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1 JOHDANTO

1.1  Kotitaloudet sijoittajina

Kotitalouksien kiinnostus siddstimistd kohtaan
samoin kuin kotitalouksien varallisuus on lisidn-
tynyt hyvin tulokehityksen ja varallisuushintojen
nousun mydtd (Pylkkonen 2002; Tilastokeskus
2007a). Kotitaloudet ovat merkittdvin yksictdi-
nen sijoittajaryhmi Suomen rahoitusmarkkinoilla.
Vuonna 2006 yli 721 000 kotitaloudella oli osa-
keomistuksia kirjattuna arvo-osuusjirjestelmiin
(Tilastokeskus 2007a). Viimeisimpien Kuluttaja-
barometrien mukaan enemmistd kuluttajista picad
ajankohtaa hyvini sidistimiselle, sidstiminen kiin-
nostaa heitd. Kuluttajilla on taloudellisia resursseja
sidstimiseen (Tilastokeskus 2007c; myds Porssi-
sddtio 2006). Sddstimisen motiiveissa ei ole tapah-
tunut merkittdvia muutoksia. Kuluttajat sddsti-
vit edelleen muun muassa 'pahan piivin’ varalle,
lomaa varten, velanhoitoon, vanhuuden varalle,
kestotavaroihin tai etukiteen asuntoa varten.

Kotitalouksissa sddstiminen on korkeimmillaan
55 ikdvuodesta eteenpdin eikd esimerkiksi elik-
keelle siirtyminen ole laskenut sadstimistd (Rii-
helid 2006). Kotitalouksien siistiminen ei ole siten
noudattanut perinteistd elinkaarimallin mukaista
sddstimiskdyttdytymistd, jossa kotitaloudet tasaa-
vat tulojaan yli elinkaaren siten, ettd nuoret ottavat
lainaa tulojaan vastaan, keski-ikdiset sidstivit ja
ikddntyneet kuluttavat sddstimidnsi varallisuutta
(Ahonen ja Moilanen 2007, 11).

Kotitaloudet ovat siistineet padasiassa pank-
kitileille, miki on johtunut osittain suomalaisten
rahoitusmarkkinoiden  pankkikeskeisyydestd ja
talletusten verottomuudesta (Pylkkénen 2002,
161). Rahoitusmarkkinoiden kehittyessi myos
uudempien sijoitus- ja sddstomuotojen kiinnosta-
vuus on lisddntynyt, kuten on tapahtunut rahasto-
sddstimisessd ja vapaachtoisissa elikevakuutuksissa.
Suomalaisia on pidetty aiemmin varsin passiivi-
sina sijoittajina, silli he ovat pitidneet kiinni ker-
ran hankkimastaan sijoitussalkusta ja keskittyneet
sen kasvattamiseen. Uudempi ilmi6 on sijoittajien
lisadntynyt kiinnostus seurata talousasioita ja hyo-
dyntdd tietoja parantaakseen sijoituksiensa tuot-
toja. (Tilastokeskus 2004, 31.) Tdmin on mah-
dollistanut osaltaan tietotekniikan kehitys, joka on
ollut varsinkin rahoitussektorilla merkittdvi. Inter-
netin kiyton laajeneminen ja langattoman viestin-

titekniikan kehitys ovat vaikuttaneet merkittavisti
rahoitussektorin palvelujen tuotantoon ja tarjon-
taan (mm. Mdrttinen ja Virolainen 2002).

Monissa muissa maissa vakuutussddstiminen on
yleinen pitkiaikaisen sidstimisen muoto. Vakuu-
tussddstdjen midrd on kasvanut tasaisesti myds Suo-
messa. Vakuutussddstoihin luetaan sddsto-, sijoitus-,
henki- ja elikevakuutukset. Vakuutussddstimisessd
yhdistyvit vakuuttaminen ja sidstiminen. Palve-
lutarjonta on monipuolistunut ja uudentyyppi-
sid tuotteita on tarjolla, kuten sijoitussidonnaiset
vakuutukset. (Tilastokeskus 2007a, 44-45.)

Kotitalouden merkittivin varallisuuserd on omis-
tusasunto, joka on rahoitettu useimmiten pankki-
lainalla. Kotitalouksien asuntorahoitus on edelleen
keskittynyt suoraan talletuspankeille. Kotitalouk-
sien luottokannasta lihes kolme neljisosaa muo-
dostuu asuntoluotoista. Loppuosa kotitalouksien
luottokannasta muodostuu opintolainoista ja talle-
tuspankkien kautta otetuista kulutusluotoista (seki
elinkeinoa harjoittavien kotitalouksien luotoista).

Huolimatta  kotitalouksien  kiinnostuksesta
sddstdmistd ja sijoittamista kohtaan sekd hyvistd
taloudellisesta tilanteesta varallisuus jakaantuu
epitasaisesti kotitalouksien kesken. Vuonna 2004
varakkaimman kymmenesosan varallisuus oli
arvoltaan keskimidirin 535 000 euroa, joka oli
2,3 kertaa enemmin kuin seuraavassa 9. desiilissa.
Talouskasvun varjossa suhteellinen pienituloisuus
ja eriarvoistuminen on lisddntynyt. Valtaosa (61
prosenttia) kéyhyysrajan alapuolella olevista talo-
uksista kuuluu vihivaraisimpaan viidennekseen.
(Tilastokeskus 2007a) Rajoitteena sijoittamiselle
tai sddstimiselle ja riskien hallinnalle on yksittii-
sen palkansaajan suhteellisen kapea tulovirta, joka
koostuu useimmiten yhden tyonantajan maksa-
masta palkasta (Bockerman 2004).

1.2  Muuttunut toimintaymparisto

Rahoitusmarkkinoilla rahoitusta valittdvie luotto-
ja rahoituslaitokset. Ne kerddvit kotitalouksilta,
yrityksiltd ja yhteisoiltd sekd raha- ja padomamark-
kinoilta varoja, joita vilitetdin luottoina, arvopape-
risijoituksina ja muina sijoituksina. Rahoitusmark-
kinat ovat kansainvilistyneet, mutta kotimaiset lait
ja instituutiot sekd paikallinen informaatio luovat
kansalliset rahoitusmarkkinat. (Suomen Pankkiyh-
distys 2006a.)

Kansallisten rahoitusmarkkinoiden sdintelyi
purettiin  asteittain  1980-luvulla teollistuneissa



maissa ja my6s Suomessa. Suomen ETA-jisenyys
sekd liittyminen Euroopan unioniin ovat vaikutta-
neet merkittdvisti Suomen rahoitusmarkkinoihin
ja sithen liittyvddn lainsddddntd6n. Rahaliitto on
vaikuttanut Suomen rahoitusmarkkinoihin tuot-
teiden ja kilpailun lisiksi myos kansallisten viite-
korkojen ja valuuttariskien vihentymisen kautta.
Talous- ja rahaliiton ansiosta rahoitusmarkkinat
ovat laajentuneet, syventyneet ja yhdentyneet
Euroopan ja jopa maailmanlaajuisiksi. Kansalliset
markkinat ovat olleet pienet, joten integraatio on
ollut positiivista. Tietotekniikan innovaatiot ovat
merkittdvisti parantaneet rahoituksen saatavuutta
ja sijoitusvilineiden kehittymisti. (Morttinen ja
Virolainen 2002, 14-17.)

Verotuksen uudistukset, 1990-luvun lama seki
odotukset EU-jisenyydestd ja rahaliitosta ovat osal-
taan vaikuttaneet tapahtuneisiin muutoksiin. Kan-
sainvilinen kilpailuympiristé pakotti suomalaiset
yritykset vahvistamaan ja tehostamaan rahoitusra-
kenteitaan ja sitd kautta aiheutunut kysyntimuutos
pakotti rahoitussektorin sopeuttamaan tarjontaa ja
panostamaan uusiin tuotteisiin. Samanaikaisesti
erilaisten sddstimistuotteiden kysyntd on kasva-
nut ja muuttunut vieston ikdintymisen ja vauras-
tumisen seurauksena. Piensijoittajien joukko on
laajentunut ja varakkaat sijoittajat etsivit riskien
hajauttamiseen uusia mahdollisuuksia. Rahoitus-
instituutiot etsivitkin uusia tuottoja uusilta rahoi-
tussektoreilta ja yli maiden rajojen. Siten raja-aidat
mm. pankki- ja vakuutussektorin vililld ovat huo-
mattavalta osalta jo kaatuneet. (Morttinen ja Viro-
lainen 2002, 16.)

Kansainvilistyminen on avainsana kuvatessa
suomalaisten rahamarkkinoiden kehitystd. Siihen
ovat vaikuttaneet euron kiyttdonotto, kotimaista
sijoittajakuntaa koskeneet sddntelymuutokset seki
padomatakaajajirjestelmin  kansainvilistyminen.
(Taipalus 2002, 67.) Kansainvilistyminen koskee
rahamarkkinoita kokonaisuudessaan. Tekninen
kehitys ja kansainvilistyminen tulevat vauhditta-
maan kehitystd rahoitusmarkkinoilla myés tule-
vina vuosina ja vaikuttavat rahoitusmarkkinoiden
rakenteisiin (Mdrttinen ja Virolainen 2002, 30).

Rahoitusmarkkinoiden muutosvoimina nih-
ddin kansainvilistymisestd johtuen kilpailukeino-
jen ja asiakkaiden tarpeiden muuttuminen seki
vaatimustason nousu, pankkien keskimairiisen
koon kasvu, toiminnan tehokkuuden paranta-
mispyrkimykset, kannattavuusvaatimukset, toi-
mialaliukumat sekd tekninen kehitys. (Alhonsuo

ja Pesola 2002, 121.) Suomalaisten ikddntyessi ja
keskimddrin jatkuvasti vaurastuessa kotitalouk-
sien taloudellinen kiyttdytyminen todennikéisesti
muuttuu. Tdma vaikuttaa pankkien varainhankin-
nan rakenteeseen, riittdvyyteen ja kustannuksiin.
Perinteisille talletuksille haetaan entistd enemmin
muita, parempituottoisia vaihtoehtoja. Tamin seu-
raus nikyy jo, silld jokaisen tavallisen talletuspan-
kin valikoimaan kuuluu sijoitusrahastopalveluja.
(Alhonsuo ja Pesola 2002, 135.)

Arvopaperikauppaan liittyvd keskeinen muutos
oli arvo-osuusjirjestelmddn siirtyminen vuonna
1992. Jirjestelmissi voidaan kisitelld erilaisia arvo-
papereita, kuten osakkeita, optioita, optiolainoja,
vaihtovelkakirjalainoja ja joukkovelkakirjalainoja.
Keskitettyd arvo-osuusjirjestelmidd yllipitad Suo-
men Arvopaperikeskus Oy. Keskitetty rekisteri ei
palvele suoraan arvo-osuuksien omistajia, vaan
tilinhoitajayhteisot tekevit rekisteriin omia asiak-
kaitaan koskevia kirjauksiaan ja palvelevat siten
omina asiakkainaan olevia arvo-osuuksien omis-
tajia. Rekisteriin tehdyt kirjaukset vilittyvit ndin
tilinhoitajayhteisostd keskitettyyn arvo-osuusrekis-
teriin. (Suomen Arvopaperikeskus 2007.) Fyysisten
arvopapereiden muuntaminen arvo-osuusmuotoon
on merkinnyt arvopaperikauppojen selvitystoimin-
nan tehostumista ja riskien keskittymistd (Mortti-
nen ja Virolainen 2002, 28-29).

