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JOHDANTO

Tamanpaiviinen syyspaketti julkaistaan aikana, jolloin EU:lla ja koko maailmalla on
vakavia haasteita. EU:n talouden kuitenkin ennustetaan pysyvin héirionsietokykyiseni
ja kasvavan edelleen maltillisesti. Koska EU on yksi maailman avoimimmista talouksista, se
on alttiina lisddntyville maailmankaupan rajoituksille, jannitteille ja usein epéreilulle
kilpailulle, jota siithen kohdistuu muiden kauppakumppaneiden taholta. Tamid lisdd
epavarmuutta, joka liittyy Vendjan Ukrainaa vastaan kdymaan hyokkdyssotaan. Viimeaikaiset
tiedot osoittavat, ettd vuoden 2025 alkupuoliskolla talouden toimeliaisuus kasvoi ennakoitua
nopeammin, mikd johtui osittain tavaroiden tuotannon ja viennin aikaistamisesta ennen
Yhdysvaltojen entistd korkeampien tuontitullien voimaantuloa. Vaikka kasvun odotetaan
hidastuneen vuoden jélkipuoliskolla, euroalueen reaalisen BKT:n ennustetaan kasvavan
1,3 prosenttia vuonna 2025, mikd on hieman komission kevdidn 2025 talousennusteessa
ennakoitua kasvua enemmaén. Vaikka kasvun odotetaan hidastuvan vuonna 2026, reaalisen
BKT:n odotetaan kasvavan 1,2 prosenttia jatkuvan yksityisen kulutuksen ja yksityisten

investointien tukemana.'

Julkisen talouden vakauden siilyttiminen on keskeisen tirkeda kestivin kasvun ja
hiirionsietokyvyn tukemiseksi. Vuonna 2024 voimaan tullut EU:n uudistettu
finanssipoliittinen kehys on nyt otettu kaikilta osin kdyttoon. Taménpéivdinen syyspaketti on
tarked virstanpylvds kehyksen kéyttoonotossa. Kaikki jésenvaltiot ovat toimittaneet
keskipitkdn aikavélin finanssi- ja rakennepoliittiset suunnitelmansa, ja neuvosto on antanut
suosituksia, joissa vahvistetaan kullekin jisenvaltiolle? nettomenopolku®.

Tiésséi tiedonannossa tarkastellaan julkisen talouden kehitysti vuonna 2025 ja julkisen
talouden nikymia vuodelle 2026 ja arvioidaan, missd médrin jisenvaltiot ovat
noudattaneet EU:n finanssipoliittista kehysti. Tiedonanto kattaa kaikki jasenvaltiot, mutta
siind keskitytddn erityisesti euroalueeseen. Euroalueen jidsenvaltiot ovat toimittaneet vuotta
2026 koskevat alustavat talousarviosuunnitelmansa euroryhmélle ja komissiolle, ja komissio
on antanut lausunnon kustakin alustavasta talousarviosuunnitelmasta. Lisdksi tdssd
tiedonannossa arvioidaan, toteuttavatko liiallisia alijddmid koskevassa menettelyssd olevat
jisenvaltiot tuloksellisia toimia neuvoston suositusten johdosta.*

EU:n finanssipoliittisessa kehyksessd otetaan huomioon tarve lisitd puolustusmenoja.
Vastauksena nykyiseen geopoliittiseen tilanteeseen ja Vendjdn Ukrainaa vastaan kdymastad
hyokkiyssodasta johtuviin kasvaneisiin turvallisuushaasteisiin komissio kehotti jisenvaltioita

Komissio julkaisi syksyn 2025 talousennusteen 17. marraskuuta 2025 ja Euroopan makrotalousraportin
(SWD(2025) 957) 25. marraskuuta 2025.

Neuvoston suositus nettomenopolkujen méiérittimisestd kullekin jésenvaltiolle on saatavilla julkisen
talouden valvontaa kisittelevalla vélilehdelld https://economy-finance.ec.europa.eu/economic-surveillance-
eu-member-states/country-pages_fi.

”Nettomenoilla” tarkoitetaan julkisia menoja ilman korkomenoja, harkinnanvaraisia tulopuolen
toimenpiteitd, unionin ohjelmista aiheutuvia menoja, jotka katetaan tdysin unionin rahastoista saatavilla
tuloilla, unionin rahoituksen piiriin kuuluvien ohjelmien yhteisrahoituksesta johtuvia kansallisia menoja sekd
tyottomyysetuusmenojen suhdanteesta johtuvia osatekijoitd sekd kertaluontoisia ja muita véliaikaisia
toimenpiteitd (asetuksen (EU) 2024/1263 2 artikla).

Syyspakettiin siséltyy Euroopan unionin toiminnasta tehdyn sopimuksen 126 artiklan 3 kohdan mukainen
kertomus.



https://economy-finance.ec.europa.eu/economic-forecast-and-surveys/economic-forecasts/autumn-2025-economic-forecast-shows-continued-growth-despite-challenging-environment_fi
https://economy-finance.ec.europa.eu/publications/2026-european-macroeconomic-report_fi
https://economy-finance.ec.europa.eu/economic-surveillance-eu-member-states/country-pages_fi
https://economy-finance.ec.europa.eu/economic-surveillance-eu-member-states/country-pages_fi

pyytdmdidn puolustusta koskevien kansallisten  poikkeuslausekkeiden aktivointia
Puolustusvalmius 2030 - aloitteiden® puitteissa. Kansalliset poikkeuslausekkeet jattavit
jasenvaltioille joustovaraa, jotta ne voivat lisdtd puolustusmenoja ilman vilitontd tarvetta
rahoittaa téllaista lisdystd menoleikkauksilla tai tuloja lisdédvilld toimenpiteilld. Tdmédn
joustavuuden ansiosta jisenvaltiot ehtivit ottaa kasvaneet puolustusmenot huomioon
kansallisissa talousarvioissaan. Tdma antaa jasenvaltioille mahdollisuuden poiketa tilapdisesti
neuvoston suosittelemasta nettomenopolusta enintdédn 1,5 prosenttia suhteessa BKT:hen
seuraavien neljan vuoden aikana edellyttden, ettd poikkeamat liittyvdat puolustusmenojen
lisidmiseen. Neuvosto on tdhdn mennessd aktivoinut kansallisen poikkeuslausekkeen
16 jasenvaltion (Belgia, Bulgaria, Kreikka, Kroatia, Latvia, Liettua, Portugali, Puola, Saksa,
Slovakia, Slovenia, Suomi, Tanska, TSekki, Unkari ja Viro) osalta.

Tiedonannossa on kaksi osaa. Ensimmdiisessd osassa esitetddn yleiskatsaus euroalueen
julkisen talouden tilanteesta, my0s tulevien vuosien ndkymistd, jdsenvaltioiden alustavien
talousarviosuunnitelmien ja komission syksyn 2025 talousennusteen perusteella. Siind
tarkastellaan finanssipolititkan kokonaisviritystd ja sen perustana olevia osatekijoitd sekd
arvioidaan finanssipolitiikan virityksen asianmukaisuutta koko euroalueella. Toisessa osassa
keskitytddn komission arvioon siitd, missd maiérin jdsenvaltiot noudattavat neuvoston
suosittelemia nettomenojen kasvun enimmadisméérid. Euroalueen jdsenvaltioiden osalta
arvioinnissa otetaan huomioon alustavissa talousarviosuunnitelmissa esitetyt tiedot. Liiallisia
alijidmia koskevan menettelyn kohteena olevien jidsenvaltioiden osalta arvioinnissa otetaan
huomioon neuvoston suositusten johdosta toteutettuja toimia koskeva jésenvaltioiden
raportointi. Lisdksi toisessa osassa esitetdén tiivistelmd SEUT-sopimuksen 126 artiklan
3 kohdan mukaisesta kertomuksesta, jonka perusteella komissio harkitsee, onko uusien
liiallisia alijidmid koskevien menettelyjen aloittamiselle perusteita. Liitteissd esitetddn
perustana oleva analyysi ja data.

L JULKISEN TALOUDEN KEHITYS JA FINANSSIPOLITIIKAN VIRITYS EUROALUEELLA

Euroalueen yhteenlasketun julkistalouden alijiimin odotetaan kasvavan hieman seki
vuonna 2025 etti vuonna 2026. Komission syksyn 2025 talousennusteessa euroalueen
yhteenlasketun alijiimédn ennakoidaan vuonna 2025 kasvavan 3,2 prosenttiin suhteessa
BKT:hen, kun se vuonna 2024 oli 3,1 prosenttia suhteessa BKT:hen. Harjoitetun politiikan
perusteella alijiimén odotetaan vuonna 2026 kasvavan 3,3 prosenttiin suhteessa BKT:hen.

Euroalueen yhteenlaskettu julkisen talouden velkasuhde on supistunut edellisvuosina
huomattavasti. Vuonna 2025 se kiéntyi kuitenkin nousuun, ja sen odotetaan kasvavan
89,8 prosenttiin suhteessa BKT:hen vuoden 2026 loppuun mennessi, kun se vauoden 2024
lopussa oli noin 88 prosenttia. Kasvun taustalla ovat jatkuvat perusalijddmit ja tietyt velkaa
kasvattavat velkakannan korjauserdt. Lisdksi korkotason kehityksen suhteessa kasvuun
(’lumipallovaikutus”) odotetaan muuttuvan epdsuotuisammaksi, kun velasta maksettava
implisiittinen korko kasvaa inflaation (BKT-deflaattori) hidastuessa entisestddn. Neljan
jdsenvaltion velkasuhteen ennustetaan ylittdvén ensi vuonna 100 prosenttia.

5 Komissio ja unionin ulkoasioiden ja turvallisuuspolitiikan korkea edustaja julkaisivat 19. maaliskuuta 2025

valkoisen kirjan Euroopan puolustuksesta (Readiness 2030).
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https://commission.europa.eu/document/download/e6d5db69-e0ab-4bec-9dc0-3867b4373019_en?filename=White%20paper%20for%20European%20defence%20%E2%80%93%20Readiness%202030.pdf

Kaavio 1. Euroalueen finanssipolitiikan viritys ja osatekijit vuosina 2024-2026 (% suhteessa
BKT:hen)

Kiristévé/Vakautus

Elpymis- ja palautumistukivélineen avustuksilla ja EU:n
10 rahastoista rahoitetut menot
Muut kansallisesti rahoitetut padomamenot
B Kansallisesti rahoitetut juoksevat nettomenot

0,5 Kansallisesti rahoitetut investoinnit

O Finanssipolitiikan viritys

0,0

Elvyttiivd/Kevennys
-0,5
2024 2025 2026
Léhde: Komission syksyn 2025 talousennuste

Euroalueen finanssipolitiikan virityksen® ennustetaan vuosina 2025 ja 2026 olevan
pitkilti neutraali. Jisenvaltiot ovat vuonna 2025 hillinneet kansallisesti rahoitettujen
juoksevien menojen kasvua ja/tai lisdnneet tuloja, mika johtuu keskipitkén aikavélin finanssi-
ja rakennepoliittisten suunnitelmien tiytdntdonpanosta. Kansallisesti rahoitettujen
investointien (pddasiassa puolustukseen liittyvien investointien) sekd elpymis- ja
palautumistukivilineen (RRF) avustuksilla’ ja muilla EU:n varoilla rahoitettujen menojen
kasvu on kuitenkin suurelta osin kumonnut tdmén menojen hillitsemisen vaikutuksen. Tdmén
seurauksena finanssipolititkan kokonaisvirityksen odotetaan vuonna 2025 olevan pitkalti
neutraali. Euroalueen finanssipolititkan kokonaisvirityksen odotetaan pysyvan pitkélti
neutraalina myds vuonna 2026, koska elpymis- ja palautumistukivélineen viimeisen
taytdntoonpanovuoden avustusten ja muiden EU:n varojen lisddntyvd kéyttd kompensoi
juoksevien nettomenojen ja muiden pddomamenojen véhdistd hillitsemistd. On tdrkedd
huomata, ettd myos puolustusmenojen ennustetaan kasvavan tasaisesti niin, ettd ne vuonna
2026 ovat 1,7 prosenttia BKT:sté, kun ne vuonna 2024 olivat 1,4 prosenttia.

