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Tama opinndytetyo tutkii varallisuuden ja taloudellisen eriarvoisuuden jakautu-
mista Suomessa vuosina 1987—2019. Tutkimusmenetelma on kirjallisuuskatsaus,
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ei ole erityisen keskittynytti. Varallisuuserot Suomessa kasvoivat merkittaviasti
1990-luvun lopulla tuloerojen kasvun myota. Kotitalouksien varallisuudesta suu-
rin osa koostuu asunnoista ja rahoitusvarallisuudesta, mutta varakkaimmat koti-
taloudet hallitsevat suurinta osaa rahoitusvarallisuudesta.

Ty6 tuo esiin myos varallisuuden mittaamisen haasteet, kuten puutteelliset aineis-
tot ja tietojen kattavuuden ongelmat. Suomessa ei ole kiytossa enia varallisuusve-
roa ja siksi Tilastokeskus tutkii varallisuutta tekemalld varallisuustutkimuksia
muutamien vuosien vilein. Tutkimusmenetelmien kehittdminen ja kattavampien
aineistojen kehittaminen on tulevaisuudessa keskeisti, jotta varallisuuserojen pit-
kan aikavilin vaikutuksia esimerkiksi talouskasvuun ja hyvinvointiin voidaan ym-
martaa ja arvioida luotettavammin.
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1 Johdanto

Varallisuuden epiatasainen jakautuminen on herittanyt viime vuosikymme-
ten paattijien keskuudessa. Suomessa kotitalouksien varallisuus on Maki-
Frantin (2019) mukaan jakautunut epitasaisemmin kuin tulot. Varallisuu-
den kasautuminen on noussut keskeiseksi eriarvoisuuden aiheuttajaksi.
Tama ilmio on tarkea, silla se vaikuttaa paitsi hyvinvointiin ja kulutukseen
myos laajemmin yhteiskunnan vakauteen ja talouskasvuun. Suuri taloudelli-
nen epatasa-arvo voi heikentaa sosiaalista liikkuvuutta, lisata yhteiskunnal-
lisia jannitteita ja heikentaa taloudellista kasvua pitkalla aikavalilla.

Tyoni tarkoituksena on analysoida varallisuuden kasittelya taloustieteen kir-
jallisuudessa. Tarkastelen varallisuuden keskittymista ja kehitysta Suomessa
vuodesta 1987 nykypdaivaan. Pyrin selvittaimain, onko varallisuus kasautunut
yhi enemmaéin varakkaimmalle kymmenykselle ja mitd mahdollisia seurauk-
sia talla on kansantaloudelle ja eriarvoisuuden kehitykselle yhteiskunnassa.
Hypoteesini on, ettd varallisuus on keskittynyt Suomessa yha harvemmille ja
ettd tima kehitys jatkuu tulevaisuudessa.

Tyossani esitan ensin varallisuuden ja eriarvoisuuden tutkimuskirjallisuu-
den keskeisia 16ydoksia kansainvilisesti, erityisesti Euroopasta. Taman jal-
keen analysoin Suomen varallisuustilastoja Tilastokeskuksen ja Suomen
Pankin lahteiden avulla seka tarkastelen, miten puutteellinen tutkimustieto
voi vaikuttaa varallisuuserojen kehittymiseen ja nakymattomyyteen. Lopuksi
pohdin, miten varallisuuden kasautuminen voi vaikuttaa Suomen yhteiskun-
nalliseen ja taloudelliseen tilanteeseen tulevaisuudessa ja mita johtopaatok-
sid voidaan tehda kansainvilisten esimerkkien perusteella.