Rahamarkkinoilla  tapahtuvista
tuorein on sijoitusneuvonnan
luvanvaraiseksi ja siirtyminen Rahoitustarkastuk-
sen valvontaan. Taustalla on direktiivi rahoitus-
vilineiden markkinoista (Markets in Financial
Instruments Directive, MiFID), joka aiheuttaa
muutoksia myds Suomen arvopaperimarkkinoiden
sddntelyssi. Sijoitusneuvonnan sidntely ja valvonta
on katsottu tarpeelliseksi, koska neuvontapalve-
luiden kysynti on kasvanut. Kysyntdd ovat kas-
vattaneet rahoitusmarkkinoilla tarjottavien tuot-
teiden monimutkaistuminen ja sijoitustoiminnan
kansainvilistyminen.

Marraskuusta 2007 lihtien toimilupaa tarvitaan
sellaiseen sijoitusneuvontatoimintaan, jossa asiak-
kaalle annetaan yksilollisid suosituksia yhdesté tai
useammasta rahoitusvilineeseen liittyvisti litketoi-
mesta. Sen sijaan pelkkien sijoitusneuvojen anta-
mista asiakkaille ei ole arvopaperimarkkinalain-
siddidnnossd sadnnelty. Toimilupa edellytetddn, jos
neuvonta koskee tiettyd rahoitusvilinettd, kuten
tietyn yhtidn osaketta. Suosituksen tulee liittyd
yksittdisen asiakkaan henkilokohtaiseen tilantee-

muutoksista
muuttuminen



seen, jonka pitdd olla riittdvin yksildity, jotta asi-
akas voi suosituksen pohjalta tehdd haluamansa
toimenpiteen (osta, myy, pidi jne.) (Rahoitustar-
kastus 2007.)

Uusi direktiivi korostaa sijoitusneuvojan ja asi-
akkaan vilisessd suhteessa noudatettavia menettely-
tapoja, joita ovat neuvojan tiedonantovelvollisuus
ja selonottovelvollisuus. Sijoitusneuvojan pitdd
antaa asiakkaalle riittavit tiedot palvelun sisillostd
sekid sitd koskevista rahoitusvilineisti. Jotta sijoi-
tusneuvoja voi suositella asiakkaalle soveltuvia sijoi-
tuspalveluja ja tuotteita, sijoitusneuvojan on han-
kittava tarvittavat tiedot asiakkaan tietimyksestd
ja kokemuksesta tietystd tuotteesta tai palvelusta
sekd tdimin taloudellisesta tilanteesta ja sijoitusta-
voitteista. Asiakkaalla itsellidan on luonnollisesti
lopullinen riski sijoitustoiminnan onnistumisesta.
(Rahoitustarkastus 2007.)

Julkisuudessa on keskusteltu runsaasti tulevien
elikkeiden suuruudesta ja eliketurvasta. Vieston
vanheneminen ja sithen varautuminen on lisinnyt
sijoittamisintoa kotitalouksissa. Varsinkin hyvitu-
loiset kotitaloudet ovat voineet sadstid lisdelikkei-
siin. Aiemmin erdini sidstimisen kannustimena
oli voimassa ollut verokiytints, jolloin elikevakuu-
tus oli ansioverotuksen piirissd. Kdytinté muuttui
vuonna 2005, jolloin vakuutusmaksujen vihennys-
oikeus siirtyi padomatuloverotukseen ja maksettava
elike verotetaan pidomatulona. Muutoksella pyrit-
tiin siirtimiin elikevakuutussidstimisestd koituvaa
hyotyi keski- ja pienituloisten suuntaan. (Ahonen
ja Moilanen 2007, 11-12. ) Vapaachtoisella elike-
vakuutuksella voidaan hakea joustoa lakiséiteiseen
eliketurvaan tai paikata lakisddteisen eliketurvan
tasoa. Kidytdnnossd se on tarkoittanut eliketurvan
tason nostoa ja elikeiin alentamista. (Hietaniemi

2001, 215-216.)



2 KOKONAISVARALLISUUTTA
KOSKEVAT TUTKIMUKSET

Tutkimuksia erityisesti kotitalouksien kokonaisva-
rallisuudesta on tehty vihan. Tilastokeskus tekee
kotitalouksien varallisuustutkimusta ja Finans-
sialan Keskusliitto sddstiminen ja luotonkiytto
-tutkimusta sddnnollisesti. Finanssialan Keskus-
liitto tekee myos Senioritutkimusta, jossa tarkas-
tellaan ikddntyneiden (75-85-vuotiaat) sidstamistd
ja sijoittamista seki laskujen ja piivittdistavaroiden
maksamista (FK 2006 ja FK 2007). Tilastokeskuk-
sen kerddmad varallisuusaineistoa kdytetddn monien
muiden tutkimuslaitosten varallisuuteen liittyvien
tutkimusten pohjana (esim. VAT'T, Etla, Pt).

Etlassa tehtiin vuonna 1998 kotitalouksien
kokonaisvarallisuudesta selvitys, johon oli keritty
kotitalouksien eri varallisuuseridt vuosilta 1980-
1996 ja verrattu niitd Etlan, Suomen Pankin ja
Tilastokeskuksen kerddmiin varallisuustietoihin.
Aineiston kerddmiseen liittyi huomattavasti ongel-
mia ensinnikin kisitteiden, mutta myos markkina-
hintojen suurten alueellisten erojen vuoksi. Ne vai-
kuttivat luotettavien arvioiden tekemiseen esimer-
kiksi reaaliomaisuuden arvioinnissa. Tiedot olivat
kuitenkin suuntaa antavia. (Rantala 1998.)

Kokonaisvarallisuuden eri osa-alueista on tehty
useampia selvityksid ja tutkimuksia. Palkansaajien
tutkimuslaitoksessa tehtiin vuonna 2004 selvitys
arvopaperimarkkinoista palkansaajien nikokul-
masta, jossa tarkasteltiin palkansaajatalouksien
roolia arvopaperimarkkinoilla 1990-luvulla, rahoi-
tussektorin merkitystd tyollisyydelle sekd kansallis-
ten arvopaperimarkkinoiden merkitystd kansanta-
loudelle talousmaantieteen nikokulmasta (Bocker-
man 2004, 5).

Elaketurvakeskus on keskittynyt lihinni elak-
keisiin ja elikevakuutuksiin liittyviin tutkimuksiin
sivuten kotitalouksien varallisuutta. Elinkeinoeli-
min tutkimuslaitoksessa on tehty elikevakuutuk-
siin, sddstimiseen, verotukseen ja ikéiéintymiseen
liittyvid tutkimuksia. Valtion taloudellinen tutki-
muskeskus on julkaissut tutkimuksia perinto- ja
lahjaveron kansainvilisestd vertailusta, ikddnty-
vien kulutuksesta ja sddstimisestd sekid kotitalo-
uksien kulutuksesta. Riihelin (2006) tutkimuk-
sessa havaittiin, ettei kotitalouksien siistiminen
noudattanut perinteistd elinkaarimallin mukaista
sadstimiskdyttdytymistd. Sen mukaan ikddntyneet
kuluttavat sidstimiinsd varallisuutta, silld sddsti-

minen on korkeimmillaan 55 ikdvuodesta eteen-
pdin. Tutkimuksen mukaan esimerkiksi elikkeelle
siirtyminen ei laskenut sddstdmisti.

Yliopistoissa ja korkeakouluissa tehdyt opin-
ndytetyot ovat kisitelleet arvopaperimarkkinoita ja
sijoituskdyttiytymistdi. Myos kansainviliset tutki-
mukset ovat keskittyneet johonkin osa-alueeseen,
kuten elikkeet ja sijoitussalkun hallinta. Babeau
ja Sbano (2002) ovat tarkastelleet tydpaperissaan
kotitalouksien kokonaisvarallisuutta ja verranneet
Euroopan maita Yhdysvaltoihin ja Japaniin. Vertai-
lutiedot ovat periisin vuosilta 1995 ja 2000. Yksi
syy sithen, miksi kotitalouksien varallisuudesta on
ollut niin vihin tietoa, voi johtua Babeaun ja Sba-
non mukaan kisitteen wealth (varallisuus) palaa-
misesta talousteoriaan. Toiseksi kansantalouden
tilinpitoon on keritty vihemmin tietoa varalli-
suuspddomista kuin rahavirroista. Tietojen har-
monisointi on hankalaa ja tulokset ovat siten vain
suuntaa antavia. (Babeau ja Sbano 2002, 5.)

Eurostat on julkaissut vuonna 2004 tilaston
kotitalouksien rahoitusvarallisuudesta, jota Finans-
sialan Keskusliitossa (ent. Suomen Pankkiyhdis-
tys) on arvioitu Suomen kannalta. Kyseisessd tut-
kimuksessa kotitalous kisitetddn laajana sisiltden
yksityisten kotitalouksien lisidksi voittoa tavoitte-
lemattomat yhteisot. Vertailua vaikeuttaa Suomen
muista maista poikkeava tyoelikejirjestelma. Osalla
mukana olevista maista kaikki elikevakuutukset
ovat mukana tilastoluvuissa. Suomalaisten tydelik-
keitd ei pidetd vaateina eivitkd ne ndy rahoitustilin-
pidossa. (Suomen pankkiyhdistys 2004.)

Suomessa kotitalouksilla on ollut aiemman kisi-
tyksen mukaan poikkeuksellisen paljon rahaa pank-
kitalletuksissa, varsinkin verrattaessa kotitalouksiin
Ruotsissa ja Yhdysvalloissa. Eurostatin tekemi
tilastoselvitys kumoaa kisityksen. Suomalaisilla ei
ole sen mukaan muihin eurooppalaisiin verrattuna
enempid pankkitalletuksia. Edelleen suomalaisten
kotitalouksien osake- ja rahasto-osuusomistukset
ovat keskitasoa. Suomalaisilla on rahoitusvaralli-
suutta henkei kohti melko vihin verrattuna mui-
hin eurooppalaisiin. Vain Portugalissa ja Espanjassa
kotitalouksilla on suomalaisia vihemmin rahoi-
tusvarallisuutta. Suomalaisten kotitalouksien vel-
kamairit ovat sitd vastoin Euroopan alhaisimpia.
(Suomen pankkiyhdistys 2004, 20-22.)

