhdanne on toistuvasti
pettanyt alta, minka lisaksi korko- ja puolustusmenojen kasvu on toiminut sopeutusta vastaan. Pelkastaan yksi-
naan mika tahansa ndista kolmesta elementista — alati pettava suhdanne, nopeasti nousseet omaisuusmenot
seka aiempien hallitusten ja talld hallituskaudella paatettyjen varautumis- ja puolustusmenojen lankeaminen
maksuun — olisi ollut omiaan vaikeuttamaan hallituksen sopeutusurakkaa. Yhdessa ne ovat tehneet siitd monin
verroin vaikeamman.

Hallituksen tehtava on ollut eittamatta vaikea. Mutta hallitus on my®6s, velkasuhteen vakiintumista tavoitelles-
saan, sortunut kayttamaan keinoja, jotka eivat ole olleet julkisen talouden kokonaisuuden ndakdkulmasta erityi-
sen vaikuttavia: on paatetty toimista, joilla on ollut vaikutusta velkaantumiseen, mutta ei pysyvaa vaikutusta
velkaa kerryttdvaan alijaamaan. Esimerkiksi kdy ARA-korkotukilainojen valtuuksien supistaminen ja kertaluon-
teinen siirto valtion eldkerahastosta valtion budjettiin. Etlan ndkemys on, etta vaikka itse toimet voivat olla
muista syista perusteltuja, kaytetyt sopeutustoimet tai tehtyjen toimien rahoitus olisivat voineet kohdistua
pysyvammin velkaa kerryttavaan alijddamaan ja nettomenoihin. Tama olisi vaikuttanut nykyisen ja tulevien hal-
litusten asettamiin julkisyhteisojen tavoitteisiin ja seurattaviin suureisiin laajemmin ja mahdollisesti pidem-
paan. Yksi keino, jota hallitus olisi voinut kdyttaa, ja voisi halutessaan vieldkin toteuttaa, on tydelakkeiden nou-
sun rajaaminen.

Toisaalta valtiovarainministerion arvio on, ettd vuonna 2026 tuloksellisiin toimiin on ryhdytty. N&in ollen halli-
tuksella ei nykytietojen perusteella ole ollut syyta tehda lisaa toimia, jotka kohdistuvat tahan vuoteen. Sen si-
jaan vuonna 2027 nayttaisi syntyvan poikkeama korjaavalta nettomenopolulta ja vuonna 2028 kertynyt poik-
keama voisi johtaa liiallisen alijadman menettelyn eskaloimiseen. Arviot tulevista poikkeamista perustuvat en-
nusteisiin, jotka ovat hyvin epavarmoja. Toimimattomuus kuitenkin lisda riskia siita, ettd nyt ennakoidut poik-
keamat toteutuvat ennakoidun suuruisina tai jopa ennakoitua suurempina. On hyvin mahdollista, etta toteutu-
nut kertynyt poikkeama vuonna 2027 voisi johtaa tilanteeseen, jossa menettelyn eskaloimista harkittaisiin,
vaikka nyt ennakoitu kertynyt poikkeama (0,2% suhteessa BKT:hen) ndyttaa sellaiselta, joka voitaisiin vield se-
littaa.

Selonteossa valtioneuvosto toteaa, etta tilannetta seurataan ja asiaan palataan syksyn riihessa. Etlan nakemys
on, ettd usein on parempi katsoa kuin katua. Erityisen hyodyllinen signaali olisi sellainen, jossa valtioneuvosto
paattdisi toimista, jotka sopeuttaisivat taloutta vuoden 2027 ennakoidun poikkeaman verran. Tarvittavan so-
peutuksen suuruus voidaan arvioida esimerkiksi valtiovarainministerion ennusteesta tai Komission ensi viikolla
julkaistavasti kevatpaketissa, jos sielld esitetdadan ennakollinen arvio vuoden 2027 kertyneestd poikkeamasta.
Sen sijaan nyt esitetty suunnitelma siitd, miten mahdollisesti syntyva poikkeama selitettdisiin Lahi-idan kriisista
johtuvalla talouden heikkoudella seka kiihtyneelld inflaatiolla ei ole vahvalla pohjalla, jolleivat kriisin

! Nettomenojen laskennassa otetaan huomioon vain tulotoimien suorat vaikutukset. Koska kasvun ja tyéllisyyden kautta
syntyvat vaikutukset ovat epasuoria, ei niiden myohempikaan toteutuminen ndy nettomenossa. Niistad on kuitenkin hy6-
tya silloin, kun tehdaan uutta suunnitelmaa ja sopeutusuraa, jos niiden ansiosta velkaa kerryttava alijaddama on pienempi
kuin se muuten olisi.
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taloudelliset vaikutukset ja erityisesti vaikutukset Suomen inflaatioon nouse merkittavasti nyt arvioidusta. Syk-
syn budjettiriihessa naista vaikutuksista toivottavasti tiedetddan enemman.

Edelld kuvatun perusteella Etla huomauttaa, etta Lahi-idan kriisin my6td ennuste tdman vuoden inflaatiosta on
noussut, vaikkakin maltillisesti, mika tekee ajasta otollisen indeksien jaddyttamiselle. Kun inflaatio myéhemmin
hidastuu tai kaantyy negatiiviseksi, indekseja on vaikeampi leikata tai jaadyttaa. Indeksien leikkaukset tuotta-
vat suurimman tuoton silloin, kun hintojen nousu on nopeinta. Kuten ylla todettiin, yksi luonteva kohde olisi
tyoeldkkeiden syksylla paatettavat indeksikorotukset, silld niihin vaikuttaa kuluvan vuoden hintojen ja palkko-
jen nousu.

Talous- ja finanssipolitiikan johdonmukaisuus on tarkeata

Etla toteaa, ettd julkisen talouden hoidon tulee olla pitkdjanteistd. Téhdn ovat tdhddnneet niin aiemmat kuin
hiljattain uudistetut Euroopan Unionin ja kansalliset finanssipolitiikan sddannot. Lyhytnakoiset padtokset, jotka
tehddan yksittdisen pistemaisen tavoitteen ndakdkulmasta voivat olla kokonaisuuden kannalta hy6dyttomia.

YlId on kuvattu, miten velkasuhteen vakauttamisen tavoittelu on paikoitellen johtanut hallituksen tekemaan
julkisen talouden kokonaisuuden kannalta epatarkoituksenmukaisia toimia. Uuden Finanssipoliittisen lain yh-
tena tavoitteena on korjata tata harjoitetun politiikan sisdista ja ajallistakin epdjohdonmukaisuutta, johon hal-
litukset toisensa jalkeen sortuvat. Tata tavoitetta edistdmaan hallitus asetti parlamentaarisen tyéryhman,
jonka tehtdvana on asettaa tavoitteet seka vaalikaudelle etta ylivaalikautisesti. Koska kevaan kehysriiheen on
valmistauduttu aikana, jolloin uusi lainsddadanto ja parlamentaarinen sopimus ovat olleet voimassa, hallituksen
olisi ollut paikallaan nostaa sihtid nykyisen hallituskauden tuolle puolen ja toimia esittdmansa finanssipoliitti-
sen lain ja parlamentaarisen sopimuksen hengen mukaisesti.