Empiirinen osuus perustuu Tilastokeskuksen aineistoihin, jotka kattavat va-
rallisuuden jakautumisen Suomessa vuosina 1987—-2019. Kaytin tyossi eri-
laisia mittareita, kuten Gini-kerrointa varallisuuden jakautumisen ja eriar-
voisuuden havainnollistamiseen. Varallisuutta kasitellessa puhutaan yleensa
nettovarallisuudesta, mika on suure, jota kaytetaan seka globaalisti ettd Suo-
messa toteutettavissa Kotitalouksien varallisuus -tutkimuksessa. Nettovaral-
lisuudella tarkoitetaan kotitalouden reaali- seka rahoitusvarallisuuden sum-
maa, josta on vihennetty kotitalouden velat (Tilastokeskus, 2021, s. 7).

Jos Suomessa varallisuutta tarkastellaan varallisuuslajettain, niin kotita-
louksien varallisuudesta noin kaksi kolmasosaa koostuu asunnoista ja nel-
jannes rahoitusvarallisuudesta (Maki-Franti, 2019). Tilastokeskuksen
(2021) mukaan asunnot ovat suomalaisten kotitalouksien merkittavin varal-
lisuusera. Asuntojen osuus kotitalouksien kokonaisvaroista, eli varoista en-
nen velkojen vahentamista, on noin 48 prosenttia, siis lahes puolet.



Varallisuuden epitasainen jakautuminen ei ole vain yksittdinen taloudelli-
nen ongelma, vaan silla on laajempia yhteiskunnallisia ja historiallisia ulot-
tuvuuksia. Pitkan aikavilin kehityksessa varallisuuden jakautuminen heijas-
taa vaestonkasvun, talouskasvun ja institutionaalisten muutosten vaikutuk-
sia. Kansainvaliset tutkimukset, kuten Pikettyn ja Zucmanin analyysit, ovat
osoittaneet, ettd varallisuuden keskittyminen lisdantyy, kun padoman tuotto
r ylittda talouskasvun g. Tilloin varallisuus kertyy entistd voimakkaammin
varakkaimmille, mika voi johtaa kasvaviin eriarvoisuuden riskeihin ja haitata
sosiaalista liikkuvuutta. (Piketty et al., 2016; Piketty & Zucman, 2015.)

Suomessa vastaavaa pitkan aikavalin analyysia varallisuuden jakautumisesta
on tehty vain vahan, mika jattaa merkittavan aukon tutkimuskenttaan. Suo-
messa toteutetut yksittaiset varallisuustutkimukset tarjoavat kuitenkin jon-
kinlaisen lahtokohdan tarkastella, miten varallisuus on jakautunut ja keskit-
tynyt kotitalouksien kesken viime vuosikymmenina. Pitkanaikavilin tren-
deisti ei ole tehty kunnollista tutkimusta datan puutteen takia, mika vaikeut-
taa varallisuuden yhteiskunnallisten vaikutusten arviointia. Aiemmin kay-
tossa olleen ja kaytosta poistetun varallisuusveron ja varallisuustutkimusten-
kin kesken on eroja, jotka vaikuttavat datan keruuseen ja pitkdn aikavilin
muutosten analysointiin. Kummallekin on puolestapuhujansa ja erilaisia na-
kokantoja kasitellaan tiassa tyossa, keskustellen vaihtoehtojen vahvuuksista
ja heikkouksista.



2 Varallisuus taloustieteen kirjallisuudessa

Piketty ja Zucman (2015, s. 1309) maarittavat varallisuuden kotitalouksien
netto-omaisuudeksi, mika koostuu markkina-arvolla mitatuista varoista, ku-
ten maasta, rakennuksista ja rahoitusomaisuudesta, joista on vahennetty ve-
lat. My0s julkisen sektorin omaisuus, kuten koulut ja sairaalat sisaltyvat va-
rallisuuteen. Puolestaan kulutustavarat ja tulevaisuuden julkiset menot, ku-
ten sosiaaliturva, rajataan sen ulkopuolelle. Kansanvarallisuus W,;; muodos-
tuu yksityisesta ja julkisesta varallisuudesta ilmaistuna seuraavasti:

Wnt = Wt + Wgt

jossa W, on yksityinen varallisuus ja W, on julkinen varallisuus. Kokonais-

varallisuus W,,; voidaan kuvata myos padoman jakauman avulla, jossa K; on
kansallinen pddomaa ja nettomaarainen ulkomainen paaoma NFA,, josta on
vahennetty velat:

Wnt :Kt‘l'NFAt

Piketty ja Zucman kayttavat kansanvarallisuuden kisitetta joustavasti,
koska se mahdollistaa varallisuuden analysoinnin eri taloudellisista nako-
kulmista ilman tiukkaa maaritelmaa. Kansanvarallisuuden jakaminen yksi-
tyiseen ja julkiseen varallisuuteen painottaa omistuksen jakautumista yh-
teiskunnassa, mika on keskeista juuri esimerkiksi tulo- ja varallisuuserojen
tutkimuksessa. Toisaalta jaottelu kotimaiseen pddomaan ja nettomaaraisiin
ulkomaisiin varoihin tarjoaa tuotantokeskeisen nikokulman, joka korostaa
varallisuuden kayttoa taloudellisen toiminnan panoksena seka sen yhteyk-
sid kansainvaliseen talouteen. Eri nakokulmilla saadaan tietoa eri tarpei-
siin. (Piketty et al., 2016, s. 54-57; Piketty & Zucman, 2015, s. 1309.)

Varallisuuden maarittely ja mittaaminen on keskeinen osa sen jakautumisen
ja kehityksen analysointia, mutta siihen liittyy monimutkaisuutta. Varalli-
suus koostuu erilaisista omaisuuseristi, joita kasitelldan eri tavoin. Varalli-
suuseroja voidaan tarkastella varallisuuslajeittain: esimerkiksi Suomessa ko-
titalouksien varallisuudesta noin kaksi kolmasosaa koostuu asunnoista ja
neljannes rahoitusvarallisuudesta, tosin riippuen paljon kotitalouden varal-
lisuuden kokonaismaarasta (Maki-Franti, 2019). Suomessa asunto on mer-
kittavin omaisuusera suhteessa kotitalouden varoihin ja tilla on vaikutusta
varallisuuden jakautumaan yhteiskunnassa (Tilastokeskus, 2021, s. 7).

Yleisimmin varallisuus maaritellian netto-omaisuutena eli nettovarallisuu-
tena, joka sisiltaa reaaliset ja rahoitusvarat, kuten maa, rakennukset, autot,
osakkeet ja joukkovelkakirjat, joista on vahennetty velat. Tama



lahestymistapa keskittyy kaupattaviin varoihin, joilla on selked markkina-
arvo. Monet muut merkittavat omaisuuserat, kuten eldkkeet ja kulutustava-
rat jaavat taman ulkopuolelle. (Piketty & Zucman, 2015, s. 1309-1310;
Tilastokeskus, 2021.)

Varallisuus ja padoma eivit ole kuitenkaan kirjaimellisesti taysin samaa tar-
koittava asia. Voidaan todeta, ettd pddoma on varallisuuden osa, joka koos-
tuu erityisesti tuotannossa kiytettavista omaisuuserista. Varallisuus puoles-
taan kattaa laajemman kokonaisuuden, sisaltden kaikki omaisuuserat. Paa-
oma mitataan usein rahallisesti ja silla on keskeinen rooli tuotannossa, kun
taas varallisuus on laaja kasite, kattaen myos padoman. (Piketty et al., 2016.)
Tasta huolimatta Piketty ja muut tutkijat kayttavat padomaa ja varallisuutta
synonyymeina, tekemittd sen suurempaa eroa kisitteiden vilille. Tassa
tyossa kuitenkin keskitytdan erityisesti varallisuuteen, sen laajuudessaan.