Kankaanranta (2004) on tutkielmassaan kisitel-
lyt suomalaisten tekemii sijoituspaitoksid ja koko-
naisvarallisuutta eri eliminvaiheissa. Aineistona
on kiytetty Tilastokeskuksen varallisuustutkimuk-



sia. Kankaanrannan tutkimuksessa on kiinnitetty
huomiota sijoituskiyttdytymiseen  vaikuttaviin
seikkoihin ja ongelmakohtiin. Tutkimuksen tulok-
set osoittivat, etteivit suomalaiset todellisuudessa
sijoita koostumukseltaan samanlaisiin portfolioihin
ja salkun koostumuksessa tapahtuu muutoksia. Ik
vaikuttaa valittuihin sijoituskohteisiin sekd netto-
tai rahoitusvarallisuuden jakamiseen valittujen
kohteiden kesken. Samoin aika ja koulutus vaikut-
tavat sijoituspadtoksiin. Kiintoisa huomio on, ettd
sijoituspaatokselld, idlld, ajalla ja koulutuksella on
merkitystd asuntolainan ottamiseen, mutta ei sen
sijaan asuntolainan ja nettovarallisuuden arvojen
suhteeseen. Tutkimuksen mukaan suomalaisten
kotitalouksien sijoituskiyttdytyminen vastaa uusia,
pitkiaikaissijoittamista koskevia teorioita. Tulokset
tukevat erityisesti malleja, joissa perinteisesti ris-
killisind pidettyihin kohteisiin sijoittaminen olisi
houkuttelevampaa keski-idssi kuin nuoruudessa
tai elikeidssi. Koulutuksen ja riskillisiin kohteisiin
sijoittamisen vililld on positiivinen yhteys. Velkaan-
tuminen vaikuttaa myos kotitalouksien valitsemiin
varallisuuskohteisiin. Talouspolitiikalla on puoles-
taan vaikutusta kotitalouksien kiyttidytymiseen ja
erityisesti lainaottohalukkuuteen. (Kankaanranta
2004 1-3; 21-22.)

Tuoreimpia varallisuuteen liittyvistd tutkimuk-
sista on perintd- ja lahjaverotusta koskeva selvitys.
Varallisuusvero poistui Suomesta vuonna 2006 ja
nyt on keskusteltu perinto- ja lahjaveron poistami-
sesta. Selvityksessi on tarkasteltu kyseisten verojen
talouspoliittista merkitystd sekd vertailtu eri mai-
den verokdytintoji (Kohonen 2007).

Tissa tyoselosteessa on kiytetty lihteend pidasi-
assa Tilastokeskuksen tuoreimman varallisuustut-
kimuksen tietoja (aineisto vuodelta 2004). Varal-
lisuustutkimuksen tdydentimiseksi on kiytetty
Finanssialan Keskusliiton ja Suomen Pankin koko-
amia tilastotietoja ja tutkimuksia. Kuten aiemmissa
kokonaisuusvarallisuutta koskevissa tutkimuksissa,
myds tissd on ongelmana tilastotietojen keskinii-
nen vertailu. Lisiksi on muistettava, etti Tilasto-
keskuksen varallisuustutkimuksen aineisto koostuu
kotitalouksien haastatteluista. Kisitemairittelyt eri
tutkimuksissa ja selvityksissd poikkeavat toisistaan,
mikd vaikuttaa keridttiviin tietoihin ja edelleen
tehtdviin vertailuihin. Tiedot ovat edelld mainit-
tujen seikkojen vuoksi suuntaa antavia. Kotitalo-
uskohtaisia tietoja kerdd ainoastaan Tilastokeskus.
Muista ns. kokonaistilastoista on vaikea erotella
kotitalouskohtaisia tietoja.



3 KOKONAISVARALLISUUDEN
KOOSTUMINEN ERI

VARALLISUUSERISTA
3.1 Kasitteita

Kotitalouksien kokonaisvarallisuus koostuu rahoi-
tusvarallisuudesta ja reaaliomaisuudesta. Rahoi-
tusvarallisuutta ovat kiteisraha, pankkitalletukset
sekd arvopapereihin ja vakuutussidstoihin tehdyt
sijoitukset (Rantala 1998). Finanssialan keskus-
liiton tekemissd tutkimuksissa rahoitusvarallisuus
midritellddn koostuvaksi talletuksista, porssiosak-
keista, sijoitusrahasto-osuuksista, joukkovelka-
kirjalainoista ja vakuutussddstoistd (sddstohenki-
vakuutukset ja vapaachtoiset elikevakuutukset).
Tilastokeskuksen mukaan rahoitusvarallisuutta
ovat talletukset, arvopaperit, vakuutussaistot, lai-
nasaatavat ja kiteisvarat. Reaalivarallisuus koostuu
kotitalouksien omistamien asuntojen ja vapaa-ajan
asuntojen, kulkuvilineiden, kestotavaroiden ja
metsiomaisuuden arvoista.

Kotitalouksiin kuuluvat = palkansaajataloudet,
elinkeinonharjoittajien kotitaloudet, maatilatalo-
uden harjoittajien kotitaloudet, muut elinkeinon-
harjoittajat ja muut kotitaloudet. Kotitaloussektori
on monissa tutkimuksissa ymmarretty laajasti. Sek-
toriin kuuluvat voittoa tavoittelettomat yhteisot,
joita ovat asuntoyhteisot, valtionkirkot ja muut
voittoa tavoittelettomat yhteisot. (Rantala 1998.)
Suomen pankin tilastoissa kotitalouksiin sisiltyy
voittoa tavoittelemattomat yhteisot. Tilastokes-
kuksen kotitaloudet koostuvat yksityiskotitalouk-
sista. Edelleen Tilastokeskus mairittelee kotitalou-
teen kuuluviksi kaikki ne henkilét, jotka asuvat ja
ruokailevat yhdessd tai muuten kiyttivit tulojaan
yhdessi (Tilastokeskus 2007a).

Kertynyt varallisuus on tavallisimmin hankittu
sddstimilld tai sijoittamalla. Sddstdiminen on se
osuus tuloista, joka jid kuluttamatta (tulot miinus
kulutus). Sddstiminen on yleensi toimintaa lyhy-
elld ja sijoittaminen pitkalld aikavililld, johon liittyy
riski tai epdvarmuus tulevasta. Sijoittamisen syno-
nyymind kdytetddn joissain yhteyksissd investoin-
tia, joka kuvaa paremmin toimintaa pitkalld aikavi-
lilla. Sijoittaminen vaatii suunnitelmallisuutta, silld
sijoittaminen merkitsee valintaa eri sijoituskohtei-
den vililld (Bodie 2006). Sijoittamisessa on useita
mahdollisuuksia valita sijoituskohde, sddstiminen

tapahtuu kotitalouksissa useimmiten sddstimalld
rahaa pankkitilille.

Tilastokeskuksen (2007a, 40) mukaan siisti-
minen on tavanomaista sddstdmistd pankkitilille
ja sijoittaminen kulutuksesta yli jddvien varojen
sddstimistd hallitulla riskilld. Sddstimisaste ilmai-
see prosenttilukuna, miten suuri osa kiytettdvistd
tuloista on sédistetty (sadstiminen/kéytettivissi ole-
vat tulot) (Suomen pankkiyhdistys 2006, 34.)

Piensijoittajaa ei ole midritelty lipikidydyissd
tutkimuksissa, mutta termid on kiytetty monissa
yhteyksissi synonyymini kotitalouksille. Tilloin
on tarkoitettu ei-ammattimaista tai ei-kokenutta
sijoittajaa. Piensijoittaja ei myoskdin hanki elanto-
aan sijoittamalla vaan sijoitukset ovat lisi muulle
palkka- ja/tai tydtulolle.

Kotitalouksien  kokonaisvarallisuus ~ vuosien
1988-2004 vililli on esitetty taulukossa 1. Se
pohjautuu Tilastokeskuksen tekemiin tuoreim-
paan varallisuustutkimukseen, jonka haastatteluai-
neiston tiedot ovat vuodelta 2004. Mydhemmissa
luvuissa tarkastellaan tarkemmin eri varallisuuserid
ja niiden muutoksia.

Taulukossa 2 on kotitalouksien keskimdiriinen
varallisuuden arvo ja rakenne vuosilta 1998 ja 2004
kotitaloutta kohti (Tilastokeskus 2007a). Varsinai-
sen asunnon osuus on suurin, joskin se on prosen-
tuaalisesti hieman laskenut edellisestd tutkimus-
ajankohdasta. Myos talletusten prosenttiosuus on
laskenut. Huolimatta runsaasta keskustelusta koti-
talouksien velkaantumisesta 2000-luvulla, velkojen
osuus ei ndytd vuoden 2004 tilanteessa nousseen
merkittivisti verrattuna vuoden 1998 tilanteeseen.
Taulukko 2 kuvaa kotitalouksien kokonaisvaral-
lisuutta. Rahoitusvarallisuuden lisiksi siind esite-
tiddn reaalivarallisuuden erid, kuten kulkuvilineet,
isot kestotavarat ja metsiomaisuus verotusarvon
mukaan. Nettovaroissa on huomioitu vihennetyt
asunto-, kulutus- ja opintovelat.

Vuonna 2004 kotitalouden varallisuuden arvo
oli 147 450 euroa ja nettovarallisuuden 127 790
euroa. Varallisuuden arvo kasvoi selvisti verrattuna
vuoteen 1998. Varallisuus lisadntyi euromairaisesti,
mutta prosentuaalisesti varallisuuden rakenne sii-
lyi miltei ennallaan mainittujen ajankohtien vililla.
Varsinaisen asunnon arvo oli yli puolet kotitalou-
den varallisuudesta, joskin se laski hieman vuodesta
1998. Kotitalouksien varallisuutta oli lisiksi vapaa-
ajan ja muiden asuntojen arvossa, talletuksissa,
kulkuvilineissd sekd arvopapereissa. Kotitaloudella



TAULUKKO 1. Kotitalouksien varallisuus vuosina 1988-2004 kotitaloutta kohti, euroa. (Tilastokeskus 2007a).

euroa 1988 1994 1998 2004
Varallisuus yhteensa 85 530 80 560 100 060 147 450
Asuntojen arvo 58 540 54 890 67 010 97 330
-asunnon arvo (varsinainen) 58 540 49 060 58 200 83 620
- asunnon arvo (muut) 5830 8 810 13700
Vapaa-ajan asuntojen arvo 7410 8 270 8 890 13 960
Kulkuvalineiden arvo 7 400 5820 7120 10 590
Rahoitusvarallisuus yhteensa 12190 11 570 17 030 25580
Talletukset 7 690 8010 8 630 11 230
Arvopaperit 3760 2290 6 070 10 560
Pdrssiosakkeet ja 2630 1460 4 400 8 020
rahastosijoitukset

Muut osakkeet, osuudet ja 1130 830 1670 2 540
joukkokirjat

Muut rahoitusvarat 730 1270 2 340 3790
Sé&asto- ja sijoitusvakuutukset 430 380 990 1570
Elékevakuutukset 190 630 1850
Kateisvarat ja lainasaatavat 300 700 720 380
Yksityisvelat yhteensa 15810 12 800 12190 19 660
Nettovarallisuus 69 720 67 760 87 880 127 790
Kotitalouksia perusjoukossa 2 096 860 2270 000 2 355 000 2415000

TAULUKKO 2. Kotitalouksien varallisuuden arvo ja rakenne vuosina 1998 ja 2004, euroa kotitaloutta kohti, prosenttia (%)
bruttovarallisuudesta. (Tilastokeskus 2007a).

euroa 1998 % 2004 %
Varsinainen asunto 58 200 58,2 83 620 56,6
Muut asunnot 8 810 8,8 13700 9,3
Vapaa-ajan asunnot 8 890 8,9 13 960 9,5
Kulkuvalineet 7120 7,1 10 590 7.2
Talletukset 8 630 8,6 11 230 7,6
Arvopaperit 6 070 6,1 10 560 7,2
Muut rahoitusvarat 2340 2,3 3790 2,6
Bruttovarat yht. 100 060 100 147 450 100
Velat 12190 12,2 19 660 13,3
Nettovarat 87 880 87,8 127 790 86,7
Isot kestotavarat 2450 3530
Metsdomaisuus 2 660 2830
Bruttovarojen mediaani 71440 103 330
Nettovarojen mediaani 55 530 76 230




oli muita rahoitusvaroja vield vuonna 2004 melko
vihin.