Euroalueen julkisten investointien odotetaan kasvavan edelleen vuonna 2026 seka
kansallisen etti EU:n rahoituksen ansiosta. Investointien odotetaan lisddvin entisestddn
euroalueen finanssipolititkan virityksen elvyttivdd vaikutusta vuonna 2026. Julkisten
investointien ennustetaan kasvavan euroalueella 3,7 prosenttiin suhteessa BKT:hen vuoteen
2026 mennessd, kun ne vuonna 2019 olivat 3,0 prosenttia. Vuosina 2019-2026 tapahtunutta
kasvua on tuettu seki kansallisista talousarvioista ettd EU:n talousarviosta, erityisesti elpymis-

®  Finanssipolitiikan viritys mittaa piitosperiisen finanssipolitiikan aikaansaamaa lyhyen aikaviilin sysiysti

taloudelle.
7 Termilld avustukset” tarkoitetaan julkisia menoja, jotka rahoitetaan elpymis- ja palautumistukivilineesti ja
muista EU:n rahastoista myonnettavélla tuella, jota ei makseta takaisin.
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ja palautumistukivilineestd. Myds puolustusinvestoinnit ovat vauhdittumassa, ja noin 1/3
vuosille 2025-2026 ennustetusta investointien kasvusta johtuu puolustusinvestointien
lisddntymisesta.



Kaavio 2. Euroalueen julkiset investoinnit vuosina 2019-2026 (% suhteessa BKT:hen)

% suhteessa BKT:hen

2019

2026
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0,0 0,5 1,0 1,5 2,0 2,5 3,0 3,5 4,0

B Muut kansallisesti rahoitetut % Maanpuolustus EU:n rahastot

Léhde: Komission syksyn 2025 talousennuste

Euroalueen finanssipolitiikan viritys nayttii yleisesti ottaen asianmukaiselta seki
vuonna 2025 etti vuonna 2026. Pitkélti neutraali viritys on linjassa sen kanssa, ettd inflaatio
hidastuu ja sen ennustetaan vakiintuvan noin 2 prosentin tasolle ja ettd epidvarmassa
ympdristossd on sdilytettdvad edelleen maltilliset kasvundkymadt. Viritys on yhdenmukainen
my0s niiden euroalueen jésenvaltioiden toimien kanssa, joita ne toteuttavat noudattaakseen
neuvoston suosittelemaa nettomenojen enimmadiskasvua, sekd yhdenmukainen puolustusta
koskevan kansallisen poikkeuslausekkeen mukaisen jouston kanssa.

Finanssipolitiikan virityksen koostumus on asianmukainen. Kansallisen julkisen talouden
vakauttaminen, jota juoksevien nettomenojen hidastuminen edistdd, vastaa pitkélti
suositeltuihin nettomenopolkuihin sisdltyvid sopeuttamistarpeita varsinkin maissa, joissa
alijddma ja velka ovat erityisen suuret. Samaan aikaan elpymis- ja palautumistukivéline ja muu
EU:n rahoitus auttavat neutralisoimaan vakauttamisen kiristivdd vaikutusta. Lisdksi
investointien lisdédminen sekd kansallisen rahoituksen ettd elpymis- ja palautumistukivilineen
rahoituksen avulla tukee EU:n painopisteitd ja kasvupotentiaalia. Jasenvaltioiden
puolustusvoimavarojen kehittimistd on tarpeen tukea myds vuonna 2026. Samalla on
varmistettava, ettd jdsenvaltiot, joilla on sopeuttamistarpeita, jatkavat julkisen talouden
vakauttamistoimiaan erityisesti muiden kuin puolustusmenojen osalta.

II.  ARVIOINTI ALUSTAVISTA TALOUSARVIOSUUNNITELMISTA, LIIALLISIA ALIJAAMIA
KOSKEVASSA MENETTELYSSA OLEVIEN JASENVALTIOIDEN TULOKSELLISISTA
TOIMISTA SEKA MUIDEN JASENVALTIOIDEN JULKISEN TALOUDEN TILANTEESTA

i) EU:n finanssipoliittisen kehyksen noudattamisen arvioinnissa sovellettava
lihestymistapa

Uudistetussa talouden ohjausjirjestelmiissia nettomenojen kasvu on ainoa operatiivinen
indikaattori, jolla seurataan, noudattavatko jisenvaltiot neuvoston suosituksia.



Jasenvaltiot sitoutuvat keskipitkédn aikavilin suunnitelmissaan nettomenojen vuotuiseen ja
kumulatiiviseen enimmaéiskasvuun. Jos sopeutuskautta pyydetddn pidentiméén, jasenvaltiot
sitoutuvat myds joukkoon uudistuksia ja investointeja.® Kun neuvosto on hyviksynyt nimé
enimmadiskasvuprosentit tai enimmadismaérat, niistd tulee vertailuarvoja, joita kéytetddn
nettomenopolun noudattamisen arvioinnissa suunnitelmien voimassaolon aikana. Liiallisia
alijidmid koskevan menettelyn kohteena olevien jdsenvaltioiden osalta nettomenopolun
noudattamisen arvioinnissa kdytetddn vertailuarvona neuvoston madrittdimid korjaavia
nettomenopolkuja. Seuraavat yhdeksén jésenvaltiota ovat tdlld hetkelld liiallisia alijidmia
koskevan menettelyn kohteena: Belgia, Italia, Itdvalta, Malta, Puola, Ranska, Romania,
Slovakia ja Unkari. Jisenvaltiot, joiden osalta neuvosto on aktivoinut puolustusmenoja
koskevan kansallisen poikkeuslausekkeen, voivat tilapdisesti poiketa suositellusta
nettomenojen enimmdiskasvusta enintdén 1,5 prosenttia suhteessa BKT:hen vuosina 2025—
2028 edellyttden, ettd poikkeamat liittyvét puolustusmenojen kasvuun. Tdmé koskee seuraavia
16:ta jasenvaltiota: Belgia, Bulgaria, Kreikka, Kroatia, Latvia, Liettua, Portugali, Puola, Saksa,
Slovakia, Slovenia, Suomi, Tanska, TSekki, Unkari ja Viro.

Komission tekemi nettomenopolun noudattamisen arviointi perustuu komission syksyn
2025 talousennusteeseen. Siind korostetaan noudattamiseen kohdistuvia riskejd sen
varmistamiseksi, ettii unionin poliittinen ohjaus voidaan ottaa asianmukaisesti huomioon
kansallisten talousarvioiden valmistelussa. Komission ennusteessa otetaan huomioon tiedot,
jotka jdsenvaltiot ovat toimittaneet vuoden 2026 alustavissa talousarviosuunnitelmissaan
(euroalueen jisenvaltiot), tuloksellisia toimia koskevissa selvityksissddn (liiallisia alijaamia
koskevan menettelyn kohteena olevat maat)’ ja yleisemmin kansallisissa talousarvioissaan
(kaikki jisenvaltiot)!?. Nettomenopolun noudattamisen arviointi perustuu komission syksyn
2025 talousennusteessa ennakoidun nettomenojen kasvun ja neuvoston suositteleman
nettomenojen enimmadiskasvun vertailuun, ja siind otetaan edelld mainittujen 16 jasenvaltion

osalta huomioon puolustusta koskevan kansallisen poikkeuslausekkeen tarjoama joustovara'l,

Seuraavat kahdeksan jdsenvaltiota ovat sitoutuneet sopeutuskauden pidentimisen perustana oleviin
uudistuksiin ja investointeihin: Belgia, Espanja, Italia, [tdvalta, Ranska, Romania, Saksa ja Suomi.
Yleiskatsaus kdynnissd olevista ja paitetyistd liiallisia alijidmid koskevista menettelyistd on saatavilla téstd
linkistd. Euroopan unionin toiminnasta tehdyn sopimuksen 126 artiklan 7 kohdan mukaisissa neuvoston
suosituksissa liiallisen alijaddmén korjaamisesta edellytetddn, ettd liiallisia alijaidmid koskevan menettelyn
kohteena olevat jdsenvaltiot toimittavat suosituksen johdosta toteuttamistaan toimista selvityksen
puolivuosittain. Liiallisia alijddmid koskevan menettelyn kohteena olevien euroalueen maiden osalta
alustavaa talousarviosuunnitelmaa voidaan kayttaa selvityksend tuloksellisista toimista.

Oikeudellisten vaatimusten mukaisesti kansallisten talousarvioiden perustana olevien makrotalouden
ennusteiden on oltava riippumattomasti laadittuja tai vahvistettuja. Osassa jdsenvaltioista (Alankomaat,
Belgia, Itdvalta, Luxemburg ja Slovenia) ennusteet laatii kansallinen riippumaton finanssipolitiikan
instituutio. Toisissa jdsenvaltioissa makrotalouden ennusteen hyviksyy kansallinen riippumaton
finanssipolitiikan instituutio (Espanja, Irlanti, Italia, Kreikka, Kroatia, Kypros, Latvia, Liettua, Malta,
Portugali ja Viro) tai riippumaton asiantuntijakomitea (Saksa ja Slovakia). Ranskassa riippumaton
finanssipolitiikan instituutio arvioi makrotalouden ennusteet. Suomessa valtiovarainministerion osasto laatii
makrotalouden ennusteen toiminnallista riippumattomuutta koskevien EU:n oikeudellisten vaatimusten
mukaisesti, mutta riippumaton finanssipolititkan instituutio ei vahvista sitd virallisesti. Vuotuisissa
talousarvioissa kdytettdvid makrotalouden ennusteita arvioivat tai vahvistavat myos jotkin euroalueen
ulkopuoliset riippumattomat finanssipolitiikan instituutiot.

Nettomenopolun noudattamisen arvioinnin kannalta merkityksellisid puolustusmenoja ovat kansallisesti
rahoitetut puolustusmenot sellaisina kuin ne on méaritelty julkisen sektorin tehtdviluokituksessa (COFOGQG)
Euroopan kansantalouden tilinpitojérjestelmin (EKT 2010) puitteissa.
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https://economy-finance.ec.europa.eu/economic-governance-framework/stability-and-growth-pact/corrective-arm-excessive-deficit-procedure/excessive-deficit-procedures-overview_fi#overview-of-ongoing-and-closed-excessive-deficit-procedures
https://economy-finance.ec.europa.eu/economic-governance-framework/stability-and-growth-pact/corrective-arm-excessive-deficit-procedure/excessive-deficit-procedures-overview_fi#overview-of-ongoing-and-closed-excessive-deficit-procedures

Laatikossa 1 esitetddn kattava yleiskatsaus siitd, miten komissio on arvioinut nettomenopolun
noudattamista, ja perustellaan tdssd tiedonannossa esitettyjd havaintoja.

Laatikko 1. Komission arviointi siitd, missi miirin jisenvaltiot noudattavat
neuvoston suosituksia

Syksyn 2025 julkisen talouden valvontakierroksella komission arvioinnissa jasenvaltioiden
julkisen talouden kehityksestd ja ndkymistd keskeiselld sijalla on nettomenojen kasvua
koskevien komission ennusteiden ja neuvoston suosittelemien nettomenojen
enimmdiskasvuprosenttien vertailu. Viimeksi mainitut vahvistetaan joko jdsenvaltioiden
keskipitkdn aikavilin finanssi- ja rakennepoliittisten suunnitelmien hyvaksymisesta
annetuissa neuvoston suosituksissa tai neuvoston suosituksissa julkisen talouden liiallisen
alijdamain tilanteiden lopettamiseksi. Euroalueen jisenvaltioiden osalta komissio esittdd
tdmén arvioinnin alustavia talousarviosuunnitelmia koskevassa lausunnossaan.

