Lausunto finanssipoliittiselle parlamentaariselle tydryhmalle 13.5. 2026

Finanssipoliittinen parlamentaarinen tydryhma on pyytadnyt kommentoimaan seuraavan
vaalikauden mahdollista valtion investointiohjelmaa, sen mittaluokkaa ja investointiohjelman
rahoittamista valtion omaisuuden myyntituloilla.

Suomi on vuoden 2026 alusta lahtien ollut EU:n liiallisen alijaaman menettelyssa seka 60
prosentin velkakriteerin, etta erityisesti 3 prosentin julkista alijaamaa koskevan kriteerin
rikkoutumisen vuoksi.

Liiallisen alijaaman menettelyn ajan Suomen julkisen talouden hoitoa ohjaa Euroopan
neuvoston asettama nettomenopolku. Neuvoston Suomelle antaman suosituksen mukaan
Suomen tulee varmistaa, etta nettomenojen vuotuinen kasvu ei ylita 1,3 prosenttia v. 2026,
1,5 prosenttia v. 2027 ja 1,8 prosenttia v. 2028, jolloin alijadman tulisi myds jalleen alittaa 3
prosentin viitearvo. Kadytanndssa finanssipoliittiset sdanndt sallivat hieman tata nopeamman
nettomenojen kasvun puolustusmenoja koskevien poikkeusten vuoksi. VM:n viimeisimman
(30.4.2026) arvion mukaan (Suomen edistymisraportti 2026, VM julkaisuja 2026:16) Suomi on
kuitenkin jo vuonna 2027 todennakoisesti poikkeamassa nettomenopolulta ja poikkeaman
korjaaminen vaatisi vuonna 2028 ennakoitua suurempaa, n. 2,8 mrd euron sopeuttamista.

Nettomenopolku perustuu julkisten menojen muutokseen poislukien mm. korkomenojen ja
suhdanneluonteisten tydttdmyysmenojen muutokset. Myds veromuutokset otetaan
nettomenoja laskettaessa huomioon. Veronkorotuksen lisdavat sallittua nettomenojen kasvua
ja veronalennukset alentavat hyvaksyttavaa nettomenojen kasvuvauhtia.

Nettomenojen kehitysta seurattaessa investointeja ei kasitella erikseen. Julkisten investointien
kasvu kasvattaa siis nettomenoja ja investointien pitaa mahtua nettomenopolun maarittamaan
menojen kasvuvauhtiin. Kdytannossa investointeja kasitellaan siis samalla tavalla kuin
kulutusta — investointien rahoittamistavasta riippumatta.

Suomen kannalta nettomenopolku on keskeisin finanssipolitiikkaa lahivuosina rajoittava
saantd. Kaytanndssa myos finanssipoliittisen parlamentaarisen tydryhman asettamat
rahoitusasematavoitteet noudattavat pitkalti nettomenopolun sallimaa menokehityksen tasoa.
Tasta taas johdetaan 8 — 11 miljardin julkisen talouden sopeuttamistavoite. Tavoite on vaativa ja
kaytadnnossa tarkoittaa merkittavaa julkisten menojen karsimista ja/tai veronkorotuksia.

Varsinaista erillista investointiohjelmaa tavoitteen toteuttaminen ei mahdollista ilman, etta
julkisia kulutusmenoja leikataan tai veroja korotetaan vieldkin enemman. Investointiohjelman
toteuttamisen mahdollisuudet eivat mydskaan mitenkaan riipu siita rahoitetaanko investoinnit
ottamalla lisda velkaa vai myymalla omaisuutta.



Ainoa finanssipoliittisten saantojen kohta johon investoinnit varsinaisesti vaikuttavat on
finanssipoliittis-rakenteellisissa suunnitelmissa esitettava sopeutuskauden pituus. Seka
ennakollisessa valvonnassa etta liiallisen alijgdman menettelyssa sopeutuskausi on
lahtokohtaisesti nelja vuotta mutta se voidaan pidentaa seitsemaan vuoteen, jos jdsenmaa
sitoutuu investointeihin ja rakenteellisiin uudistuksiin. Kdytannossa pidennys on ilmeisesti ollut
lahes automaattinen ja sen perustelut ajoittain melko eksoottisia. Esimerkiksi Suomen
sopeutuskauden pidennys perustuu edelleen mm. eldkeputken poistamiseen, toimeentulotuen
muutoksiin ja ”pohjoismaisen tyonhakumallin” kayttéonottoon.

Investointien laskemista nettomenoihin voidaan kritisoida, jos investoinnit ovat tuottavia ja joko
saastavat julkisia menoja tulevaisuudessa tai kiihdyttavat talouskasvua tavalla, joka helpottaa
julkisen talouden sopeuttamista. Monesti investointien maéarittely on kuitenkin vaikeaa ja
erilaisia kulutusmenojen pysyviakin lisdyksia laskettaisiin mielellddn mukaan investointeihin
nimeamalla ne vaikkapa tulevaisuusinvestoinneiksi tai kasvutoimiksi.

EU:n finanssipoliittiset sdanndot rajoittavat mahdollisuuksia luovaan kirjanpitoon ja investointien
laskeminen mukaan nettomenoihin antaa todennakdisesti realistisemman kuvan julkisten
menojen kasvusta. Lisaksi esimerkiksi puolustusmaararahojen kasvu kasvattaa julkista
alijadmaa ja velkaa samalla tavalla kuin muutkin julkiset menot, vaikka niitd koskeekin
poikkeuslauseke nettomenosaanndissa.

Tyoryhma pyysi kommentoimaan myds julkisten investointien rahoittamista valtion omaisuuden
myyntitulolla. Valtiollahan on bruttovelan lisaksi myos merkittavasti omaisuutta ja sen vuoksi
valtion nettovelka on huomattavasti pienempi kuin EDP-kriteerina kaytetty bruttovelka. Osa
valtion omausuudesta on epalikvidia, mutta esimerkiksi porssiyhtidoiden osakkeet olisivat
nopeasti myytavissa.

Lahtokohtaisesti valtion kannattaa myyda omasuutta, jonka omistamiseen ei liity strategisia
intresseja silloin kun valtion omistuksia voidaan uudelleensijoittaa yhteiskunnallisesti
tuottavampiin kohteisiin. Ei kuitenkaan ole selvaa, etta potentiaalisten julkisten investointien
tuotto ylittaisi nykyisten sijoitusten tuoton ja siksi omaisuuden myynti johtaa helposti tulevien
omaisuustulojen pienenemisen ilman, etta uudet sijoitukset tarjoavat vastaavaa tuottoa
valtiolle tai muulle julkiselle sektorille, vaikka naista sijoituksista olisikin aineellisia tai
aineettomia hyotyja yksityiselle sektorille.

Investointien suhteen on myos syyta todeta, etta julkisten investointien taso ei Suomessa ole
mitenkaan poikkeuksellinen alhainen vaan on osuutena BKT:sta selvasti esimerkiksi
euromaiden keskiarvon ylapuolella. Investointien kasvattaminen onkin perusteltua lahinna, jos
on olemassa riittavan korkean tuotto-odotuksen tarjoavia investointeja. Investointien rahoitus
on sitten erillinen kysymys. Tuottomielessa investointien rahoittaminen omaisuutta myymalla
lainarahan sijaan on perusteltua vain, jos omaisuuden tuotto on pienempi kuin valtion velan
korko. Finanssipoliittisten saantdjen bruttovelkaa koskevat saanndokset muuttavat tata
asetelmaa vain sdantdjen noudattamisen, ei taloudellisen logiikan suhteen.
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