3.2 Rahoitusvarallisuus

3.2.1 Tilastotietoja
rahoitusvarallisuudesta

Tilastokeskuksen varallisuustutkimuksessa kotita-
louksien rahoitusvarallisuuteen luetaan talletukset,
arvopaperit ja muut rahoitusvarat. Talletuksissa
ovat mukana kiyttelytilit ja pitkdaikaissadstimi-
seen tarkoitetut mairiaikaiset tilit ja sijoitustilit.
Arvopapereita ovat porssiosakkeet, muut osakkeet,
rahasto-osuudet, joukkovelkakirjat ja osuustodis-
tukset. Muihin rahoitusvaroihin kuuluvat siisto-
ja sijoitusvakuutukset, vapaaehtoiset elikevakuu-
tukset, lainasaatavat ja kiteisvarat. (Tilastokeskus
2007a.)

Taulukossa 3 esitetty rahoitusvarallisuuden
rakenne kotitalouden viitehenkilén iin mukaan
osoittaa talletusten olevan suurin eri kaikissa iki-
ryhmissd. Talletuksista suositaan eniten kiyttelyti-
leja. Erityisen suuri se on alle 25-vuotiaiden iki-

ryhmissd. Syyksi on arveltu ensinnikin nuorten
muun varallisuuden vihyyttd ja toiseksi asuntoa
varten sddstettyjen varojen osuutta. Arvopaperien
osuus on seuraavaksi suurin varallisuuserd, siihen
sisdltyvit myos rahasto-osuudet.

Taulukossa 4 on Finanssialan Keskusliiton tie-
dot kotitalouksien rahoitusvarallisuudesta vuosilta
2005 ja 2006. Sijoitusrahastojen osuus on kasvanut
eniten, 5,7 mrd. euroa vuodessa. My®s porssiosak-
keet (+ 2,7 mrd. e), vakuutussiistot (+1,8 mrd.e)
ja talletukset (+ 1,1 mrd. e) ovat lisddntyneet (FK
2007). Pankkitalletusten suosio on siilynyt kor-
keana. Huolimatta tarjolla olevista erilaisista sijoi-
tusvaihtoehdoista ja kiinnostuksen lisiantymisestd
sijoittamista kohtaan on suomalaisten rahoitusva-
rallisuus padosin pankkitileilld. Pankkitileilld oli
rahaa 55,7 mrd. euroa. Porssiosakkeissa alle puo-
let pankkitalletusten mairistd, yhteensd 26,5 mrd.
euroa.

Kotitalouksien rahoitusvarallisuudesta puuttuu
useissa tilastoissa tydeldkkeet, koska ne eivit niy
kotitalouksien rahoitusvaroissa (Suomen pankki-
yhdistys 2006 ).

Vertailun vuoksi on taulukossa 5 Suomen Pan-
kin kokoamia tilastotietoja vuoden 2006 viimeiseltd

TAULUKKO 3. Rahoitusvarallisuuden rakenne (%) kotitalouden viitehenkilon ian mukaan (Tilastokeskus 2007a).

Kaikki | alle 25 | 25-34 | 35-44 | 45-54 | 55-64 | yli 65

% % % % % % %
Rahoitusvarallisuus yht 100 100 100 100 100 100 100
Talletukset yht 44 81 54 41 44 34 56
- kayttelytilit 29 52 45 30 32 20 33
- maaraaikais- ja 11 16 7 8 8 11 17
sijoitustilit
- tilit erittelematta 4 13 2 3 4 2 7
Arvopaperit yht 41 15 36 46 36 47 37
- porssiosakkeet ja 31 5 27 33 23 37 33
arvopaperisijoitukset
- muuta osakkeet 7 9 11 10 1
- osuustodistukset 0 1 2
- joukkovelkakirjat 2 1 0 1 2
Muut rahoitusvarat 15 4 10 13 20 19 7
- saasto- ja 6 2 3 7 5 8 4
sijoitusvakuutukset
- eldkevakuutukset 7 0 5 12 10 1
- lainasaatavat ja 1 1 1
kateisvarat




neljinnekseltd. Suomen Pankin rahoitustilinpidon
mukaan kotitalouksien ja voittoa tavoittelematto-
mien kotitalouksien varallisuus oli yhteensi 161,6
mrd. euroa ja velat 79,9 mrd. euroa. Talletusten
osuus on vuoden 2006 lopussa ollut 58,3 mrd.
ja porssiosakkeiden 34,8 mrd. euroa. (Suomen
pankki 2007, 71). Luvut poikkeavat Finanssialan
Keskusliiton tilastotiedoista, silli Suomen pankin
tilastoissa ovat mukana voittoa tavoittelemattomat
yhteisot.

Taulukossa 6 on Tilastokeskuksen (2007d)
kokoaman rahoitustilinpidon tiedot vuosilta 1996,
2001 ja 2006. Myos Tilastokeskuksen rahoitusti-
linpidosta nikyy rahoitusvarallisuuden ja velkojen
kasvu. Pankkitalletusten osuus on suuri (43 809
milj. ), mutta rahastoihin sijoittaminen on lisddn-
tynyt huomattavasti. Rahastoissa oli 17 639 milj.
euroa ja pdrssiosakkeissa 26 987 milj. euroa. Tilas-

tokeskuksen (2007d) mukaan kotitaloudet sijoitti-
vat nettoméirdisesti 7 mrd. euroa rahoitusvaroihin
vuoden 2006 aikana ja tdstd summasta lihes 4 mrd.
euroa suuntautui sijoitusrahasto-osuuksiin.

3.2.2 Talletukset

Lihes puolet kotitalouksien rahoitusvarallisuu-
desta on talletuksissa (taulukko 6). Talletusten
osuus rahoitusvarallisuudesta noudattelee euroop-
palaista keskitasoa, mutta talletusten yhteismiiri
ja talletusten euromiiri asukasta kohden on alhai-
sempi Suomessa kuin muissa Euroopan maissa (FK
2007, 40). Tilanne on muuttunut jonkin verran,
silld vuonna 2003 suomalaisten pankkitalletusten
miird henkei kohti oli suurempi kuin useimmissa
muissa Euroopan maissa (Suomen Pankkiyhdistys
2004, 17).

TAULUKKO 4. Kotitalouksien rahoitusvarallisuus vuosina 2005 ja 2006 (FK 2007).

mrd. euroa 2005 2006 muutos mrd. | muutos-%
euroa

Sijoitusrahastot 11,6 17,3 +57 49,1

Vakuutussaastot 18,9 20,7 +1,8 9,5

Porssiosakkeet 23,8 26,5 +2,7 11,3

Joukkovelkakirjat 1,6 1,4 -0,2 -12,5

Pankkitalletukset 54,6 55,7 +1,1 2,0

TAULUKKO 5. Kotitalouksien ja voittoa tavoittelemattomien yhteisdjen rahoitusvarallisuus ja velkaerat 2006/IV

(Suomen pankki, rahoitustilinpito).

mrd. euroa 2006/IV %
Rahoitusvarallisuus yht 161,6 100,0
Kateinen 1,9 1,3
Talletukset 58,3 36,1
Lainat 0,7 0,4
Joukkovelkakirjalainat 2,8 1,7
Osakkeet 34,8 21,5
Rahasto-osuudet 21,7 13,4
Vakuutustekninen vastuuvelka 41,4 25,6
Velat yht. 79,9 100,0
Lainat talletuspankeilta 70,8 88,6
Lainat muilta rahoitusta valittavilta 7,2 9,0
rahoituslaitoksilta

Lainat muilta rahoitus- ja vakuutuslaitoksilta 1,2 1,5
Lainat julkisyhteisdilté 0,7 0,9




TAULUKKO 6. Kotitalouksien rahoitusvarat ja velat vuosina 1996—2006, milj. euroa. (Tilastokeskus 2007, Rahoitustilinpito)

Rahoitusvarat, milj. euroa 1996 2001 2006
Kateisraha ja kateistalletukset 26 470 35053 43 809
Muut talletukset 12 685 10 502 13 107
Johdannaiset - - 300
Lainat 243 416 1046
Noteeratut osakkeet 6 980 18 987 26 987
Muut osakkeet ja osuudet 14 075 27 678 41 248
(ei rahasto-osuudet)

Rahasto-osuudet 675 5 258 17 639
Vakuutustekninen vastuuvelka® 10 188 28 506 40 849
Muut saamiset 717 6 163 4272
Rahoitusvarat yht. 75 405 134 566 191 444
Velat milj. euroa

Lainat 30 871 42 686 77 934
Muut velat 1594 2299 9 627
Velat yht. 32 465 44 985 87 561
Nettorahoitusvarat 42 940 91 536 103 883

* Vakuutustekniseen vastunvelkaan sisiltyy yksilollinen eliikevakuutus seki henkivakuutukseen
kunluvat, vakuutuslaitosten tulevia korvauksia varten keridmit rahastot etti kotitalouksien osuus

Vuonna 2006 talletuksista yli puolet oli kiinted-
korkoisia, vajaa kolmannes pankkien viitekorkoihin
sidottuja ja muut Euribor-sidonnaisia ja muita tal-
letuksia (FK 2007, 40). Kotitalouksien talletukset
ovat padasiassa kiyttelytileilld. Vaateittain pankki-
talletukset jakaantuvat siten, ettd sijoitustileilld on
16 prosenttia (9,0 mrd. e), midriaikaistalletuksissa
26 prosenttia (15,0 mrd. e) ja kiyttelytileilld 59
prosenttia (34,1 mrd. e) (FK 2007a, 5). Kotitalou-
det my®ds sddstavit kiyteelytileille, silli muiden tili-
muotojen suosio on vihiisempii. Midriaikais- ja
sijoitustilejd suosivat vain vanhempien ikiryhmien
taloudet (55—64-vuotiaat). (Tilastokeskus 2007a,
41).