Poikkeamat suositellusta nettomenojen enimmaéiskasvusta kirjataan kaikkien jdsenvaltioiden
osalta vuosittain ja kumulatiivisesti alkaen kunkin suosituksen perusvuodesta, joka on
yleensd keskipitkdn aikavilin finanssi- ja rakennepoliittisen suunnitelman hyvédksymisti
edeltdvi vuosi.'?

Jasenvaltion arvioidaan noudattavan suosituksia, kun nettomenojen kasvu on neuvoston
suosittelemien enimméaisméaérien rajoissa.

Jos menojen kasvu on suositusta suurempaa (eli kun kyseessd on positiivinen poikkeama),
komissio tarkastelee poikkeaman suuruutta suhteessa kynnysarvoihin, jotka ovat
0,3 prosenttia suhteessa BKT:hen vuosittain ja 0,6 prosenttia suhteessa BKT:hen
kumulatiivisesti.'> Nima kynnysarvot alittava poikkeama aiheuttaa noudattamatta jéttimisen
riskin, kun taas kynnysarvot ylittivd poikkeama aiheuttaa olennaisen noudattamatta
jattdmisen riskin.

Liiallisia alijddmié koskevassa menettelyssa olevien jasenvaltioiden osalta jommankumman
kynnysarvon ylittdva positiivinen poikkeama aiheuttaisi lisdksi vahvan olettaman siité, etti
tuloksellisia toimia ei ole toteutettu, ja voisi johtaa menettelyn tehostamiseen.'* Vuotta 2025
koskevia toteutumatietoja ei ole tdlld hetkelld saatavilla, ja menettelyn tehostamista
voitaisiin harkita vain, jos komission ennusteessa ennakoidun nettomenojen kasvun ja
suositellun korjaavan nettomenopolun vertailu (ottaen tarvittaessa huomioon kansallisen
poikkeuslausekkeen mukainen puolustusmenoja koskeva joustovara) viittaa erityisen
vakavaan noudattamatta jittimiseen. Muussa tapauksessa liiallisia alijadmid koskeva

Arvioinnin perustana olevat yksityiskohtaiset maakohtaiset taulukot siséltyvdt julkisen talouden
tilastotaulukoihin (SWD(2025) 951 final, Bryssel 25.11.2025), joissa esitetddn jdsenvaltioiden
finanssipolitiikan arvioinnin kannalta merkitykselliset taustatiedot.

13" Muutetun asetuksen (EY) N:o 1467/97 2 artiklan 2 kohta.

Menettelyn tehostaminen tarkoittaa, ettd komissio suosittelee neuvostoa tekeméén 126 artiklan 8 kohdan
mukaisen paatoksen, jossa todetaan, ettd tuloksellisia toimia ei ole toteutettu.
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menettely keskeytetdén. Niiden jdsenvaltioiden osalta, jotka eivit ole liiallisia alijaddmia
koskevassa menettelyssd mutta joiden julkisen talouden velkasuhde on yli 60 prosenttia
suhteessa BKT:hen, jommankumman kynnysarvon ylittdvd positiivinen poikkeama
kaynnistdisi SEUT-sopimuksen 126 artiklan 3 kohdan mukaisen kertomuksen laatimisen, jos
toteutumatiedot vahvistavat poikkeaman. Téssd tapauksessa kertomuksessa arvioitaisiin
velkakriteerin noudattamista, ja se voisi johtaa velkaperusteisen liiallisia alijidmid koskevan
menettelyn kdynnistimiseen.

Kun on kyse niistd 16 jdsenvaltiosta, joiden osalta neuvosto on aktivoinut puolustusmenoja
koskevan kansallisen poikkeuslausekkeen, nettomenopolun noudattamisen arvioinnin
yhteydessd tarkistetaan, selittyykd kynnysarvon ylittdvd poikkeama suositellusta
kumulatiivisesta nettomenojen enimmaéiskasvusta vastaavalla puolustusmenojen kasvulla
(joka voi olla enintddn 1,5 % suhteessa BKT:hen vuosina 2025-2028) viitevuoteen
verrattuna. Jos poikkeama selittyy kokonaan puolustusmenojen ennustetulla kasvulla
viitevuoteen verrattuna, jdsenvaltion katsotaan noudattavan suositustaan.

Arvioidessaan suositusten noudattamista nettomenojen kasvun perusteella komissio ottaa
huomioon my®0s jidsenvaltion julkisen talouden yleisen rahoitusaseman, eli sen, onko se
lahella tasapainoa tai ylijidmainen.

ii) Jisenvaltiot, jotka ovat toimittaneet alustavan talousarviosuunnitelman

Euroalueen jisenvaltiot esittivit alustavissa talousarviosuunnitelmissaan meno- ja
tulopuolen toimenpiteet, jotka ne aikovat toteuttaa vuonna 2026. Useimmat euroalueen
jasenvaltiot toimittivat vuoden 2026 alustavat talousarviosuunnitelmansa lokakuun puolivéliin
asetettuun lakisddteiseen médrdaikaan mennessd. Belgia ja Espanja eivit ole vield toimittaneet
alustavaa talousarviosuunnitelmaansa, koska vuoden 2026 talousarviota ei ole vield annettu
maiden parlamenttien kisiteltiviksi.' Itivalta toimitti 13. toukokuuta 2025 seki vuoden 2025
ettd vuoden 2026 kattavan alustavan talousarviosuunnitelman, josta komissio antoi lausunnon
23. kesikuuta 20256, Liiallisia alijiimii koskevassa menettelyssi olevat jisenvaltiot voivat
raportoida alustavassa talousarviosuunnitelmassaan myds liiallisia alijadmid koskevan
menettelyn yhteydessa toteuttamistaan tuloksellisista toimista.

A) Liiallisia alijasimii koskevassa menettelyssi olevat jisenvaltiot

Nettomenojen kasvun ennustetaan olevan suositellun enimmaéiskasvun mukaista kolmessa
euroalueen jdsenvaltiossa, jotka ovat liiallisia alijadmié koskevassa menettelyssa.

Komissio seuraa edelleen julkisen talouden kehitystd Belgiassa ja Espanjassa, ja se on ottanut huomioon
kaikki asiaankuuluvat politiikkatoimet laatiessaan syksyn talousennusteitaan. Espanja ei ole toimittanut
alustavaa talousarviosuunnitelmaa mydskadn vuoden 2025 osalta.

Komission lausunnossa todettiin, ettd Itdvallan vuosien 2025 ja 2026 alustava talousarviosuunnitelma on
vakaus- ja kasvusopimuksen sddnndsten mukainen. Komission lausunto Itdvallan alustavasta
talousarviosuunnitelmasta, 23.6.2025, COM(2025) 4106 final.
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Italian nettomenojen ennustetaan vuosina 2025 ja 2026 kasvavan neuvoston
suosittelemien enimmdiismédrien rajoissa. Néin ollen liiallisia alijddmid koskeva
menettely keskeytetdén.

Slovakian nettomenojen ennustetaan vuonna 2025 kasvavan neuvoston suosittelemien
enimmadismaiérien rajoissa, kun taas vuonna 2026 nettomenojen kasvun ennustetaan
ylittdvén neuvoston suositteleman enimmaisméadran. Ennustetun poikkeaman odotetaan
kuitenkin olevan puolustusta koskevan kansallisen poikkeuslausekkeen mukaisen
joustovaran rajoissa. Néin ollen liiallisia alijddmid koskeva menettely keskeytetdan.

Ranskan osalta nettomenojen kasvun ennustetaan vuonna 2025 ylittdvin hieman
neuvoston suositteleman enimmaiisméadran, mutta poikkeama on alle 0,3 prosenttia
suhteessa BKT:hen (kynnysarvo, jonka ylittdminen aiheuttaisi vahvan olettaman siita,
ettd tuloksellisia toimia ei ole toteutettu). Sitd vastoin vuonna 2026 nettomenojen
ennustetaan kasvavan neuvoston suositteleman enimméaisméérin rajoissa. Néin ollen
liiallisia alijddmid koskeva menettely keskeytetddn. Komissio huomauttaa, ettd
arvioihin liittyy huomattavaa epdvarmuutta parlamenteissa kdynnissd olevien
keskustelujen vuoksi.

Yhdessd liiallisia alijddmid koskevassa menettelyssd olevassa euroalueen jdsenvaltiossa

ennustetaan olevan suositellun nettomenojen enimmdiiskasvun olennaisen noudattamatta
jattimisen riski.

Maltan nettomenojen ennustetaan vuosina 2025 ja 2026 kasvavan (vuosikohtaisesti)
neuvoston suosittelemien enimméaisméaérien rajoissa. Kun kuitenkin otetaan huomioon
suuri poikkeama vuonna 2024, kumulatiivinen poikkeama sekd vuonna 2025 ettéd
vuonna 2026 on selvisti yli 0,6 prosenttia suhteessa BKT:hen, miké aiheuttaa vahvan
olettaman siité, ettd tuloksellisia toimia ei ole toteutettu. Vaikka liiallisia alijddmia
koskeva menettely on vuotta 2025 koskevien toteutumatietojen puuttuessa tdssi
vaiheessa keskeytetty, Maltaan kohdistuu olennaisen noudattamatta jattdmisen riski.
Nadin ollen tulokselliset toimet voivat jaad4 toteuttamatta, mika voisi edellyttid liiallisia
alijddmid koskevan menettelyn tehostamista. On kuitenkin huomattava, etti liiallisen
alijaamén korjaaminen on mahdollista vuonna 2026, kun otetaan huomioon vuoden
2024 suuret ennakoimattomat tulot.

B) Jasenvaltiot, jotka eivit ole liiallisia alijidmis koskevassa menettelyssia

Nettomenojen enimmadiskasvun ennustetaan olevan suositusten mukaista kuudessa
euroalueen jisenvaltiossa, jotka eivit ole liiallisia alijidmid koskevassa menettelyssa.

Suomen'’ ja Luxemburgin nettomenojen ennustetaan kasvavan vuonna 2026
neuvoston suosittelemien enimméaismadrien rajoissa.

Saksan, Viron, Kreikan ja Latvian nettomenojen kasvun ennustetaan ylittdvin
neuvoston suositteleman enimmaismééran. Ndiden jadsenvaltioiden osalta ennustettujen

Komissio katsoo kuitenkin, ettd Suomi ei tdytd SEUT-sopimuksen 126 artiklan alijiimékriteerid ja ettd
vaikka neuvosto on Suomen osalta aktivoinut kansallisen poikkeuslausekkeen, viitearvon ylittdvaé alijaamaa
vuonna 2025 ei voida tdysin selittdd puolustusmenojen kasvulla (ks. jdljempéna).
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poikkeamien odotetaan kuitenkin olevan puolustusta koskevan kansallisen
poikkeuslausekkeen mukaisen joustavuuden rajoissa.

Kolmen euroalueen jdsenvaltion, jotka eivét ole liiallisia alijddmiéd koskevassa menettelyssa,
katsotaan noudattavan vakaus- ja kasvusopimuksen finanssipoliittisia velvoitteita, koska
julkisen talouden rahoitusasema on léhelld tasapainoa tai ylijidmaéinen, vaikka nettomenojen
kasvun ennustetaan ylittdvan suositellun enimmadiskasvun.

e Irlannin, Kyproksen ja Portugalin julkisen talouden rahoitusaseman ennustetaan
olevan ylijidmainen (Irlanti ja Kypros) tai ldhelld tasapainoa (Portugali), miké osaltaan
pienentdd julkisen velan suhdetta BKT:hen. Samanaikaisesti komissio toteaa, ettd
Irlannin nettomenot uhkaavat ylittdd suositellun enimmaéiskasvun, kun taas
Kyproksen ja Portugalin nettomenot uhkaavat kasvaa merkittdvisti suositeltua
enimméiiskasvua enemmén.

