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Kansalaisten vélisen eriarvoisuuden kasvu on ollut viime aikoina toistuvasti esilla. Erityisesti on
pohdittu, mitkad vaestoryhmat ovat joutuneet maksamaan kovimman hinnan hitaasta
talouskasvusta ja talouden rakennemuutoksesta. Keskustelun tueksi saatiin joulukuussa uutta
tutkittua tietoa, kun Euroopan keskuspankki julkaisi raportin kotitalouksien taloudellisesta
asemasta euroalueen jasenmaissa. Raportti perustuu jdsenmaissa - Suomi mukaan lukien -
toteutettuihin kotitaloustutkimuksiin, joissa selviteltiin mahdollisimman yhtenevaisin menetelmin
euromaiden kotitalouksien varoja, velkoja, tuloja seka kulutusta, suurimman mielenkiinnon

kohdistuessa varallisuuteen.

Erot varakkaimpien ja vahavaraisimpien kotitalouksien valilla ovat euroalueella varsin suuria.
Koko aineiston perusteella vuonna 2013 varakkaimpaan kymmenykseen paastakseen
kotitaloudella oli oltava nettovarallisuutta noin puoli miljoonaa euroa. Mediaani- eli
varallisuusjakauman keskelle sijoittuvalla kotitaloudella nettovaroja oli vielda noin 100 000 euroa,
mutta vahavaraisimmalla kymmenyksella ne jaivat jo alle 1000 euron. Noin viidella prosentilla

kotitalouksista nettovarallisuus jai negatiiviseksi eli velkojen maara ylitti varallisuuden arvon.

Varakkaiden kotitalouksien varallisuus on tyypillisesti sijoitettu useampaan sijoituskohteeseen
kuin vahavaraisten. Euroalueen kotitalouksien omaisuudesta keskimaarin 49 % on kiinni omassa
asunnossa, ja mediaanikotitalouden rahoitusvarallisuus koostuu enimmékseen
pankkitalletuksista. Korkeatuottoisemmat mutta samalla riskillisemmat arvopaperit, kuten

osakkeet ja joukkovelkakirjat, ovat keskittyneet harvojen ja varakkaiden kotitalouksien kéasiin.

Hallitseva kansankapitalismin muoto euroalueella ndyttaakin olevan omistusasuminen, jonka

yleisyys vaikuttaa myds maiden vélisten varallisuuserojen taustalla. Jo ensimmaisen
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varallisuustutkimuksen yhteydessa havaittiin, etta kotitalouksilla on tyypillisesti enemman
varallisuutta niissd euroalueen maissa, joissa omistusasuminen on yleista vuokralla asumiseen

verrattuna.

Edellinen varallisuustutkimus toteutettiin vuonna 2009, joten nyt oli mahdollista arvioida
alustavasti millaiset jaljet finanssikriisi ja sen jalkeinen hitaan kasvun aika on jattanyt
kotitalouksiin. Kotitalouksien nettovarallisuus on taantuman jaljiltd laskenut seka keskiarvolla
ettd mediaanilla mitattuna noin 10 % vuodesta 2009. Taantuma ei kuitenkaan ole kohdellut eri
vaestoryhmia tasaisesti. Euromaaraisesti suurimpia havidjia euroalueella ovat olleet
varakkaimmat kotitaloudet, mutta suhteessa varallisuuden arvoon vahavaraisten kotitalouksien
tappiot ovat olleet vield suurempia. Varallisuuserot ovat raportin perusteella viime vuosina hiukan
kasvaneet yleisesti kdytetylla mittarilla eli gini-kertoimella mitattuna. Muutos on kuitenkin ollut
yllattavan pieni, ja saattaa osittain selittya mittausvirheilla. Gini-kerroin ei mydskaan ota
huomioon varallisuuden muutoksia kaikkein vahavaraisimpien kotitalouksien asemassa, joilla

nettovarallisuus on negatiivinen.

Pitkalla aikavalilla kotitalouden varallisuuden kertyminen riippuu sen tulokehityksesta seka
saastamis-ja sijoituskayttaytymisesta. Lyhemmalla aikavalillda myds varallisuushintojen
kehitykselld on vaikutusta. Osakkeiden ja joukkovelkakirjojen hintoja suurempi merkitys
kotitalouksille on kuitenkin ollut asuntojen hintakehityksella. Varsinkin maissa, joissa
asuntomarkkinat ehtivat ylikuumentua ennen finanssikriisia, asuntojen hinnat laskivat
kriisivuosina voimakkaasti. Tasta karsivat varsinkin parhaassa tyoidssa olevat kotitaloudet, joilla
on omistusasunto mutta myos paljon velkaa. Monella raskaasti velkaantuneella kotitaloudella

asunnon hinta painui jaljell3 olevaa asuntolainaa alhaisemmaksi.