Vuonna 2004 talletuksia kotitaloutta kohti oli
keskimiirin 11 200 euroa, kun otetaan huomioon
kaikki kotitaloudet. Suurimmat talletukset kiyt-
telytileilld olivat yli 65 vuotta tdyttineilld, joilla
niiti oli keskimiirin 6 200 euroa. Alle 25-vuotiai-
den talouksissa talletuksia oli vihiten, noin 2 200
euroa. (Tilastokeskus 2007a, 90.)
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vahinkovakuutusten vastuunvelasta.

3.2.3 Porssiosakkeet

Osakemarkkinoiden kehitys on ollut Suomessa
ja Euroopassa nopeaa. Kansainviliset trendit ovat
muuttaneet osakemarkkinoiden luonnetta. Glo-
balisaatio, yritysten kansainvilistyminen, vdeston
ikdantyminen, osakesijoituksia koskeva asenteiden
muuttuminen sekd yksityisen varallisuuden kasvu
ovat lisinneet mielenkiintoa osakemarkkinoita
kohtaan. Koska valuuttariski on hivinnyt euron
mydtd, on sijoittajien mielenkiito lisddntynyt sijoi-
tusten hajauttamiseen euroalueelle ja sen ulkopuo-
lelle. (Topi 2002, 73.)

Tilastokeskuksen (2007a, 41) mukaan porssi-
osakkeisiin sijoittavien kotitalouksien miird viheni
noin 110 000 taloudella vuodesta 1998 vuoteen
2004. Rahastosddstimisen suosio on kasvanut ja se
selittdd osaltaan porssiosakkeisiin sijoittavien koti-
talouksien midrin vihentymistd. Osakekurssien
heikko kehitys on ehki vaikuttanut porssiosakkei-
den kiinnostavuuteen sijoituskohteena. Asunto- ja
kiinteistosijoituksilla on vaikutusta kotitalouksien
varallisuuden  kohdentumisessa. ~ Varallisuuden
kasvaessa yhi suurempi osa sijoituksista suuntau-



tuu arvopaperimarkkinoille ja sijoitusrahastoihin.
Tami kehitys on nihtédvissd myos Suomessa. (Pylk-
konen 2002, 167.)

Tilastokeskuksen varallisuustutkimuksen
mukaan osakesijoittajat ovat idkkdimpid vieston-
osaa. Osakesijoittajien miird viheni kaikissa alle
55-vuotiaiden ikiluokissa vuonna 2004. Sijoitta-
jien miiri lisddntyi ainoastaan 65 vuotta tdyttinei-
den kotitalouksissa. Pérssisijoituksia tehneilld koti-
talouksilla oli pérssiosakkeita 21 000 euron arvosta
vuonna 2004. Vuonna 1998 niitd oli 15 600 euron
arvosta. lkdryhmissi 55-64 olivat suurimmat
porssisijoitukset ja arvoltaan 35 000 euroa vuonna
2004. Dorssisijoitukset keskittyvdt useimmiten
yrittdjille, mutta tavallinen suomalainen sijoittaja
16ytyy muualta. Useimmiten osakesdistdja on eld-
keldinen, joita oli kaikista osakesdistéjistd kolman-
nes (33 prosenttia) tai ylempi toimihenkils (28
prosenttia). (Tilastokeskus 20072, 41-43.)

Suomalaiselle osakeomistukselle on tyypillistd
sellaisten yritysten osakkeiden omistus, joissa joko
henkild itse tai perheenjisen tydskentelee. Suo-
malaisten oman tyonantajansa osakkeiden omis-
tamista selittdvit osaltaan henkilokunta-annit,
optiojirjestelyt sekd suppeampi yrityskenttd. Jos
aikoo hankkia osakkeita samalta toimialalta kuin
missd itse tyoskentelee, joutuu useimmiten hank-
kimaan tyonantajansa osakkeita. Monissa muissa
maissa kotitalouksilla on laajemman yrityskentin
vuoksi enemmin vaihtoehtoja valita sijoituskoh-
teita. (Bockerman 2004, 9.) Suomalaisten ulko-
maisten osakkeiden omistus perustuu monesti yri-
tyskauppoihin ja yleisimmin suomalaiset omistavat
ruotsalaisia osakkeita, joiden taustalla on Nordea ja
TeliaSonera (Porssisditio 2006).

3.2.4 Rahasto-osuudet

Kotitaloudet voivat sijoittaa arvopapereihin suo-
raan ostamalla porssiosakkeita tai vilillisesti, jolloin
merkitddn osakerahasto-osuuksia rahastoyhtién tai
vakuutusyhtion kautta. Kotitaloudet ovat sijoit-
taneet suoraan melko vihin, sen sijaan vilillisten
sijoitusten madrit ovat huomattavasti suuremmat
sijoitusrahastoissa kuin noteeratuissa osakkeissa.
Sijoitusrahastoista on tullut suosittu sijoituskohde
talletusten ja porssiosakkeiden ohella. Sijoitusra-
hasto on vaivaton tapa sijoittaa, jos ei ehdi seurata
esimerkiksi porssikurssien kehitystd sadnnollisesti.
Kotitalouksilta puuttunee valmiuksia tai haluk-
kuutta sijoittaa suoraan esimerkiksi ulkomaille.

Ulkomaille sijoittaminen suoraan saattaa tuntua
kalliilta ja hankalalta. Kotitalouksilla on vilillisesti
tehtyjd ulkomaisia sijoituksia, joita ei vilttimirctd
tunnisteta, koska markkinointi tapahtuu sijoituk-
sen valuutalla sijoitussalkun maantieteellisen allo-
kaation sijaan. Siten vaivattomasti saatavilla olevat
ja tehokkaasti markkinoidut sijoitusrahasto-osuu-
det ovat houkutteleva sijoitusvaihtoehto. (Savolai-
nen 2007, 4-5.)

Sijoitusrahastot koostuvat useista eri arvopa-
pereista. Rahastot sijoittavat mm. osakkeisiin ja
joukkovelkakirjoihin. Sijoitusrahastot voivat olla
sijoituskohteiden mukaan osakerahastoja, korkora-
hastoja tai ndiden yhdistelmid. Korkorahastot jao-
tellaan edelleen koron pituuden mukaan lyhyen,
keskipitkdn tai pitkdn koron rahastoihin.

Rahastoihin sijoittaminen on yleistynyt 1990-
luvulta lihtien ja suomalaisten sijoitusrahastojen
kasvu on ollut Euroopan nopeimpia. Suomalaisten
kotitalouksien rahoitusvarallisuudesta 13 prosent-
tia on sijoitettu rahasto-osuuksiin. Kotimaiset osa-
kerahastot ovat kuitenkin pienid kansainvilisesti
vertaillen, silld keskimiidriinen koko jad alle 100
miljoonan euron (Pylkkénen 2007, 14). Sijoitusra-
hastoilla oli noin 2,5 miljoonaa osuudenomistajaa
elokuussa 2007. Lukumiiri kasvoi vuoden 2007
alusta noin 9 prosenttia. Rahastopadomasta kotita-
louksien osuus on vajaa kolmannes (29 prosenttia)
(Suomen sijoitusrahastoyhdistys 12.9.2007.) On
arvioitu, ettd rahastosijoittajat omistavat keskimai-
rin kahta tai kolmea rahastoa, joten paillekkiisyy-
det huomioiden voidaan péitelld Suomessa olevan
noin 800 000 erillistd rahastosijoittajaa (Karttu-
nen 12.12.2006). My®és Tilastokeskuksen mukaan
rahastoihin sdistdneiden osuus on kasvanut kaikissa
ikiryhmissi ja yhteensi 400 000 taloutta sddsti
rahastoihin vuonna 2004. Rahastosidst6jd omista-
via kotitalouksia kohti sddstot olivat suuruudeltaan
18 000 ecuroa. Suurimmat rahastosidstot olivat
55—64-vuotiailla, yrittdjilld ja ylimman varallisuus-
luokan talouksilla. (Tilastokeskus 2007a.)

3.2.5 Joukkovelkakirjat ja muut
arvopaperit

Joukkovelkakirjat tai joukkolainat voivat olla obli-
gaatio- tai debentuurilainoja, optio- tai vaihtovel-
kakirjalainoja, joita ovat laskeneet liikkeelle yrityk-
set, valtio, kunnat tai muut yhteisot. Joukkolaino-
jen suosio on pudonnut melkoisesti vuodesta 1988
lzhtien, jolloin kaikista kotitalouksista viidelld pro-
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sentilla (110 000 kotitaloutta) oli niiti. Vuonna
2004 vain yhdelld prosentilla (28 000 kotitaloutta)
oli joukkolainoja. (Tilastokeskus 2007a, 38.) Koti-
talouksien joukkovelkakirjojen arvo on huomioitu
Tilastokeskuksen laskelmissa ‘muut arvopaperit,
joiden miird oli keskimiidrin 2 540 euroa kaikki
kotitaloudet huomioiden. Niilli kotitalouksilla,
joilla joukkolainoja oli, arvo oli melko korkea.
Joukkolainoja oli 45-54-vuotiaiden ikdryhmissd
varakkaimmalla viidennekselld ja arvo oli keski-
méirin yli 80 000 euroa. Nis. tavallista kotitaloutta
joukkolainat eivit ole kiinnostaneet.

Suomalaisilla kotitalouksilla on muita arvopa-
pereita, kuten osuustodistuksia ja noteerattomia
osakkeita, usein sen vuoksi, ettd ne liittyvit jollakin
tavoin kotitalouden elinkeinotoimintaan. Esimer-
kiksi maanviljelijit omistavat usein osuustodistuk-
sia turvatakseen tuotteittensa (esim. maito, liha,
puu) myynnin teollisuudelle ja kaupalle. Samoin
yrittdjilld ja ylemmilld toimihenkil6illd on ammat-
tiin tai elinkeinoon liittyvdd varallisuutta. Osuus-
todistuksia omistetaan muissakin kansalaispiireissd
maanviljelijéiden lisiksi, esimerkkind Metsiliiton,
Osuuspankin tai lihivakuutusryhmien osuustodis-
tukset. Osuustodistuksia omistettiin kaikissa koti-
talouksissa keskimairin 320 euron arvosta kotita-
loutta kohti. Maanviljelijoilld oli osuustodistuksia
5900 euron arvosta. (Tilastokeskus 2007a, 44.)

Osakeindeksilainat  ovat joukkovelkakirjalai-
noja, joiden tuotto on sidottu tietyn osakeindeksin
tai indeksikorin kehitykseen. Tavallisesta joukko-
velkakirjalainasta se poikkeaa siten, ettei siitd mak-
seta etukidteen madriteltyd kiintedd vuosikorkoa.
Tuotto riippuu lainan kohdeindeksin kehityk-
sestd ja voi vaihdella suuresti. Osakeindeksilaina
sopii pitkéaikaiseksi sijoituskohteeksi (Porssisddtio
2007). Vuonna 2003 arvioitiin Suomessa olevan
noin 20 000 indeksilainasijoittajaa ja osakeindek-
silainakannan noin 2—4 miljardia euroa (Rajalahti
2003). Osakeindeksilainakannan kokoa on vaikea
laskea, koska tarkka tilastointi puuttuu.