Ennusteen mukaan on olemassa vaara, etti nettomenojen enimmdiiskasvua koskevaa
suositusta ei noudateta kolmessa euroalueen jésenvaltiossa, jotka eivét ole liiallisia alijaamid
koskevassa menettelyssa.

e Kroatian, Liettuan ja Slovenian nettomenojen kasvun ennustetaan vuonna 2026
ylittdvdn neuvoston suositteleman enimmidismdirin. Ennustettu kumulatiivinen
poikkeama on silti vuonna 2026 alle 0,6 prosenttia suhteessa BKT:hen, kun puolustusta
koskevan kansallisen poikkeuslausekkeen mukainen joustavuus otetaan huomioon.

Ennusteen mukaan on olemassa vaara, ettd nettomenot kasvavat suositeltua enimmaiskasvua
merkittivisti enemmiin yhdessd euroalueen jdsenvaltiossa, joka ei ole liiallisia alijaamid
koskevassa menettelyssa.

e Alankomaissa menojen nettokasvun arvioidaan ylittdvdn selvésti neuvoston
suositteleman enimmiismadrdn vuonna 2026, koska vuotuiset poikkeamat ovat yli
0,3 prosenttia ja kumulatiiviset poikkeamat yli 0,6 prosenttia suhteessa BKT:hen.

iii) Liiallisia alijidmii koskevassa menettelyssii olevat jisenvaltiot, jotka eivit ole
toimittaneet alustavaa talousarviosuunnitelmaa

Niiden liiallisia alijddmid koskevassa menettelyssé olevien euroalueen jdsenvaltioiden osalta,
jotka eivit ole syksylld toimittaneet alustavaa talousarviosuunnitelmaa, ja liiallisia alijddmid
koskevassa menettelyssé olevien euroalueen ulkopuolisten jédsenvaltioiden osalta komissio on
ennusteensa perusteella arvioinut myos toimien tuloksellisuutta. Sen seurauksena liiallisia
alijaamid koskeva menettely keskeytetddn kaikkien asianomaisten jasenvaltioiden osalta.

e Itivallan nettomenojen ennustetaan vuosina 2025 ja 2026 kasvavan (sekd
vuosikohtaisesti ettd kumulatiivisesti) neuvoston suosittelemien enimmaéaismédrien
puitteissa. Komission Itdvaltaa koskevassa syksyn 2025 talousennusteessa yhdistetdén
13. toukokuuta 2025 toimitetussa alustavassa talousarviosuunnitelmassa jo esitetyt
polititkkatoimet sekd tuoreemmat tiedot. Sen vuoksi Itdvallan nettomenojen
ennustetaan olevan nettomenojen enimmaiskasvua koskevan suosituksen mukaisia.
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iv)

Belgian ja Puolan nettomenojen (kumulatiivisen) kasvun ennustetaan vuosina 2025 ja
2026 ylittdvian korjaavan polun mukaiset enimméaismadérdt. Poikkeamien odotetaan
kuitenkin olevan puolustusta koskevan kansallisen poikkeuslausekkeen mukaisen
joustavuuden rajoissa. Siksi Belgian ja Puolan ennustetaan noudattavan nettomenojen
enimmdiiskasvua koskevaa suositusta.

Unkarin nettomenojen (kumulatiivisen) kasvun ennustetaan vuosina 2025 ja 2026
ylittivén korjaavan polun mukaiset enimmadisméardt. Vuonna 2025 kumulatiivisen
poikkeaman odotetaan olevan puolustusta koskevan kansallisen poikkeuslausekkeen
mukaisen joustavuuden rajoissa, ja vuonna 2026 se on edelleen alle 0,6 prosenttia
suhteessa BKT:hen (raja-arvo, jonka ylittdiminen viittaisi voimakkaasti tuloksellisten
toimien puuttumiseen). Vaikka liiallisia alijidimia koskeva menettely on téssd vaiheessa
keskeytetty, on olemassa vaara, ettd suositusta ei Unkarissa noudateta vuonna 2026.
Siksi suositus ei sielld vélttiméttd johda tuloksellisiin toimiin ja liiallisia alijddmia
koskevaa menettelyid voi olla tarpeen tehostaa.

Vuonna 2025 Romanian nettomenojen kasvun ennustetaan ylittdvan vain hieman
neuvoston suositteleman enimmaiismadridn (0,1 prosenttia suhteessa BKT:hen), ja
vuonna 2026 nettomenojen kasvun ennustetaan pysyvian selkedsti neuvoston
suositteleman enimméaismééran rajoissa. Tdmé johtuu Romanian kesélld hyviksymista
julkisen talouden vakauttamispaketeista. Sen takia liiallisia alijdimid koskeva
menettely keskeytetddn. Komissio ei siis tdlld hetkelld ehdota rahoituksen
keskeyttdmistd EU:n rahastoista makrotaloudellisten ehtojen mukaisessa menettelyssa
yhteisid sdédnnoksid koskevan asetuksen sekd elpymis- ja palautumistukivilinettad
koskevan asetuksen mukaisesti. Romanian on samalla ratkaisevan tirkedd toteuttaa
lyhyelld aikavélillda tinkiméttd viime kuukausina hyviksytyt julkisen talouden
vakauttamistoimenpiteet ja tehostaa julkisia investointeja. Lisdksi Romanian olisi
vahvistettava verohallintoaan ja talousarviomenettelydén, jotta viltetdén suunnitelmiin
ndhden liialliset menot, kuten 8. heindkuuta 2025 annetussa SEUT-sopimuksen
126 artiklan 7 kohdan mukaisessa neuvoston suosituksessa korostetaan. Niiden
toimintapoliittisten sitoumusten tdytdntdonpano auttaa osaltaan varmistamaan, etti
toimet ovat jatkossakin tuloksellisia. Keskipitkélld aikavalilld julkisen talouden
vakauttamistoimenpiteitd tarvitaan lisda, jotta liiallinen alijaddma pystytdén korjaamaan
vuoteen 2030 mennessa.

Muut jisenvaltiot

Komissio on ennusteensa perusteella arvioinut myds, miten muut jidsenvaltiot ovat

noudattaneet nettomenojen enimmdiiskasvua koskevaa suositusta.

TSekissd ja Tanskassa menojen nettokasvun ennustetaan vuonna 2026 ylittdvéan
neuvoston suositteleman enimméisméédran. Ndiden jdsenvaltioiden osalta ennustettujen
poikkeamien odotetaan kuitenkin olevan puolustusta koskevan kansallisen
poikkeuslausekkeen mukaisen joustavuuden rajoissa. Siksi TSekin ja Tanskan
ennustetaan noudattavan nettomenojen enimmaéiskasvua koskevaa suositusta.
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¢ Ruotsin nettomenojen ennustetaan vuonna 2026 kasvavan enemmén kuin neuvoston
suositteleman enimmaismédrin ja ylittdvan 0,3 prosenttia suhteessa BKT:hen. Vuosien
2024 ja 2025 tulosten perusteella kumulatiiviset nettomenot ovat vuonna 2026
kuitenkin neuvoston suositteleman enimméismédrdn mukaisia. Sen vuoksi Ruotsin
ennustetaan noudattavan nettomenojen enimmaéiskasvua koskevaa suositusta.

e Espanjan nettomenojen kasvun ennustetaan vuonna 2026 ylittdvin neuvoston
suositteleman enimmaismadrdn, vaikka vuotuinen poikkeama on alle 0,3 prosenttia ja
kumulatiivinen alle 0,6 prosenttia suhteessa BKT:hen. Ennusteen mukaan on siis
olemassa vaara, ettd Espanja ei vuonna 2026 noudata nettomenojen enimmaiskasvua
koskevaa suositusta.

e Bulgarian'® nettomenojen kasvun ennustetaan vuonna 2026 ylittivin neuvoston
suositteleman  enimmadaismddrdn, vaikka puolustusta koskevan kansallisen
poikkeuslausekkeen mukainen joustavuus otetaan huomioon. Ennusteen mukaan on siis
olemassa vaara, ettd Bulgaria ei vuonna 2026 noudata nettomenojen enimméiiskasvua
koskevaa suositusta.

v) SEUT-sopimuksen 126 artiklan 3 kohdan nojalla annettu kertomus

Komissio on osana vuoden 2025 syyspakettia antanut SEUT-sopimuksen 126 artiklan
3 kohdan mukaisen kertomuksen'’, joka koskee Saksaa ja Suomea. Suomen osalta
kertomus johtuu siitd, ettd vuoden 2024 alijadmi ylittdd 3 prosentin viitearvon suhteessa
BKT:hen ja vuodelle 2025 ennakoitu alijidma on sekin yli 3 prosenttia suhteessa BKT:hen.
Saksan osalta vuodelle 2025 ennakoitu alijadgmé on yli 3 prosenttia suhteessa BKT:hen.
Kertomuksessa todetaan, ettd Saksan osalta liiallisia alijidmid koskevan menettelyn
aloittaminen ei tissd vaiheessa tule kyseeseen, koska yli 3 prosentin alijidmén ylitys selittyy
tdysin puolustusmenojen kasvulla, joka sallitaan kansallisessa poikkeuslausekkeessa. Suomen
osalta yli 3 prosentin alijidmé suhteessa BKT:hen vuonna 2025 voidaan vain osittain selittda
puolustusmenojen kasvulla ja kansallisen poikkeuslausekkeen sallimalla joustavuudella. Siksi
komissio harkitsee Suomen osalta liiallisia alijidmid koskevan menettelyn aloittamista.

vi) Pidtelmit ja seuraavat vaiheet

Jisenvaltioita kehotetaan ottamaan talousarviolainsiadintod hyviksyessiin huomioon
komission lausunto niiden alustavista talousarviosuunnitelmista. Suosituksia noudattaviksi
arvioituja 19:4d jdsenvaltiota kehotetaan jatkamaan finanssipolitiikkansa tidytdntdonpanoa
suunnitelmien mukaisesti vuonna 2026. Niitd kahdeksaa jdsenvaltiota, joiden osalta suositukset

Bulgaria liittyy euroalueeseen 1. tammikuuta 2026, ja sen jédlkeen sithen sovelletaan samoja
raportointivelvoitteita kuin kaikkiin muihinkin euroalueen jasenvaltioihin. Sen on muun muassa toimitettava
syksylld alustava talousarviosuunnitelma.

Report from the commission. Germany and Finland. Report prepared in accordance with Article 126(3) of
the Treaty on the Functioning of the European Union, COM(2025) 950 final, 25.11.2025. Kertomuksessa
analysoidaan julkisen talouden alijiimié suhteessa perussopimuksen vaatimuksiin, jotta voidaan péétella,
uhkaako jédsenvaltiota liiallinen alijadami. Alustavista talousarviosuunnitelmista annetuissa komission
lausunnoissa puolestaan analysoidaan vuodelle 2026 ennakoituja nettomenoja neuvoston asiaa koskeviin
suosituksiin verrattuina.
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uhkaavat jd4dd noudattamatta, kehotetaan puolestaan toteuttamaan kansallisessa
talousarviomenettelyssddn tarvittavat toimenpiteet sen varmistamiseksi, ettd finanssipolitiikka
on vuonna 2026 neuvoston suosituksen mukaista. Tadma on tiarkeda erityisesti liiallisia alijidmia
koskevassa menettelyssd olevien jdsenvaltioiden kannalta, jotta kevéélld viltetddn liiallisia
alijaamid koskevan menettelyn mahdollinen tehostaminen. Komissio on valmis tekemaidn
yhteistyota kaikkien jdsenvaltioiden kanssa ja tukemaan ponnisteluja sen varmistamiseksi, ettéd
tarkistettua talouden ohjausjérjestelmad noudatetaan.