Suomalainen mediaanikotitalous edustaa varallisuutensa puolesta euroalueen keskitasoa, silla
mediaanikotitaloudella oli vuonna 2013 varallisuutta noin 110 000 euroa. Vertailu tosin jossain
madrin aliarvioi suomalaiskotitalouksien taloudellista asemaa, silld tydeldkelaitosten varoja ei
lasketa kotitalouksien varallisuudeksi. Monessa muussa maassa eldkesaastaminen kuitenkin

lasketaan mukaan kotitalouksien rahoitusvaroihin.

Suomessakin mediaanikotitalouden sijoitukset koostuvat Idhinna asunnoista ja
pankkitalletuksista. Kotitalouksien varallisuudesta 53 % on kiinni omassa asunnossa, mika on
hiukan suurempi osuus kuin euroalueen maissa keskimaarin. Lisaksi 16 % varallisuudesta on
sijoitettu loma-, sijoitus- ym. asuntoihin. Muissa kuin kaikkein varakkaimmissa kotitalouksissa
oman asunnon osuus nettovarallisuudesta on vielakin suurempi, silld valtaosa kotitalouksien

rahoitusvarallisuudesta, varsinkin osakkeista, jvk-lainoista ja rahasto-osuuksista on Suomessakin



keskittynyt varakkaimmille kotitalouksille.

Kotitalouksien varallisuus on kehittynyt Suomessa suotuisammin kuin euroalueella keskimaarin,
siitdkin huolimatta ettd Suomen talouskasvu on jaanyt muusta euroalueesta jalkeen. Vuosina

2009-2013 mediaanikotitalouden nettovarallisuus kasvoi Suomessa vajaat viisi prosenttia.

Koska asunnoilla on suuri paino suomalaistenkin kotitalouksien portfolioissa, nettovarallisuus on
meilldkin seurannut asuntojen hintakehitysta. Vanhojen asuntojen reaalihinnat nousivat
tarkasteluajanjaksolla runsaat viisi prosenttia. Asuntojen hintojen nousun lisaksi
asuntovarallisuuden kehitykseen on vaikuttanut matala korkotaso, joka on sekd houkutellut
kotitalouksia ottamaan suurempia asuntolainoja ettd myos jouduttanut asuntolainojen
lyhentamista. Vaikka kotitalouksien lainakanta on vuoden 2008 jalkeen kasvanut enemman kuin
euroalueella keskimaarin, velkojen maara suhteessa kotitalouksien bruttovarallisuuteen on

hienoisesti laskenut.

Suomen aineiston yksityiskohtaisempi tarkastelu paljastaa kiinnostavia tietoja vaestéryhmien
vélisista eroista. Vahavaraisimman kymmenyksen varallisuusasema on muusta euroalueesta
poiketen parantunut suhteellisesti enemman kuin varakkaammilla kotitalouksilla.
Mediaanikotitalouden nettovarallisuus tassa joukossa on silti edelleen 4500 euron verran
negatiivinen. Nettovarallisuuden kasvua negatiivisen nettovarallisuuden kotitalouksilla selittdakin
enemman velkataakan keveneminen kuin omaisuuden karttuminen. Myos kaikkein varakkain
kymmenys on parjannyt hyvin, silla sen osuus kaikesta nettovarallisuudesta kasvoi

prosenttiyksikdon verran. Vuonna 2013 osuus oli runsaat 45 prosenttia.

Kotitalouksien varallisuus on kasvanut varsin eri tahtia eri puolilla Suomea. Pohjois- ja Ita-
Suomessa mediaanikotitalouden varallisuus on polkenut paikallaan, mutta Eteld-Suomessa ja
varsinkin paakaupunkiseudulla se on kasvanut. Ndiden erojen taustalla vaikuttaa asuntojen
hintakehityksen eriytyminen kaupunkien ja maaseudun valilla. Tarkasteluajanjaksolla asunnot
kallistuivat pdakaupunkiseudulla yli kymmenen prosenttia, kun muualla maassa hintojen nousu jéi

puoleentoista prosenttiin. Monella seudulla asuntojen hinnat reaalisesti jopa laskivat.

Oma asunto on viime vuosiin asti ollut kotitaloudelle kohtuullisen turvallinen sijoitus ldhes joka
puolella maata. Asuntosddstaminen on ollut valtion tukemaa sdastamista, joka on kerryttanyt
varallisuutta niillakin seuduilla joilla asuntojen hintakehitys on ollut vaatimatonta. Sijoituksen
tuottoa on entisestadn kasvattanut runsas velkavivun kaytto. Kasvukeskusten ulkopuolella on nyt
monin paikoin vaarana, ettd asuntojen hinnat kdantyvat pysyvammin laskuun. Kuten
finanssikriisin jalkeen euroalueella on ndhty, kotitalouksista haavoittuvimpia asuntojen hintojen

laskulle ovat juuri velkaantuneimmat kotitaloudet.

Muuttotappiokuntien kotitaloudet saattavat yha useammin joutua etsimaan uusia tapoja



varallisuutensa kasvattamiseen. Nahtavaksi jaa, itdako tassa uudenlaisen kansankapitalismin

siemen.
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