3.2.6 Vakuutussiistot

Kotitalouksien ~ vakuutussidstiminen tarkoittaa
sddstimistd tai sijoittamista henkivakuutustuot-
teisiin, jollaisia ovat sddstd- ja sijoitusvakuutukset
ja elikevakuutukset. Erona muuhun sidstimiseen
vakuutussddstimiselld pyritddn usein hyvin tuoton
tavoittelun lisdksi esimerkiksi tdydentimiin eld-
keturvaa tai jirjestimdin muuta vakuutusturvaa.
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Vuoden 2006 lopussa kotitalouksien varoja oli
vakuutussddstoissi yhteensd 29,2 miljardia euroa.
Téstd summasta sddstohenkivakuutuksissa oli yli
puolet (52,5 %) ja vajaa kolmannes (29,2 %) yksi-
I6llisissa elikevakuutuksissa. (FK 2007b, 3—4).

Tilastokeskuksen
mukaan sddsto- ja sijoitusvakuutusten miird koko-
naisuudessaan laski 11 prosenttia vuonna 2004
edellisestd vuoden 1998 tutkimusajankohdasta.
Vihintiin 55-vuotiaiden ikiluokissa vakuutussiis-
tdjien maird kasvoi. Tyypillisimmin sddstovakuu-
tuksia on 45-54-vuotiailla. Vakuutuksiin kerty-
neitd sidstovaroja oli noin 1 600 euroa kotitaloutta
kohti kaikki kotitaloudet huomioiden. Vakuutuk-
siin sijoittanutta kotitaloutta kohti keskiarvo oli
noin 15 600 euroa. Varakkaimmissa varallisuus-
luokissa vakuutussdidstdjd oli noin 28 000 euron
edesti sijoittanutta kotitaloutta kohti (Tilastokes-
kus 2007a 45-46.)

Yksilollisten elikevakuutusten suosio on lisiin-
tynyt 45—-54-vuotiaiden ja 35-45-vuotiaiden iki-
ryhmissid. Kaikkia kotitalouksia kohti elikevakuu-
tusten arvo on noin 18 500 euroa ja elikevakuu-
tuksen ottaneita kotitalouksia kohti suunnilleen
15 800 euroa. Aiemmin elikesiistiminen oli
lihinni varakkaimman varallisuusluokan
timismuoto. Nyt se ndyttdisi Tilastokeskuksen
mukaan yleistyneen myos muissa varallisuusluo-
kissa. (Tilastokeskus 2007a 47.)

varallisuustutkimuksen

sdas-

3.3 Velat

3.3.1 Asuntovelat

Omistusasunnon hankinta on mittava ja kauas-
kantoinen pddtos kotitaloudelle. Aiemmin koti-
talous sddsti etukdteen merkittdvidkin summia
ja lainasi pankilta loppuosan. Nykyisin asunto
rahoitetaan padosin lainalla, joka merkitsee pitki-
aikaista sitoutumista lainan hoitamiseen seki tinki-
mistd kulutuksesta (Hyytinen ym. 2006, 48-49).
Asunto- ja kulutusluottojen maksusta puhutaankin
jalkikateissadstimisend.

Suomen pankin rahoitustilinpidossa suomalais-
ten kotitalouksien asuntolainakanta oli 57,6 mrd.
euroa toukokuussa 2007 (Suomen pankki 2007,
48).

Tilastokeskuksen varallisuustutkimuksen asun-
tovelkoihin sisiltyvit kotitaloussektoriin kuuluvien
asuntolainat ja asunnon peruskorjaukseen otetut



luotot. Tiedot on keritty Verohallituksen laina-
tietokannoista lainan kiyttotarkoituksen mukaan.
(Tilastokeskus 2007a, 82.) Velkaisten talouksien
osuus on laskenut 1980-luvun huippuvuosista.
Vuonna 1988 velkaa oli 63 prosentilla talouksista,
vuosina 1998 ja 2004 velkaisten talouksien médrd
oli laskenut 51 prosenttiin. Vuonna 2004 asunto-
lainaa oli 31 prosentilla kaikista kotitalouksista.
Velkamiirit ovat kasvaneet ja laina-ajat pidenty-
neet 2000-luvulla. (Tilastokeskus 2007a, 61.)

Iin ja elinvaiheen sekd velkaantumisen ylei-
syydessd on merkittivid eroja. Nuoremmissa iki-
ryhmissd (25-34-vuotiaat) jopa 80 prosentilla on
velkaa. Asuntovelkaa on eniten 35—44-vuotiailla,
joista 57 prosentilla oli asuntovelkaa. (Tilastokes-
kus 2007a, 61.)

Asuntovelkaisuus rasittaa ennen kaikkea nuor-
ten talouksia. Verrattuna vuoden 1998 varallisuus-
tutkimukseen ovat 25-34-vuotiaiden talouksien
velkamiirit kasvaneet lihes kaksinkertaisiksi.
Asuntolainat kasvoivat 37 400 eurosta 81 400
euroon vuosien 1998 ja 2004 vililld. Alle 35-vuo-
tiailla oli tutkimuksen mukaan velkaa keskimiirin
250 prosenttia suhteessa vuotuisiin rahatuloihin.
Nuorten kotitalouksien velkaantuminen on lisiin-
tymissd suurempien velkojen ja muita ikdryhmii
pienempien tulojen vuoksi. Velkaantuneisuus on
kasvanut my6s muissa ikdryhmissi, mutta ei niin
merkittivisti kuin nuorilla. (Tilastokeskus 2007a,
64.)

Asuntovarallisuuden arvonnousu on osaltaan
vaurastuttanut suomalaisia kotitalouksia. Suoma-
laiset kotitaloudet ovat kuitenkin rahoitusalijii-
miisid. Kotitalouksien velkaantumisaste on 98
prosenttia, joka on enemmin kuin lamaa edel-
tivind ajanjaksona. Kansainvilisessd vertailussa
velkaantumisaste ei ole korkea, silli useimmissa
maissa se on yli 100 prosenttia, kuten Tanskassa ja
Hollannissa. (Tilastokeskus 2007a)

Omistusasuminen on yksi syy siihen, etteivit
monet kotitaloudet pysty hajauttamaan kokonais-
varallisuuttaan tehokkaasti. Suuria lainoja otta-
neilla lainan hoitomenot ovat suuria eiki joustova-
raa juuri ole. (Hyytinen ym. 2006, 64.)

3.3.2 Kulutusluotot

Kulutusluottojen kysynti on ollut asuntoluottojen
ohella vilkasta. Kestokulutustavaroita rahoitetaan
yhid useammin kulutusluotolla, jota haetaan joko
pankista tai rahoitusyhtidisti. Kulutusluottojen

vilkkaaseen kysyntdan vaikuttanee luottojen helppo
saatavuus, runsas tarjonta ja voimakas markki-
nointi. Kulutusluotto on laaja kisite eiki sille ole
yksiselitteistd mairitelmid. Epdselvyytd aiheuttaa
myds  kulutusluottojen tilastoinnin vaihtelevuus
luotonantajien, tiedonkeruun ja korttien maksuo-
minaisuuksien mukaan. Kulutusluottoa kiytetdin
yleisnimitykseni kaikelle tavallisten ostosten luot-
tomaksamiselle. Kuluttajansuojalain  (38/1978)
mukaan kulutusluottoja ovat elinkeinonharjoit-
tajan kuluttajalle tarjoamat luotot riippumatta
luottomuodosta, luoton midristd, luottoajasta tai
luoton kiyttotarkoituksesta. Luoton tarjoajia on
useita. Rahoitusyhtiot, pankit, kaupat, kauppaket-
jut ja postimyynnit tarjoavat erilaisia kulutusluot-
tovaihtoehtoja. Kulutusluotot voivat olla vakuu-
dellisia, vakuudettomia tai kohdevakuudellisia. (ks.
tarkemmin Peura-Kapanen 2004; Peura-Kapanen
2006; FK 2006.)

Tilastokeskuksen varallisuustutkimuksessa
kulutuslainoja ovat autoa, venetti, matkailuautoa
tai vapaa-ajan-asuntoa varten hankitut lainat seki
muut kulutusluotot  (osamaksuluotot, kaupan
luotto, korttiluotot, pankin kulutuslainat tai luo-
tollisen tilin velat). Kulutusluottoja ottaneita talo-
uksia oli 38 prosenttia vuoden 1988 varallisuus-
tutkimuksessa, mutta talouksien maird laski 25
prosenttiin laman jilkeen. Uusimman varallisuus-
tutkimuksen mukaan 31 prosentilla kotitalouksista
on kulutusvelkaa. Eniten kulutusvelkaa on 25—44-
vuotiaden talouksissa. (Tilastokeskus 2007a, 61.)
Kotitalouksien luotoista kulutusluottojen osuus oli
13,5 prosenttia vuonna 2006 (Suomen pankkiyh-
distys 2006b). Suomen pankin (2007, 48) mukaan
kotitalouksien kulutusluottokanta oli 10,7 mrd.
euroa toukokuussa 2007.

3.4 Reaalivarallisuus

3.4.1 Varsinaiset asunnot

Suomessa omistusasuminen on yleistd, silli noin
66 prosenttia kaikista kotitalouksista asuu omis-
tusasunnossa (Tilastokeskus 2007a). Omistus-
asuminen on laman jilkeen vauhdittunut hyvin
talouskehityksen, kohtuullisen ja vakaan korkota-
son, laina-aikojen pidentymisen seki tulo- ja varal-
lisuustason nousun ansiosta.

Asuntovarallisuus on kotitalouksille ylivoimai-
sesti tirkein yksittdinen varallisuuserd. Asuntova-
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rallisuuden osuus kokonaisvarallisuudesta vaihte-
lee kotitalouksien kesken suuresti. Suhteellisesti
vihivaraisimmilla kotitalouksilla asunto on usein
kokonaan hankittu lainalla ja asunnon arvo voi
olla moninkertainen kotitalouden nettovarallisuu-
teen nihden. Varakkaimmilla kotitalouksilla sitid
vastoin varallisuudesta suurin osa on rahoitusva-
rallisuutta. (Midttinen 2004, myos Tilastokeskus
2007a). Omistusasunto on luonteeltaan samalla
sekd kulutus- ettd varallisuushyodyke (Hyytinen et
al. 20006).

Omistusasuminen sitoo merkittivisti kotita-
louksien taloudellisia resursseja useiksi vuosiksi.
Oma asunto on tirkein eri elinkaaren aikana han-
kitusta varallisuudessa. Kotitalouksien varallisuu-
desta vuonna 2004 keskimidrin 57 prosenttia oli
kiinni omassa, vakituisessa asunnossa. Nuorem-
milla ikdryhmilld (25-44 vuotta) omistusasunnon
varallisuusosuus oli 65 prosenttia.