Suomen osalta komissio harkitsee ehdotusta liiallisia alijidmii koskevan menettelyn
aloittamisesta. Komissio, joka on ottanut huomioon SEUT-sopimuksen 126 artiklan 4 kohdan
mukaisen talous- ja rahoituskomitean lausunnon, harkitsee SEUT-sopimuksen 126 artiklan
3 kohdan mukaisen kertomuksen perusteella ehdottavansa Suomen osalta neuvostolle paatdsti
liiallisen alijidman olemassaolosta SEUT-sopimuksen 126 artiklan 6 kohdan mukaisesti. Jos
neuvosto pddttdd liiallisen alijiimédn olemassaolosta, neuvosto antaa samalla SEUT-
sopimuksen 126 artiklan 7 kohdan mukaisesti suosituksen, jossa vahvistetaan korjaava
nettomenopolku.

Komissio esittii ajan tasalle saatetun arvioinnin keviilld 2026. Suositusten noudattamista
koskeva ajan tasalle saatettu arviointi perustuu vuoden 2025 toteutumatietoihin, komission
kevddn 2026 ennusteeseen ja vuotuisiin edistymiskertomuksiin, jotka jisenvaltioiden on
toimitettava 30. huhtikuuta 2026 mennessd.”° Julkisen talouden arviointiin sisiltyy
toteutumatietoihin perustuva komission ensimmdinen laskelma kunkin jésenvaltion
valvontatilistd. Valvontatililld seurataan kaikkien jdsenvaltioiden poikkeamia nettomenojen
kasvu-urasta, ja tililti saatavia tietoja hyddynnetiin tiytintdonpanotoimien suunnittelussa.’!
Lisdksi kevéddn arvioinnissa seurataan sellaisten uudistusten ja investointien toteuttamista,
joiden perusteella julkisen talouden sopeutuskausi on pidennetty seitsemddn vuoteen. Taméa
koskee Espanjaa, Ranskaa, Italiaa, Suomea, Belgiaa, Itdvaltaa, Saksaa ja Romaniaa.

20 Liiallisia alijidmii koskevassa menettelyssi olevien maiden osalta kevéin 2026 kertomus toimista, jotka on

toteutettu 126 artiklan 7 kohdan mukaisen liiallisen alijidmén korjaamista koskevan neuvoston suosituksen
johdosta, voidaan sisdllyttdd vuotuiseen edistymiskertomukseen.

Katso my0s laatikko 1, jossa on kuvaus mahdollisista valvontatoimista siind tapauksessa, ettd nettomenojen
suositellusta enimmaéiskasvusta poiketaan positiivisesti. Valvontatilid koskeva yksityiskohtainen selvitys
siséltyy asiakirjaan Fiscal Statistical Tables providing background data relevant for the assessment of the
budgetary policies of the Member States Accompanying the document, SWD(2025) 951 final, 25.11.2025.

21
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LIITE 1. NETTOMENOJEN KASVUN VUOTUISET JA KUMULATIIVISET POIKKEAMAT
SUHTEESSA SUOSITUKSIIN VUOSINA 2025 JA 2026

Vuotuiset ja kumulatiiviset poikkeamat (% suhteessa BKT:hen)

Vuotuinen Kumulatiivinen Kansallinen Viitevuosi Kumulatiivinen
poikkeama poikkeama poikkeuslauseke (kansallisessa poikkeama,
poikkeuslausek jossa otetaan huomioon
keessa) poikkeuslausekkeen
mukainen joustavuus
2025 2026 2025 2026 2025 2026
A (B) © D) (E) (D) (&) (H)

Jisenvaltiot, jotka ovat toimittaneet alustavan talousarviosuunnitelman

DE -0,3 0,3 -0,3 0,0 Kylla 2021 -0,8 -0,7
EE -2,7 2,9 -2,0 1,0 Kylla 2021 -3,5 -0,5
1E 0,5 -0,1 0,2 0,1 Ei n.a. n.a. n.a.
EL 0,0 1,2 -1,0 0,2 Kylla 2024 -1,2 -0,1
FR 0,1 -0,3 -0,2 -0,4 Ei n.a. n.a. n.a.
HR 1,3 0,3 0,8 1,1 Kylla 2021 0,3 0,5
1T -0,1 0,0 -0,2 -0,2 Ei n.a. n.a. n.a.
CY 0,3 0,5 -0,1 0,5 Ei n.a. n.a. n.a.
LV 0,3 0,7 -1,2 -0,5 Kylla 2021 -2,0 -2,0
LT 1,1 0,8 1,1 1,8 Kylla 2021 -0.4 0,3
LU 0,5 -0,2 -0,3 -0,4 Ei n.a. n.a. n.a.
MT -0,5 -0,4 2,0 1,5 Ei n.a. n.a. n.a.
NL 1,5 0,5 1,3 1,7 Ei n.a. n.a. n.a.
PT 0,3 0,0 0,8 0,7 Kylla 2021 0,7 0,7

SI 1,0 0,6 0,2 0,8 Kylla 2021 0,0 0,2
SK -0,5 0,3 -14 -1,0 Kylla 2021 -2,3 -1,5
FI -0,2 -0,1 -0,4 -0,5 Kylla 2021 -2,0 -2,4

Liiallisia alijaimiéi koskevassa menettelyssi olevat jisenvaltiot, jotka eiviit ole toimittaneet alustavaa
talousarviosuunnitelmaa

BE 0,3 0,2 0,3 0,5 Kylla 2021 -0,2 -0,3
HU 1,3 1,3 0,6 1,9 Kylla 2021 -0,5 0,5
AT -0,2 0,0 -0,2 -0,2 Ei n.a. n.a. n.a.
PL 0,3 -0,1 0,6 0,5 Kylla 2021 -0,9 -1,0
RO 0,1 -1,0 0,1 -0,9 Ei n.a. n.a. n.a.

Muut jésenvaltiot

BG 1,3 -0,5 1,3 0,7 Kylla 2024 0,1 0,2
(074 -0,5 1,0 22,1 -1,0 Kylla 2021 -2,5 -1,5
DK 2,1 0,5 0,4 0,8 Kylla 2021 -1,1 -0,7
ES 0,3 0,3 -0,1 0,2 Ei n.a. n.a. n.a.
SE -1,0 0,9 -1,0 -0,1 Ei n.a. n.a. n.a.

Lihde: Komission laskelmat, jotka perustuvat komission syksyn 2025 ennusteeseen

Positiivinen poikkeama tarkoittaa, ettd nettomenot ylittdvit suosituksen.
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LIITE II. KESKEISET MAKROTALOUTTA JA JULKISTA TALOUTTA KOSKEVAT
INDIKAATTORIT

Julkisen talouden rahoitusasema, julkinen velka ja BKT:n kasvu

Julkisen talouden
rahoitusasema (%
suhteessa BKT:hen)

Julkinen velka BKT
(% suhteessa BKT:hen) (reaalinen kasvuaste)

2024 2025 2026 2024 2025 2026 2024 2025 2026

Jasenvaltiot, jotka ovat toimittaneet alustavan talousarviosuunnitelman

DE -2,7 -3,1 -4,0 62,2 63,5 65,2 -0,5 0,2 1,2
EE -1,7 -1,3 -4.,4 23,5 23,4 25,9 -0,1 0,6 2,1
1IE 4,0 1,5 1,0 38,3 33,1 32,5 2,6 10,7 0,2
EL 1,2 1,1 0,3 154,2 147,6 142,1 2,1 2,1 2,2
FR -5,8 -5,5 -4,9 113,2 116,3 118,1 1,2 0,7 0,9
HR -1,9 -2,8 -2,9 57,4 56,2 56,1 3,8 3,2 2,9
IT -3,4 -3,0 -2,8 134,9 136.4 137,9 0,7 0,4 0,8
CY 4,1 3,3 3,0 62,8 56,4 51,0 3.9 3,4 2,6
LV -1,8 -3,1 -3,5 46,6 48,3 49,9 0,0 1,0 1,7
LT -1,3 -2,2 -2,5 38,0 39,8 44,7 3,0 2,4 3,0
LU 0,9 -0,8 -0,5 26,3 26,8 27,1 0,4 0,9 1,9
MT -3,5 -3,2 -2,8 46,2 47,0 47,2 6,8 4,0 3,8
NL -0,9 -1,9 -2,7 43,7 45,2 47,9 1,1 1,7 1,3
PT 0,5 0,0 -0,3 93,6 91,3 89,2 2,1 1,9 2,2
SI -0,9 -2,2 -2,3 66,6 65,2 63,7 1,7 1,0 2,4
SK -5,5 -5,0 -4,6 59,7 61,9 64,0 1,9 0,8 1,0
FI -4,4 -4,5 -4,0 82,5 88,1 90,9 0,4 0,1 0,9

Liiallisia alijasimié koskevassa menettelyssi olevat jisenvaltiot, jotka eivit ole toimittaneet
alustavaa talousarviosuunnitelmaa

BE -4,4 -5,3 -5,5 103,9 107,1 109,9 1,1 1,0 1,1
HU -5,0 -4,6 -5,1 73,5 73,7 73,9 0,6 0,4 2,3
AT -4,7 -4,4 -4,1 79,9 81,4 82,8 -0,7 0,3 0,9
PL -6,5 -6,8 -6,3 55,1 59,5 64,9 3,0 3,2 3,5
RO -9,3 -84 -6,2 54,8 59,1 61,1 0,9 0,7 1,1

Muut jisenvaltiot

BG -3,0 -3,0 -2,7 23,8 28,5 30,6 3,4 3,0 2,7
Cz -2,0 -1,8 -2,0 43,3 43,4 44,1 1,2 2,4 1,9
DK 4,5 2,3 1,1 30,5 28,9 27,7 3,5 2,0 2,1
ES -3,2 -2,5 -2,1 101,6 100,0 98,2 3,5 2,9 2,3
SE -1,6 -1,7 -2,4 34,0 34,5 35,3 0,8 1,5 2,6

Lahde: Euroopan komission syksyn 2025 talousennuste

15



LIITE II1. EUROALUEEN YLEINEN FINANSSIPOLIITTINEN TILANNE JA FINANSSIPOLITIIKAN
VIRITYS

i) Julkisen talouden alijidmdi ja sen taustatekijiit vuosina 2025 ja 2026

Julkisen talouden alijdimiin odotetaan kasvavan vuosina 2025 ja 2026 koko euroalueella,
vaikkakin se vaihtelee huomattavasti eri maiden vilillA. Vuonna 2026 alijadamin odotetaan
kasvavan vuoteen 2025 verrattuna 12 maassa. Alijadma on todennikoisesti yli 3 prosenttia
suhteessa BKT:hen kahdeksassa euroalueen jisenvaltiossa, ja niiden joukossa seitsemin
jasenvaltion alijaidmén odotetaan olevan véahintiin 4 prosenttia.

Kaavio 3. Julkisen talouden rahoitusasema vuonna 2026 euroalueen jisenvaltioissa

4,0
3,0 % suhteessa BKT:hen
2,0
1,0
0,0 |_|'—"_'|_| -
="
-2,0 ﬁ
-3,0 B
-4,0 |_||_||_||_||_|I—l
-5,0
-6,0
-7,0
-8,0
-9,0
LESETEZEELEE5ET0353 53

Lihde: Euroopan komission syksyn 2025 talousennuste.

Huomautus: Bulgarian on miéra liittyi euroalueeseen 1. tammikuuta 2026. Yhdistelméitieto EA20 ei sisillid
Bulgariaa.

Téhdelld* merkityt jéisenvaltiot ovat liiallisia alijaZimii koskevassa menettelyssa.

Menojen kehitys toimii keskeiseni euroalueen alijaiiméai edistiviini tekijini. Euroalueen
menojen ennustetaan kasvavan suhteessa BKT:hen 0,5 prosenttiyksikkdd vuonna 2025 ja
0,3 prosenttiyksikkdd vuonna 2026. Puolustusmenojen ennustetaan kasvavan tasaisesti (ne
olivat 1,4 % suhteessa BKT:hen vuonna 2024 mutta noussevat 1,7 prosenttiin vuonna 2026),
ja myos korkomenojen osuus kasvaa suhteessa BKT:hen. Investoinnit ovat lisdéntyneet
useimmissa jdsenvaltioissa vuonna 2026, ja niitd tuetaan sekd kansallisella ettd EU:n
rahoituksella. Lahes puolet julkisten investointien kasvusta vuosina 2019-2026 liittyy unionin
erityisesti elpymis- ja palautumistukivélineestd rahoittamiin investointeihin. Useimpien
euroalueen maiden ennustetaan kiyttdvin enemmaén varoja kansallisesti rahoitettuihin julkisiin
investointeihin kuin ennen pandemiaa. Italia ja Liettua erottuvat muista niin, ettd julkisten
investointien osuus suhteessa BKT:hen kasvaa yli 1 prosentin. Toiminnallisesta ndkokulmasta
my0s puolustusmenojen odotetaan kasvavan suurimmassa osassa EU-maita vuonna 2026.
Merkittavad lisdystd odotetaan Virossa (yli 1 prosenttiyksikk6d) ja Latviassa (noin
1 prosenttiyksikon). On huomattava, ettd sotilastarvikkeiden toimittamisen ajoitus saattaa
aiheuttaa jonkin verran vaihtelua vuodesta toiseen.
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Kaavio 4. Euroalueen jisenvaltioiden julkisten investointien osatekijit (2026)
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Léhde: Komission syksyn 2025 talousennuste

ii) Julkinen velka vuosina 2025 ja 2026

Julkisen talouden velkasuhteen ennustetaan vaihtelevan euroalueen maissa vuosina 2025
ja 2026 vakautustoimien ja makrotalouden kehityksen mukaan. Useimmissa euroalueen
jasenvaltioissa velkasuhde pieneni merkittdvisti vuosina 2000-2024, mutta vuosina 2025 ja
2026 sen ennustetaan kasvavan 14:ssd euroalueen jdsenvaltiossa. Neljan jasenvaltion (Belgia,
Kreikka, Ranska ja Italia) velkasuhteen odotetaan olevan vuonna 2026 edelleen yli
100 prosenttia suhteessa BKT:hen. Kreikan ja Kyproksen huomattavan suurten
perusylijddmien ansiosta kyseisten jasenvaltioiden velkojen ennustetaan samalla aikajaksolla
edelleen pienenevin merkittavésti.

Kaavio 5. Velkasuhteen vuotuisen muutoksen taustatekijit euroalueella (2022-2026) ja sen
jasenvaltioissa (2026)
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Léihde: Komission syksyn 2025 talousennuste

Useimmissa euroalueen jisenvaltioissa velkasuhteen muutos vuosien 2026 ja 2025 vililla
johtuu perusjiimisti ja joistakin virta-varanto-korjauseristi. Virta-varanto-korjauserien
odotetaan olevan erityisen mesrkittdvid (yli 1 prosenttiyksikkod suhteessa BKT:hen)
Kreikassa, = Portugalissa, Irlannissa, Italiassa,  Liettuassa  ja  Alankomaissa.
Lumipallovaikutuksella on edelleen velkaa pienentidvé vaikutus, koska korkotason kehityksen
suhteessa kasvuun odotetaan pysyvidn suotuisana kaikissa jdsenvaltioissa Italiaa lukuun
ottamatta. Vaikutus on tosin huomattavasti pienempi kuin aiempina vuosina, mikd johtuu
padasiassa siitd, ettd inflaatio on hellittdnyt ja julkisista veloista maksetaan aiempaa enemmén
implisiittisid korkoja.
iii) Finanssipolitiikan viritys euroalueen maissa: 2025 ja 2026

Vuodeksi 2025 ennustettu euroalueen finanssipolitiikan viritys on pitkilti neutraali, ja
maiden vililli on merkittivid epiyhteniisyyttid.?2 Julkisten investointien ja EU:n
rahoittamien menojen elvyttivdn vaikutuksen odotetaan suurelta osin kompensoivan
juoksevien nettomenojen supistumista. Julkisen talouden kehitys on kuitenkin edelleen
epayhtendistd eri jdsenvaltioissa: se vaihtelee Viron 1,4 prosentin supistumisesta Latvian
1,5 prosentin kasvuun suhteessa BKT:hen (kaavio 6). Timén epayhtendisyyden voidaan katsoa
johtuvan osittain talouden uuden ohjausjirjestelmidn rakenteesta, silli uudessa
ohjausjarjestelmassd julkisen talouden sopeuttamisvaatimukset erotellaan jdsenvaltioiden
julkisen talouden haasteiden perusteella, ja osittain elpymis- ja palautumistukivilineen
avustuksilla ja muista EU:n rahastoista rahoitetuilla menoilla aikaansaadusta
finanssipoliittisesta elvytyksesta.

Erityisesti viiden euroalueen jisenvaltion odotetaan toteuttavan Kiristivia
finanssipolitiikkaa vuonna 2025, kun taas yhdeksin jisenvaltiota noudattaa elvyttivai

22 Finanssipolitiikkan virityksen arvioinnissa kiytetty nettomenojen kokonaismiiri sisiltdd elpymis- ja

palautumistukivilineen avustuksilla ja muista EU:n rahastoista rahoitetut menot. Finanssipolitiikan
virityksen katsotaan olevan pitkélti neutraali, jos se on —0,25 prosentin ja +0,25 prosentin vélill4 suhteessa
BKT:hen, kun taas timéin vaihteluvélin ulkopuolella sitd pidetiin elvyttdvéna () tai kiristdvana (+).
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politiikkaa ja kuusi sdilyttid pitkélti neutraalin finanssipolitiikan virityksen. Korkean
velkatason jdsenvaltioista juoksevien nettomenojen kiristdvin vaikutuksen ennustetaan olevan
keskeisin julkisen talouden kokonaisviritystdi muokkaava tekijd Italiassa, Ranskassa,
Itdvallassa, Slovakiassa ja Suomessa. Tdmén osatekijdn odotetaan olevan elvyttiva viidessi
kymmenestd euroalueen maasta, jotka hyotyvdt kansallisen poikkeuslausekkeen
mahdollistamasta joustavuudesta. Useimmissa jdsenvaltioissa kansallisesti rahoitettujen
investointien, erityisesti elpymis- ja palautumistukivilineen avustuksilla ja muilla EU:n
vilineilld rahoitettujen menojen, odotetaan antavan taloudelle laadukasta finanssipoliittista
tukea. Kansallisesti rahoitettujen investointien osuuden ennustetaan olevan véhintddn
0,5 prosenttiyksikkdd suhteessa BKT:hen kolmessa jasenvaltiossa (Suomi, Slovakia ja Viro).
Elpymis- ja palautumistukivélineen ja muiden EU:n rahoittamien menojen osuuden
ennustetaan olevan vihintdén 0,5 prosenttiyksikkod suhteessa BKT:hen seitseméssd maassa
(Viro, Kreikka, Kroatia, Liettua, Portugali, Slovakia ja Latvia). Minkdin euroalueen
jasenvaltion ei odoteta kirjaavan supistumista timéan osatekijan osalta.

Kaavio 6. Euroalueen jisenvaltioiden finanssipolitiikan viritys ja osatekijit vuonna 2025

300 % suhteessa BKT:hen Kirista'vij/Vakautus
Elpymis- ja palautumistukivdlineen avustuksilla ja EU:n rahastoista rahoitetut menot
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B Kansallisesti rahoitetut juoksevat nettomenot

100 O Finanssipolitiikan viritys
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Léhde: Komission syksyn 2025 talousennuste

Euroalueen finanssipolitiikan kokonaisvirityksen odotetaan olevan neutraali vuonna
2026 seki kansallisten talousarvioiden etti EU:n talousarvion vaikutuksesta. Suositellut
nettomenopolut itsessddn merkitsisivdt euroalueelle pitkidlti neutraalia finanssipolititkan
viritystd vuonna 2026, ja kansallisen poikkeuslausekkeen mahdollistama joustavuus tukee
elvyttivampad viritystd. Komission syksyn 2025 talousennusteen mukaan euroalueen
finanssipolititkan viritys on vuonna 2026 pitkélti neutraali. Joidenkin jdsenvaltioiden
elvyttidvien talousarvioiden sekd elpymis- ja palautumistukivilineen avustusten ja muiden
EU:n rahastojen (jotka eivdt sisdlly nettomenoihin) lisddntyvin kédyton odotetaan
kompensoituvan finanssipoliittisilla rajoituksilla muissa jésenvaltioissa.
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Finanssipolitiikan viritysten odotetaan edelleen vaihtelevan euroalueen maissa vuonna
2026. Vuonna 2026 kuuden euroalueen jdsenvaltion odotetaan toteuttavan Kkiristavad
finanssipolititkkaa. Finanssipolitilkan odotetaan olevan elvyttdvdd kymmenessd muussa
jasenvaltiossa ja pitkalti neutraalia viidessd jdsenvaltiossa. Euroalueen jésenvaltioiden vuoden
2026 finanssipolititkan viritysten arvioidaan vaihtelevan Slovakian 1,3 prosentin
supistumisesta Viron 3,0 prosentin kasvuun suhteessa BKT:hen. Useimmissa euroalueen
jdsenvaltioissa julkisen talouden kokonaisvirityksen keskeisimmaéksi tekijdksi ennustetaan
juoksevia nettomenoja, ja niiden ennustetaan supistuvan merkittavasti (0,5 prosenttia tai
enemmaén suhteessa BKT:hen) Suomessa, Itdvallassa, Maltassa, Ranskassa ja Slovakiassa.
Useimmissa jdsenvaltioissa kansallisesti rahoitettujen investointien ja erityisesti elpymis- ja
palautumistukivélineen avustuksilla ja muista EU:n rahastoista rahoitettujen menojen
odotetaan antavan taloudelle laadukasta finanssipoliittista tukea. Kreikassa, Portugalissa ja
Bulgariassa finanssipolitiikan elvyttdvd viritys johtuu suurelta osin elpymis- ja
palautumistukivilineen kéyton ennustetusta kithtymisesta.

Kaavio 7. Euroalueen jisenvaltioiden finanssipolitiikan viritys ja osatekijit vuonna 2026
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Léhde: Komission syksyn 2025 talousennuste

iv) Finanssipolitiikan virityksen ja politiikkayhdistelmdin asianmukaisuus

Finanssipolitiikan virityksen asianmukaisuutta voidaan tarkastella kolmesta eri
nikokulmasta.

Finanssipolitiikan viritys vuosina 2025 ja 2026 on makrotaloudellisesta nikokulmasta
asianmukainen. Pitkdlti neutraali finanssipolititkan viritys vuonna 2025 on tdydentinyt
Euroopan keskuspankin (EKP) rahapolititkan keventdmistd, kun inflaatio jatkaa
hidastumistaan ja kasvundkymiin liittyy edelleen suurta epdvarmuutta. Pitkdlti neutraali
finanssipolitiitkan viritys vuonna 2026 sopii yhteen sen kanssa, ettid inflaation odotetaan
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vakiintuvan noin 2 prosenttiin, eiké se heikenni edelleen maltillisia kasvundkymié haastavassa
globaalissa ympéristossi ja (lievisti) negatiivisen tuotantokuilun vallitessa.?