Tilastokeskuksen mukaan kaikki kotitaloudet
huomioiden varsinaisen asunnon arvo oli keski-
midrin 83 620 euroa ja koko asuntovarallisuuden
arvo 111 000 euroa kotitaloutta kohti. Omistus-
asunnon omistajien asuntovarallisuus oli keski-
midrin 126 000 euroa ja koko asuntovarallisuus
162 000 euroa vuonna 2004. Vuosien 1994 ja
1998 varallisuustutkimuksiin verrattuna kotitalo-
uksien asuntovarallisuuden arvo kasvoi, mutta var-
sinaisen asunnon osuus koko asuntovarallisuudesta
laski. Vuonna 1994 varsinaisen asunnon osuus oli
78 prosenttia ja 75 prosenttia vuonna 2004. (Tilas-
tokeskus 2007a, 21 ja 23-24.)

Piikaupunkiseutu poikkeaa muusta Suomesta,
silli padkaupunkiseudulla omistusasujien asunto-
varallisuus oli 238 000 euroa, joka on 59 prosenttia
korkeampi kuin muualla Suomessa. (Tilastokeskus

2007a, 23.)

3.4.2 Muut asunnot

Kotitalouksien asuntosijoittaminen on melko
yleistd. Sijoitusasunnosta saatua vuokratuottoa voi
verrata esimerkiksi porssiosakkeen tuottoon.
Vuoden 2004 tietojen mukaan noin 12 pro-
senttia kaikista kotitalouksista omisti joko kak-
kosasunnon tai vuokralle annettuja sijoitusasun-
toja. Sijoitusasuntojen omistajat kuuluvat yleensi
varakkaimpaan kymmenekseen. Tilastokeskuk-
sen mukaan sijoitusasuntovarallisuuden arvo oli
13 700 euroa kotitaloutta kohti ottaen huomioon
kaikki kotitaloudet. Sijoitusasunnon omistajien
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kesken muiden asuntojen arvo oli keskimairin

119 000 euroa. (Tilastokeskus 2007a, 23 ja 25.)

3.4.3 Vapaa-ajan asunnot

Vapaa-ajan asuntoihin kuuluvat kesimdkit, loma-
mokit, lomaosakkeet, ja muut kiinteistdt, joita
kdytetidn loma-asumiseen ja vapaa-ajan viettoon.
Vapaa-ajan asuntoja omisti 22 prosenttia kaikista
kotitalouksista vuonna 2004. Edelliseen vuoden
1998 varallisuustutkimukseen verrattuna vapaa-
ajan asuntojen méiri on lisddntynyt 17 prosentilla,
josta voi vetdd johtopiitdksen ettei mokki-innos-
tus ole ainakaan laskussa. Kesimokkikulttuuri on
tullut monimuotoisemmaksi muun muassa loma-
osakkeiden yleistymisen johdosta. Lomaosakkeita
oli useammin vanhemmilla ikiryhmilld (55-64- ja
45-55-vuotiaat) sekd myds varakkaimman varalli-
suusdesiilin lisiksi 8. ja 9. desiilissd (Tilastokeskus
2007a, 206).

Vapaa-ajan asuntojen varallisuusarvo oli keski-
miidrin 13 960 euroa kaikkia kotitalouksia kohden
laskettuna. Vapaa-ajan asunnon omistavien kesken
arvo oli keskimiirin 62 000 euroa. (Tilastokeskus
2007a, 25.)

Vanhempi ikipolvi omistaa kesimokin useam-
min kuin nuoremmat. Eniten vapaa-ajan asuntoi-
hin ovat sijoittaneet 55—64-vuotiaat, joilla sijoituk-
sen arvo oli 79 000 euroa vuonna 2004 (vapaa-ajan
asunnon omistajista). (Tilastokeskus 2007a, 27.)

3.4.4 Kulkuvilineet

Suomalaiset kodit ovat hyvin varusteltuja ja kul-
kuvilineiden arvo on korkeampi kuin esimerkiksi
porssi- ja rahastosijoitusten arvo (Tilastokeskus
2007a, 29.) Kulkuvilineisti on otettu mukaan
autot, matkailuautot, matkailuvaunut, moottori-
pyorit, skootterit ja veneet (moottori, purje). Kul-
kuvilineiden wvarallisuusarvo kaikki kotitaloudet
huomioiden oli 10 600 euroa, joista autojen osuus
oli suurin (81 prosenttia). Kulkuvilineiden arvo oli
keskimiirin 12 400 euroa kotitaloutta kohti auton
omistajien joukossa. Vuodesta 1998 kulkuvilinei-
den keskimiddrdinen arvo oli kasvanut 49 prosent-
tia. (Tilastokeskus 2007a, 17 ja 29). Useamman
auton omistus talouksissa on lisddntynyt, silld vii-
dennekselld talouksista on useampi kuin yksi auto.
Ikiluokissa 35—44-vuotiaat ja 45—54-vuotiaat use-
amman auton omistus oli yleisintd ja heilld omistus



myos lisddntyi nopeammin. (Tilastokeskus 2007a,
30.)

Kulkuvilineitd tai muita kestokulutushyodyk-
keitd ei varsinaisesti pidetd sijoitusomaisuutena,
mutta niilli on melko suuri vaikutus kotitalouden
varallisuudessa. Kulkuvilineiden, varsinkin auto-
jen, arvo laskee nopeasti ja koko kiyttéajan. Han-
kintahinnat ovat suhteellisen korkeat ja usein auto
on hankittu kulutusluotolla.

3.4.5 Kestokulutustavarat ja arvoesineet

Tilastokeskuksen varallisuustutkimuksessa kes-
tokulutustavaroihin luetaan kodin viihdelaitteet,
tietokoneet ja tietoliikennelaitteet, kodinkoneet,
huonekalut ja arvoesineet. Kodin hankintojen
rahoittamiseen kiytetddn usein kulutusluottoja,
ja elinvaiheittain tarkasteltuna kulutusluottojen
jakauma muistuttaakin = kestokulutustavaroiden
jakaumaa (Tilastokeskus 2007a).

Kotitalouksien vaurastuessa erilaiset kestotava-
rat ovat yleistyneet nopeasti. Samoin kuin kulku-
vilineiden kohdalla kestokulutustavaroiden kiytto
laskee niiden arvoa. Kotitalouksien kestokulutus-
tavaroista eniten varallisuusarvoa on huonekaluilla
ja seuraavaksi eniten tietokoneilla, puhelimilla ja
muilla telelaitteilla.

Arvoesineitd pidetddn luontevasti sijoituskoh-
teena. Niiden arvo varallisuustutkimuksessa oli
viisi prosenttia ja ne luettiin kuuluviksi kestokulu-
tustavaroihin. Arvoesineisiin sijoitetaan mydhem-
milld ialld ja kestotavaroita, varsinkin huonekaluja,
hankitaan perheen perustamisvaiheessa (25-44-
vuotiaiden talouksissa). Kestotavaroiden arvo koti-
taloutta kohti oli keskimiirin 3 500 euroa vuonna
2004. Lapsiperheiden kestokulutustavaroiden arvo
oli suurin, noin 6 600 euroa. (Tilastokeskus 2007a,
31-32.)

3.4.6 Metsi- ja maatalousmaa

Yksityishenkilot omistavat Suomessa metsimaasta
61 prosenttia. Yksityisid metsinomistajia on lihes
900 000. Tami tarkoittaa, ettd joka viides suoma-
lainen on metsinomistaja. Yli hehtaarin yksityisen
metsimaan omistajia on noin 440 000. (Nordic
Family Forest 2007.)

Metsinomistajaksi tullaan tyypillisesti Suomessa
lahjoituksen, perinnén sukulaiskauppojen
kautta. Aiemmin suomalaisten metsit olivat pai-
osin maanviljelijoiden omistuksessa, mutta palkan-
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saajien metsiomistukset ovat lisadntyneet. Muiden
kuin maanviljelijéiden osuus metsinomistajista on
76 prosenttia (Tilastokeskus 2007a, 33).

Metsdd pidetddn pitkdaikaisenassijoituskohteena.
Sitd pidetddn myos turvallisena ja riskittémini
sijoituskohteena. Riskittomyyden johdosta metsin
tuotto on matala. Sijoituskohdevertailussa metsin
voi rinnastaa sijoitusasuntoihin, obligaatioihin tai
korkorahastoihin. Metsd sijoituskohteena vaatii
omistajilta erilaista asiantuntemusta kuin monet
muut sijoituskohteet. Samoin metsdin voi liittyd
muitakin arvostuksia kuin sijoituksen tuotto.

Metsiverotuksessa  siirryttiin - vuoden 2006
alusta puun myyntituloverotukseen. Puun myynti-
tuloverotuksessa verotus tapahtuu metsinomistajan
todellisten myyntitulojen perusteella. Ennen veron
midrddmistd tuloista vihennetdin menot, joiden
erotuksen jilkeen veroprosentti on kiinted ja suu-
ruudeltaan 28 prosenttia. Metsituloa verotetaan
pidomatulona samoin kuin esimerkiksi osinko- ja
vuokratuloja.

Varallisuustutkimukseen 2004 metsiomaisuus
on otettu verotusarvojen mukaisesti. My6s vero-
tusarvojen perusteella saadaan viitteiti metsiva-
rallisuuden jakautumisesta kotitalouksien kesken.
Kaikkia kotitalouksia kohti laskettuna oli metsi-
varallisuuden keskimairiinen verotusarvo 2 800
euroa. Metsdd omistavilla keskimdirdinen verotus-
arvo oli 25 000 euroa. (Tilastokeskus 2007a, 33.)

3.5 Saadut perinnot

Vaurastuneet suomalaiset jittdvit entistd suurem-
pia perintdjd ja niin ollen perijasukupolven varal-
lisuus kasvaa. Varallisuus ei mydskiddn pirstoudu
niin pieniin osiin kuin aiemmin, silld keskimairii-
nen lapsiluku on pienentynyt ja vaikuttaa perin-
noénjaossa. Tyypillinen perintd on rahavaroja, tal-
letuksia ja arvopapereita seki asuntovarallisuutta ja
metsdomaisuutta. Tavallista on myds, ettd perintd
sisdltdd samalla kotitaloudella useita eri omaisuus-
muotoja ja samalla perittynd omaisuutena siirtyy
useita omaisuuslajeja (Tilastokeskus 2007a, 71).
Omaisuutta voidaan my®ds siirtdd ennen kuolemaa
nuoremmille sukupolville. Usein timi tapahtuu
luovuttamalla suurehkoja rahalahjoja lapsille tai
lapsenlapsille.