Toiseksi finanssipolitiikan viritys vaikuttaa asianmukaiselta koostumuksen
nikokulmasta. Sen investointisisdltd vuosina 2025 ja 2026 edistdd potentiaalista kasvua
keskipitkalld aikavalilld. Vaikka juoksevia nettomenoja on tarkoitus rajoittaa ottaen huomioon
vakauttamistarve useissa jdsenvaltioissa, kansallisesti rahoitetut investoinnit sdilytetddn.
Kokonaisinvestointeja tukee my0s elpymis- ja palautumistukivdlineen avustuksilla
rahoitettujen menojen kasvu, koska elpymis- ja palautumistukivélineen tdytdntdonpano
nopeutuu sen lopullisen tidytdntoonpanopdivimadridn ldhestyessd. Lisdksi finanssipolitiikan
viritys vaikuttaa sopivan yhteen sen kanssa, ettd useilla euroalueen jisenvaltioilla on tarve
lisdtd puolustusmenoja ja aktivoida kansallinen puolustuslauseke samalla kun ne jatkavat
muiden kuin puolustusmenojen vakauttamista.

Maantieteellisen jakautumisen osalta euroalueen finanssipolitiikan viritys vuosina 2025
ja 2026 nayttiid olevan pitkalti linjassa sen kanssa, ettii finanssipolitiikka on pidettiavi
varovaisena jisenvaltioissa, joilla on korkeaan velkatasoon liittyvii haasteita. Useimpien
jasenvaltioiden, joilla on suuri velka ja suuri alijidmi, on itse asiassa tarkoitus rajoittaa
kansallisista talousarvioista rahoitettavia nettomenoja. Joissakin korkean velkatason
jasenvaltioissa kansallisiin talousarvioihin perustuvan finanssipolitiikan virityksen ei
kuitenkaan ennusteta olevan kiristivd, koska kansallinen poikkeuslauseke mahdollistaa
joustavuuden puolustusmenojen kasvun suhteen.?* Finanssipolitiikan elvyttivi viritys useissa
jasenvaltioissa johtuu my0s suurelta osin elpymis- ja palautumistukivilineen kéyton
ennustetusta kiihtymisesta.

Kaavio 8. Rahapolitiikan viritys ja finanssipolitiikan viritys euroalueella

2,0
15
1,0 /_/'
0,5
00 .
-0,5 I I
-1,0
-1,5
< wn w ~
o o o o
o o o o
o~ o~ o~ o~
N rahapolitiikka m finanssipolitiikka

s re@alisen BKT:n kasvu

Lihde: Komission syksyn 2025 talousennuste ja EKP
Huomautus: Rahapolitiikan viritystda mitataan EKP:n talletuskoron kokonaismuutoksena vuoden aikana.

23 Keskipitkdn aikavilin potentiaalisen BKT:n kasvun euroalueella vuonna 2026 arvioidaan olevan

1,2 prosenttia.

Julkisen talouden kestdvyyden kannalta olennaista on finanssipolitiikan virityksen kansallisesti rahoitettu osa
(eli osa, johon EU:n rahoitus ei vaikuta), jonka olisi oltava hieman kiristdva jisenvaltioissa, joilla on suuria
julkisen talouden haasteita.
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LIITE IV: LIIALLISIA ALIJAAMIA KOSKEVAT MENETTELYT

Kevitpaketin julkaisemisen jilkeen neuvosto antoi SEUT-sopimuksen 126 artiklan 7 kohdan
mukaiset tarkistetut suositukset sekd Romanialle ettd Belgialle ja pditti kdynnistdd Itdvallan
osalta liiallisia alijadmid koskevan menettelyn, jonka seurauksena annettiin SEUT-sopimuksen
126 artiklan 7 kohdan mukainen suositus Itdvallalle. Kaikille kolmelle jisenvaltiolle asetettiin
madrdajaksi 15. lokakuuta 2025 tuloksellisten toimien toteuttamiseksi.

Jaljempiand olevissa kappaleissa esitetddn arvio liiallisia alijadmid koskevassa menettelyssi
annetun  suosituksen noudattamisesta (ottaen tarvittacssa huomioon kansallisen
poikkeuslausekkeen mahdollistama joustavuus puolustuksen suhteen). Niiden liiallisia
alijidmiad koskevan menettelyn kohteena olevien maiden osalta, jotka toimittivat alustavan
talousarviosuunnitelman  syksylld, yksityiskohtaisempi arvio esitetddn  alustavaa
talousarviosuunnitelmaa koskevissa lausunnoissa keskittyen vuoteen 2026.

Itdvalta: Neuvosto antoi 8. heindkuuta 2025 paitoksen, jossa se totesi liiallisen alijiimén
olemassaolon Itidvallassa alijidmékriteerin noudattamatta jattdmisen vuoksi. Yhdessa kyseisen
paitoksen kanssa neuvosto antoi my0s suosituksen, jossa vahvistetaan nettomenojen
enimmdiiskasvu-ura liiallisen alijadmén poistamiseksi vuoteen 2028 mennessd. Komission
syksyn 2025 talousennusteen mukaan Itdvallan nettomenojen kasvun ennustetaan kiihtyvin
2,2 prosenttia vuonna 2025, mikd ei ylitd neuvoston suosittamaa 2,6 prosentin
enimmdiiskasvua. Kumulatiivisesti tarkasteltuna nettomenojen kasvu vuonna 2025 pysyy myos
neuvoston suosittaman 2,6 prosentin enimmadiskasvun rajoissa. Vuonna 2026 nettomenojen
kasvun ennustetaan kiihtyvén 2,1 prosenttia, miké ei ylitd neuvoston suosittamaa 2,2 prosentin
enimmdiiskasvua. Kumulatiivisesti tarkasteltuna nettomenojen kasvu vuonna 2026 pysyy myos
neuvoston suosittaman 4,8 prosentin enimmaiskasvun rajoissa. Néin ollen Itdvalta noudattaa
neuvoston suosituksessa esitettyd nettomenojen enimmaéiskasvua.

Belgia: Belgian keskipitkdn aikavélin finanssipoliittis-rakenteellisen — suunnitelman
toimittamisen, arvioinnin ja hyvdksymisen jdlkeen neuvosto antoi 20. kesdkuuta 2025
tarkistetun suosituksen, joka on linjassa Belgian keskipitkédn aikavélin suunnitelman mukaisen
nettomenopolun kanssa, liiallisen alijiiméan poistamiseksi vuoteen 2029 mennessd. Komission
syksyn 2025 talousennusteen perusteella Belgian nettomenojen kasvun ennustetaan kiihtyvéin
4,2 prosenttia vuonna 2025, mika ylittdd neuvoston suosittaman 3,6 prosentin enimmaéiskasvun.
Tama merkitsee sitd, ettd vuonna 2025 vuotuinen poikkeama on 0,3 prosenttia suhteessa
BKT:hen ja kumulatiivinen poikkeama on 0,3 prosenttia suhteessa BKT:hen. Kun otetaan
kuitenkin huomioon kansallisen poikkeuslausekkeen mahdollistama joustavuus, ennustettu
kumulatiivinen poikkeama vuonna 2025 on kansallisen poikkeuslausekkeen mahdollistaman
joustavuuden rajoissa. Vuonna 2026 nettomenojen kasvun ennustetaan kiihtyvian
2,9 prosenttia, mikd ylittdd neuvoston suosittaman 2,5 prosentin enimmdiskasvun. Tdma
merkitsee sitd, ettd vuonna 2026 vuotuinen poikkeama on 0,3 prosenttia suhteessa BKT:hen ja
kumulatiivinen poikkeama on 0,5 prosenttia suhteessa BKT:hen. Kun otetaan kuitenkin
huomioon kansallisen poikkeuslausekkeen —mahdollistama joustavuus, ennustettu
kumulatiivinen poikkeama vuonna 2026 on kansallisen poikkeuslausekkeen mahdollistaman
joustavuuden rajoissa. Nidin ollen Belgia noudattaa neuvoston suosituksessa esitettyd
nettomenojen enimmaiskasvua.
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Ranska: Neuvosto antoi 21. tammikuuta 2025 suosituksen, jossa vahvistetaan nettomenojen
enimmadiskasvu-ura liiallisen alijddmén poistamiseksi Ranskassa vuoteen 2029 mennessi.
Komission syksyn 2025 talousennusteen perusteella Ranskan nettomenojen kasvun
ennustetaan kiithtyvdan 1,0 prosenttia vuonna 2025, mikd ylittdid neuvoston suosittaman
0,8 prosentin enimmaiskasvun. Tama merkitsee sitd, ettd vuonna 2025 vuotuinen poikkeama
on 0,1 prosenttia suhteessa BKT:hen. Kumulatiivisesti tarkasteltuna nettomenojen kasvu pysyy
neuvoston suosittaman 4,6 prosentin enimmaéiskasvun rajoissa. Vuonna 2026 nettomenojen
ennustetaan kasvavan 0,7 prosenttia, mikd ei ylitd neuvoston suosittamaa 1,2 prosentin
enimmdiiskasvua. Kumulatiivisesti tarkasteltuna nettomenojen kasvu pysyy my0ds neuvoston
suosittaman 5,8 prosentin enimméiiskasvun rajoissa. Néin ollen Ranska noudattaa neuvoston
suosituksessa esitettyd nettomenojen enimmadiskasvua vuoden 2026 osalta, mutta vuotta 2025
koskee noudattamatta jéttdmisen riski.

Unkari: Neuvosto antoi 18. helmikuuta 2025 suosituksen, jossa vahvistetaan nettomenojen
enimmadiskasvu-ura liiallisen alijddmén poistamiseksi Unkarissa vuoteen 2026 mennessa.
Komission syksyn 2025 talousennusteen perusteella Unkarin nettomenojen kasvun ennustetaan
kithtyvdn 7,6 prosenttia vuonna 2025, mikd ylittdd neuvoston suosittaman 4,3 prosentin
enimmadiskasvun. Tdmad merkitsee sitd, ettd vuonna 2025 vuotuinen poikkeama on
1,3 prosenttia suhteessa BKT:hen ja kumulatiivinen poikkeama on 0,6 prosenttia suhteessa
BKT:hen. Kun otetaan kuitenkin huomioon kansallisen poikkeuslausekkeen mahdollistama
joustavuus, ennustettu kumulatiivinen poikkeama vuonna 2025 on kansallisen
poikkeuslausekkeen mahdollistaman joustavuuden rajoissa. Vuonna 2026 nettomenojen
kasvun ennustetaan kiihtyvin 7,4 prosenttia, mik4 ylittdd neuvoston suosittaman 4,0 prosentin
enimmadiskasvun. Tdmad merkitsee sitd, ettd vuonna 2026 vuotuinen poikkeama on
1,3 prosenttia suhteessa BKT:hen ja kumulatiivinen poikkeama on 1,9 prosenttia suhteessa
BKT:hen. Kansallisen poikkeuslausekkeen mahdollistaman joustavuuden huomioon ottamisen
jdlkeenkin ennustettu kumulatiivinen poikkeama vuonna 2026 on edelleen 0,5 prosenttia
suhteessa BKT:hen. Niin ollen Unkari noudattaa neuvoston suosituksessa esitettya
nettomenojen enimmdiiskasvua vuoden 2025 osalta, mutta vuotta 2026 koskee noudattamatta
jattdmisen riski.

Italia: Neuvosto antoi 21. tammikuuta 2025 suosituksen, jossa vahvistetaan nettomenojen
enimmdiskasvu-ura liiallisen alijidméin poistamiseksi Italiassa vuoteen 2026 mennessa.
Komission syksyn 2025 talousennusteen mukaan Italian nettomenojen kasvun ennustetaan
kithtyvdn 1,2 prosenttia vuonna 2025, mikd ei ylitd neuvoston suosittamaa 1,3 prosentin
enimmadiskasvua. Kumulatiivisesti tarkasteltuna nettomenojen kasvu pysyy myds neuvoston
suosittaman —0,7 prosentin enimméiiskasvun rajoissa. Vuonna 2026 nettomenojen kasvun
ennustetaan kiihtyvdn 1,5 prosenttia, mikd ei ylitd neuvoston suosittamaa 1,6 prosentin
enimmdiiskasvua. Kumulatiivisesti tarkasteltuna nettomenojen kasvu pysyy my0ds neuvoston
suosittaman 0,9 prosentin enimmadiskasvun rajoissa. Néin ollen Italia noudattaa neuvoston
suosituksessa esitettyd nettomenojen enimmaismadraia.

Malta: Neuvosto antoi 21. tammikuuta 2025 suosituksen, jossa vahvistetaan nettomenojen
enimmadiskasvu-ura liiallisen alijiimin poistamiseksi Maltassa vuoteen 2027 mennessa.
Komission syksyn 2025 talousennusteen perusteella Maltan nettomenojen kasvun ennustetaan
kiithtyvdan 4,4 prosenttia vuonna 2025, mikd ei ylitd neuvoston suosittamaa 6,0 prosentin
enimmdiskasvua. Kumulatiivisesti tarkasteltuna nettomenojen kasvun odotetaan kuitenkin
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ylittivdn neuvoston suosittaman 13,8 prosentin enimmadiskasvun. Tdmi merkitsee sitd, ettd
vuonna 2025 kumulatiivinen poikkeama on 2,0 prosenttia suhteessa BKT:hen. Vuonna 2026
nettomenojen kasvun ennustetaan kithtyvén 4,6 prosenttia, mika ei ylitd neuvoston suosittamaa
5,8 prosentin enimmadiskasvua. Kumulatiivisesti tarkasteltuna nettomenojen kasvun odotetaan
ylittdvdn neuvoston suosittaman 20,4 prosentin enimmadiskasvun, ja kumulatiivisen
poikkeaman ennakoidaan vuonna 2026 olevan 1,5 prosenttia suhteessa BKT:hen. Niin ollen
Maltalla on riski, ettd se jéttdd olennaisesti noudattamatta neuvoston suosituksessa esitettyji
nettomenojen enimméismadrid vuosina 2025 ja 2026.

Puola: Neuvosto antoi 21. tammikuuta 2025 suosituksen, jossa vahvistetaan nettomenojen
enimmadiskasvu-ura liiallisen alijdimdn poistamiseksi Puolassa vuoteen 2028 mennessé.
Komission syksyn 2025 talousennusteen perusteella Puolan nettomenojen kasvun ennustetaan
kiithtyvdn 7,1 prosenttia vuonna 2025, mikd ylittdd neuvoston suosittaman 6,3 prosentin
enimmdiiskasvun. Tdmé merkitsee sitd, ettd vuonna 2025 vuotuinen poikkeama on
0,3 prosenttia suhteessa BKT:hen ja kumulatiivinen poikkeama on 0,6 prosenttia suhteessa
BKT:hen. Kun otetaan kuitenkin huomioon kansallisen poikkeuslausekkeen mahdollistama
joustavuus, ennustettu kumulatiivinen poikkeama vuonna 2025 on kansallisen
poikkeuslausekkeen mahdollistaman joustavuuden rajoissa. Vuonna 2026 nettomenojen
kasvun ennustetaan kiihtyvén 4,2 prosenttia, mik ei ylitd neuvoston suosittamaa 4,4 prosentin
enimmadiskasvua. Kumulatiivisesti tarkasteltuna ennustettu poikkeama vuonna 2026 on
0,5 prosenttia suhteessa BKT:hen. Kun otetaan kuitenkin huomioon kansallisen
poikkeuslausekkeen mahdollistama joustavuus, ennustettu kumulatiivinen poikkeama vuonna
2026 on kansallisen poikkeuslausekkeen mahdollistaman joustavuuden rajoissa. Néin ollen
Puola noudattaa neuvoston suosituksessa esitettyd nettomenojen enimmaiskasvua.

Romania: Neuvosto antoi 20. kesdkuuta 2025 SEUT-sopimuksen 126 artiklan 8 kohdan
mukaisesti pddtoksen, jonka mukaan 21. tammikuuta 2025 annettu neuvoston suositus ei ole
johtanut tuloksellisiin toimiin Romaniassa. Neuvosto antoi 8. heindkuuta 2025 tarkistetun
suosituksen, jossa vahvistetaan tarkistettu nettomenojen enimmadiskasvu-ura liiallisen
alijidmin poistamiseksi Romaniassa vuoteen 2030 mennessd. Komission syksyn 2025
talousennusteen perusteella Romanian nettomenojen kasvun ennustetaan kiihtyvin
3,0 prosenttia vuonna 2025, mikd ylittdd neuvoston suosittaman 2,8 prosentin
enimmdiiskasvun. Tdmé merkitsee sitd, ettd vuonna 2025 vuotuinen poikkeama on
0,1 prosenttia suhteessa BKT:hen ja kumulatiivinen poikkeama on 0,1 prosenttia suhteessa
BKT:hen. Vuonna 2026 nettomenojen kasvun ennustetaan pienenevian —0,3 prosenttia, miké ei
ylitd neuvoston suosittamaa 2,6 prosentin enimmaiskasvua. Kumulatiivisesti tarkasteltuna
nettomenojen kasvu pysyy myds neuvoston suosittaman 5,5 prosentin enimmadiskasvun
rajoissa. Nédin ollen Romania noudattaa neuvoston suosituksessa esitettyd nettomenojen
enimmaiskasvua vuoden 2026 osalta, mutta vuotta 2025 koskee noudattamatta jattamisen riski.

Slovakia: Neuvosto antoi 21. tammikuuta 2025 suosituksen, jossa vahvistetaan nettomenojen
enimmdiskasvu-ura liiallisen alijidmén poistamiseksi Slovakiassa vuoteen 2027 mennessa.
Komission syksyn 2025 talousennusteen perusteella Slovakian nettomenojen kasvun
ennustetaan kithtyvin 2,5 prosenttia vuonna 2025, mikd ei ylitd neuvoston suosittamaa
3,8 prosentin enimmadiiskasvua. Kumulatiivisesti tarkasteltuna nettomenojen kasvu pysyy myds
neuvoston suosittaman 10,3 prosentin enimmadiskasvun rajoissa. Vuonna 2026 Slovakian
nettomenojen kasvun ennustetaan kiihtyvan 1,7 prosenttia, mika ylittid neuvoston suosittaman
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0,9 prosentin enimmaiskasvun. Tdma merkitsee sitd, ettd vuonna 2026 vuotuinen poikkeama
on 0,3 prosenttia suhteessa BKT:hen ja kumulatiivinen poikkeama on —1,0 prosenttia suhteessa
BKT:hen. Kun otetaan kuitenkin huomioon kansallisen poikkeuslausekkeen mahdollistama
joustavuus, ennustettu kumulatiivinen poikkeama vuonna 2026 on kansallisen
poikkeuslausekkeen mahdollistaman joustavuuden rajoissa. Néin ollen Slovakia noudattaa
neuvoston suosituksessa esitettyd nettomenojen enimmaiskasvua.

LITE V: VELKAKESTAVYYSANALYYSI

Tdssd liitteessd analysoidaan julkisen velan kehityksen herkkyyttd mahdollisille
makrotalouden hairidille, kuten asetuksen (EU) N:o 473/2013 7 artiklassa edellytetdén.
Stokastisten velkaennusteiden avulla voidaan arvioida, milld tavoin julkisen velan kehitykseen
saattavat vaikuttaa nimellisen BKT:n kasvuun kohdistuvat riskit, rahoitusmarkkinoiden kehitys
ja julkisen talouden tilanteeseen vaikuttavat finanssipoliittiset hiiriot.?

Stokastisia arvioita kdytettdessd makrotaloustilanteeseen liittyvdd epdvarmuutta kuvataan
etdisyytend yhdestd vuosiksi 2026-2030 ennustetun velkauran keskiskenaariosta. Tassd
skenaariossa ennustejakson viimeisestd vuodesta alkaen tehddén tavanomainen oletus, jonka
mukaan finanssipolitiikka siilyy muuttumattomana.?® Tissi skenaariossa ei oteta vuoden 2026
jilkeen huomioon jdsenvaltioiden toimittamissa keskipitkdn aikavilin finanssipoliittis-
rakenteellisissa suunnitelmissa esitettyjd julkisen talouden vakauttamissitoumuksia.

Kun keskiskenaariossa oletettuun makrotaloustilanteeseen kohdistetaan héiri6itd, saadaan
kaaviossa 9 nikyvd viuhkamainen mahdollisten velkakehitysurien jakauma. Jakauma sisaltaa
laajan joukon mahdollisia makrotalouden olosuhteita, joita simuloitaessa oli mukana jopa
10 000 talouskasvuun, lyhyisiin ja pitkiin korkoihin sekd perusjdimain kohdistettua héiriota.
Hairididen suuruus ja korrelaatio vastaavat ndiden muuttujien historiallista volatiliteettia ja
niiden keskindisid suhteita. Viuhkakaaviosta saadaan siten tietoa euroalueen velan erilaisten
kehityskulkujen todennédkoisyydestd, kun otetaan huomioon sellaisten talouskasvuun,
korkoihin ja perusjdgdgméidn kohdistuvien héirididen mahdollisuus, joiden suuruus mukailee
aikaisempia malleja.

Viuhkakaaviossa keskiskenaarion mukainen velkaurakehitys on kuvattu punaisella viivalla.
Simulaatioiden mediaanikehitys on kuvattu mustalla katkoviivalla. Viuhkakaavio kattaa
80 prosenttia kaikista potentiaalisista velkakehitysurista. Sen ulkopuolelle on jitetty
kehitysurat, jotka on johdettu vihiten todenndkdisten héirididen 20 prosentin osuudesta.
Erityyppiset varjostukset kuvaavat erilaisia osuuksia mahdollisten velkakehitysurien
kokonaisjakaumasta.

25 Tissd kiytettyd julkisen talouden velan stokastista arviointimenetelméd on kuvattu julkaisussa Bec at al.

(2025), The stochastic simulations of the Commission’s debt sustainability analysis: a refined approach,
ECFIN Discussion Paper Series.

Komission syksyn 2025 talousennusteessa on otettu huomioon finanssipoliittiset toimenpiteet (jotka on
hyviéksytty tai joista on ainakin ilmoitettu uskottavasti) ja 31. lokakuuta 2025 kiytettdvissd olleet tiedot.
Vuoden 2026 jidlkeen rakenteellista perusjiimdd muutetaan vain ennustettujen véeston ikdantymisesti
aiheutuvien (netto)kustannusten mukaan.
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Mediaanivelan arvioidaan vuonna 2030 olevan 92,7 prosenttia suhteessa BKT:hen. On siis yhta
todenndkdistd, ettd velka on tdtd tasoa suurempi tai pienempi. Lisdksi perusskenaario viittaa
sithen, ettd velkasuhde kasvaa hieman seuraavien viiden vuoden aikana, ja stokastisten
arvioiden mukaan velka saattaa 75 prosentin todennédkoisyydelld olla vuonna 2030 suurempi
kuin vuonna 2025.

Kaavio 9. Velkaa koskevat stokastiset arviot — komission perusskenaario; euroalue
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Léhde: Komission syksyn 2025 talousennuste
Huomautus: Katkoviiva kuvaa mediaania ja punainen viiva perusskenaariota.
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