Peritty omaisuus oli keskimiirin 5 300 euroa
kotitaloutta kohti kaikista kotitalouksista vuonna
2004. Perinnonsaajien joukossa keskiperinto oli
32 400 euroa (20 500 euroa vuonna 1998). Perin-
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tojen koko on kasvanut 2000-luvulla. Suurimmat
perinndt saadaan yleensi vanhemmalla idlld. Miti
nuoremmasta kotitaloudesta on kyse, sitd pienempi
on ollut saatu perintd. Perinnét eivit jakaudu tasai-
sesti koko sukupolvelle, vaan omaisuudella on tai-
pumus keskittyd. (Tilastokeskus 2007a, 67-71.)
Rahavaroja ja arvopapereita siirtyy perintond
hieman yleisimmin talouksilla.
Varakkaimpien ja keskivarakkaiden talouksien
perinténi siirtyy yleisesti asuntovarallisuutta ja
siti useammin mitd varakkaammasta taloudesta
on kyse. Varakkuus vaikutta myos perinnon mii-

vihivaraisilla

radn. Perinnon arvon mukaan tarkasteltuna varak-
kaimmat taloudet myés perivit arvoltaan suurem-
pia perintdjd kuin vihivaraiset tai keskivarakkaat.
(Tilastokeskus 2007a, 72.)

Varallisuustutkimuksen (2007a, 73) mukaan
perintdjen huippu olisi nyt saavutettu ja perintoji
saaneiden maird olisi kddntynyt laskuun samoin
kuin perintdjen arvo. Tamin taustalla on suurten
ikdluokkien eliminvaihe, jossa perintdji saadaan
useimmin. Nuoremmissa ikiluokissa perintdjen
saanti on harvinaisempaa, mutta nuorempien iki-
luokkien eduksi perintdjen arvo on kasvanut lihes
yhtd suureksi kuin suurilla ikiluokilla. Uusi ilmio
on perintdjen siirtyminen sukupolven yli.

3.6 Varallisuuden suojaaminen

vakuutuksilla

Kotitalous voi suojautua odottamattomien vahin-
kojen varalta erilaisilla vakuutuksilla. Kotitalouk-
sien nakoékulmasta vakuutusten valikoima on laaja,
mutta toisaalta niiden avulla suojaudutaan monen-
laisilta riskeiltd, kuten kodin aineelliset, taloudelli-
set tai kotitalouden jiseniin kohdistuvat riskit.

Riskivakuutukset antavat taloudellista turvaa
erilaisten henkiloriskien varalta, kuten sairastumi-
nen, tapaturma, tyokyvyttomyys, invaliditeetti ja
kuolema. Riskivakuutus on keino pienentid henki-
16riskeistd aiheutuvia taloudellisia menetyksid (FK
2007c). Riskivakuutuksia ovat esimerkiksi henki-
vakuutus kuoleman varalta, vakuutus tyokyvytto-
myyden tai sairauden varalta tai matkustajavakuu-
tus. My6s luoton takaisinmaksun turvaamiseksi
otettu lainaturvavakuutus on riskivakuutus (FK
2007b, 11).

Vahinkovakuutuksilla suojaudutaan odottamat-
tomilta aineellisilta riskeilti. Vahinkovakuutukset
jaetaan vapaachtoisiin ja lakisddteisiin vahinkova-
kuutuksiin. Tavallisen kotitalouden nikékulmasta
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tyypillisimpid vapaaehtoisista vahinkovakuutuk-
sista ovat kotivakuutus ja autovakuutus. Lakisdd-
teisestd vahinkovakuutuksista tirkeimmit ovat lii-
kennevakuutus ja tydtapaturmavakuutus.
Riskivakuutusten ottaminen on yleistynyt viime
vuosina, vaikkakin Suomessa on suhteellisen alhai-
nen henkilévakuuttamisen taso (FK 2007b, 11)
Vahinkovakuutuksissa vuonna 2006 vakuu-
tusmaksutulojen jakaumassa (yhteensid 3,3 mrd.
euroa) nelji suurinta vakuutuslajia ovat mootto-
riajoneuvojen vastuu 20,9 prosenttia, lakisidteis-
ten tapaturmien 20,4 prosenttia, palo- ja muun
omaisuusvahingon 20 prosenttia ja maa-ajoneuvo-
jen 15,7 prosenttia osuuksilla. Loppuosa (23 %)
jakaantuu muiden vakuutusmaksutulojen kesken.



4 YHTEENVETO

Rahamarkkinoilla tapahtuneet muutokset ovat vai-
kuttaneet merkittidvisti markkinoilla tarjottaviin
tuotteisiin 1980-luvulta lihtien. Tarjonta on moni-
puolisempaa ja runsaampaa kuin ennen rahamark-
kinoiden vapautumista ja integraatiota. Rakenteel-
liset ja tekniset muutokset sekid kansainvilistymi-
nen ovat muokanneet tarjottavia tuotteita.

Kotitalouksien kiinnostus sddstimistd ja sijoit-
tamista kohtaan on lisiantynyt 1990-luvun laman
jalkeen. Kotitalouksien vaurastuminen, uudet
sijoitustuotteet sekd vakaammat rahamarkkinat
ovat laajentaneet kotitalouksien mahdollisuuk-
sia sijoittamiseen perinteisten pankkitalletusten
sijaan. My®6s keskustelut viestdn vanhenemisesta
ja eldketurvan riittdvyydestd ovat lisinneet kiinnos-
tusta muun muassa vapaachtoisia elikevakuutuksia
kohtaan.

Kotitalouksien kokonaisvarallisuudesta on tehty
varsin vihin tutkimusta. Sen sijaan varallisuuden
eri osa-alueista tehtyji selvityksid ja tutkimuksia
on olemassa. Ongelmana tutkimusten teossa ja
tietojen vertailussa on ollut muun muassa tilas-
tointitahojen, tietojen keruutapojen ja kiytettyjen
kisitteiden eroavaisuudet sekd reaalivarallisuuden
arvioinnissa alueelliset hintaerot.

Kotitaloudet ovat olleet varsin varovaisia sijoit-
tajia ja sddstdjid. Valtaosa kotitalouksien rahavaral-
lisuudesta on edelleen pankkitalletuksissa. Kiytte-
lytileilld on 59 prosenttia kotitalouksien talletuk-
sista, jonne useimmat my®ds sadstivit. Mistd johtuu
kiyttelytilien suosio? Onko sddstiminen sattuman-
varaista, koetaanko kiyttelytili helpommaksi kuin
muut vaihtoehdot ja tiedetdinkd muista vaihtoeh-
doista? Muista sijoitusvaihtoehdoista rahastosiis-
timisen suosio on kasvanut voimakkaasti viime
vuosina osittain sen helppouden mutta myds pie-
nemmin sijoittamiseen liittyvin riskin vuoksi ver-
rattuna porssiosakesijoituksiin.

Reaalivarallisuuden merkittdvin varallisuuser
on oma asunto, jonka varallisuusarvo koko koti-
talouden asuntovarallisuudesta on 75 prosenttia.
Timi vaikuttaa muun varallisuuden hankintaan,
silli asunnon hankinta on mittava ja pitkdaikai-
nen sijoitus. Varsinkin nuorten talouksia painaa
asuntovelkaantuminen ja velkaantumisaste on
korkea. Kulkuvilineet ja kestokulutustavarat las-
ketaan kuuluviksi myos reaalivarallisuuteen, vaikka
ne eivit ole perinteisessd mielessi sijoituskohteita.

Hankintahinnat ovat korkeita ja kiytté vaikut-
taa alentavasti hintaan piinvastoin kuin taide- ja
arvoesineilld.

Varallisuus on jakautunut epitasaisesti: varak-
kain kymmenes ja idkkdampien kotitaloudet ovat
vaurastuneet, nuorten talouksia painaa velkaantu-
minen. Suhteellinen pienituloisuus ja eriarvoistu-
minen ovat lisddntyneet, eivitki elinolojen paran-
tuminen ja hyvi taloustilanne ole vaurastuttaneet
alimpien desiilien kotitalouksia. Vaikka kotitalo-
udet ovat paisseet nauttimaan rahamarkkinoiden
kehityksestd, varallisuuden kartuttaminen ei tois-
taiseksi ole kaikkien ulottuvilla. Perustellusti voi-
daan kuitenkin sanoa, ettd yhi useammalla kulut-
tajalla on sithen mahdollisuus.

Useimpien kotitalouksien tulot ovat palkkatu-
loja. Palkkatulojen jakaminen kulutuksen, lainojen
hoitamisen ja sijoittamisen vililld vaatii kiinnos-
tuksen lisdksi tietimystd, jotta saavutettaisiin toi-
vottu tuotto sijoituksesta. Lisiksi pitkdaikaiseen
sddstimiseen sitoutuminen on vaativa ja haastava
taloudellinen péitdstilanne. Muutokset elimin-
tilanteissa saattavat niin ikdin pakottaa etsimiin
uusia ratkaisuja varallisuudenhallintaan.

Tilastokeskuksen varallisuustutkimuksen
(2007a) mukaan varakkaimmat kotitaloudet ovat
vanhemman ikiluokan talouksia (yli 55 vuoti-
aiden). Heididn talouksiaan ei paina enii suuri
velkataakka, heilli on muuta asuntovarallisuutta
omistusasunnon lisiksi sekd saatuja perintdji on
enemmin kuin nuoremman ikiluokan talouksilla.
Heilld on my6s aikaa ja kiinnostusta sijoittamista
kohtaan. Nettovarallisuus kasvaakin keskitulois-
ten midrin kasvaessa ja vieston ikdintyessi. Luo-
tonoton ja sdistimisen/sijoittamisen sekd kotita-
louden elinkaaren vililld niyttiisi olevan kytkent.
Suomessa kotitalouksien sddstiminen ei ole nou-
dattanut perinteistd elinkaarimallin mukaista sdis-
timiskdyttdytymistd, jossa ikddntyneet kuluttavat
sadstimddnsd varallisuutta, silldi sddstdiminen on
korkeimmillaan 55 ikdvuodesta eteenpiin eiki esi-
merkiksi elikkeelle siirtyminen ole laskenut sadsti-
misti (ks. Riiheld 2006).

Kokonaisvarallisuuden hallintakonsepti  voisi
laajentaa ja parantaa merkittdvisti kotitalouksien
varallisuuden hallintaa ja sijoittamista. Samalla
konsepti parantaisi rahamarkkinoilla toimivien
yritysten mahdollisuuksia tuottaa kokonaisvaral-
lisuudenhallintapalveluja ja todennikoisesti myds
koko yrityssektorin rahoitusmahdollisuuksia. Tahin
saakka kotitaloudet ovat pikemminkin sidstineet

17



lyhyelld aikavililld kuin sijoittaneet. Useimmiten
sijoittaminen on alkanut oman pankin tarjoamien
tuotteiden kautta. Suomalaisilla on rahoitusvaralli-
suutta, mutta sitd ei ole sijoitettu kovin tuottavasti.
Varallisuutta voidaan kasvattaa tuotteilla, joissa
hyddynnetiin olemassa olevaa varallisuutta. Koti-
talouksilla ei ole vilttimittd tarvittavia tietoja eikd
apuvilineitd toimia sijoitusmarkkinoilla. Kotitalo-
uksien tai piensijoittajien kohdalla kokonaisvaralli-
suuden hallinta ei ole vain sijoittamista. Kysymys
on talouden hallinnasta kokonaisuutena.
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