Varallisuuslajien jakauma vaihtelee myos varallisuuden maiaran mukaan: va-
hemmain varakkailla kotitalouksilla varallisuus painottuu asuntoihin ja
pankkitalletuksiin, kun taas osakkeet ja rahastot ovat padosin varakkaimpien
hallussa (Maki-Franti, 2019). Suomessa maarallisesti yleisimpia varallisuus-
lajeja ovat 2019 toteutetun Kotitalouksien varallisuus -tutkimuksen mukaan
yleisimmasta aloittaen talletukset, kulkuvalineet kuten autot seka asuinkay-
tossa oleva paaasiallinen asunto. Vasta neljantena on rahoitusvarallisuus,
kuten osakkeet ja rahastot. Ndiden jalkeen tulee erilaiset vakuutukset, maat
ja metsit sekda muuhun kuin paiasialliseen asumiseen kaytetyt asunnot ja ra-
kennukset. (Tilastokeskus, 2021, s. 7.)

Eldke- ja sosiaaliturvavarallisuus muodostavat erityisen haastavan omai-
suuseran. Naihin kuuluvat seka yksityiset etta julkiset elakeoikeudet, jotka
voivat merkittavasti vaikuttaa varallisuuden kertymiseen ja jakautumiseen.
Esimerkiksi julkiset elakejarjestelmait voivat vihentaa yksityisen varallisuu-
den keskittymiad, koska ne vahentavit tarvetta yksityiselle saastamiselle.
Naiita varoja ei kuitenkaan yleensa lueta mukaan nettovarallisuuteen, koska
ne eivat ole markkinoilla vaihdettavissa. (Roine & Waldenstrom, 2015, s.
515.) Yksilolliset elakevakuutukset ja muut sijoitus- ja saastovakuutukset
ovat taas sisillytetty Tilastokeskuksen toteuttamiin varallisuustutkimuksiin,
silla niita voidaan vaihtaa ja myyda markkinoilla ja ne voidaan realisoida.

Kotitalouksien kulutustavarat, kuten autot tai huonekalut ovat myos haas-
tava ryhma maariteltavaksi. Ne on huomattava osa kotitalouksien omai-
suutta, vaikka niita ei pideta kaikkien tutkimusten yhteydessa varallisuutena.
Ne eivit suoraan tuota tuloja eika niita kayteta reaalisina tuotantopanoksina.
Kulutustavaroiden arvon maarittely on myos vaikeaa niiden kulumisen takia
ja ne jatetaan yleensa varallisuustilastojen ulkopuolelle. Myos ulkomailla si-
jaitseva varallisuus, kuten sijoitukset ja muut kiinteistot ovat haastava



varallisuusera tulkittavaksi. Etenkdan historialliset verotiedot eivit kerro
naista omaisuuserista, vaikka ne ovat voineet muodostaa huomattavan osan
kansanvarallisuudesta tietyissa maissa, erityisesti Euroopan siirtomaissa.
(Roine & Waldenstrom, 2015, s. 516.) Tasta huolimatta kulkuvilineitd pide-
taan Tilastokeskuksen varallisuustutkimuksissa yhtena varallisuuserana.
Toisaalta ulkomailla olevaa varallisuutta ei ole sisallytetty, vaikka se voisi olla
merkittava osa varallisuustietoa.

Varallisuuden arvon maarittelyssa kaytetaan ensisijaisesti markkina-arvoja,
koska ne kuvastavat omaisuuserien nykyista taloudellista arvoa ja mahdol-
listavat niiden muuntamisen kulutukseen. Historiallisesti aineistossa on kui-
tenkin paljolti kaytetty verotusarvoja, jotka poikkeavat markkina-arvoista.
Tutkimukset kuitenkin osoittavat, etteivat ne merkittavasti muuta varalli-
suuden keskittymisen trendeja pitkalla aikavalilla. (Roine & Waldenstrom,

2015, S. 514.)

2.1 Varallisuus ja tulot

Varallisuuden ja tulojen kytkeytyneisyytta ovat tutkineet muun muassa Pi-
ketty ja Zucman. He toteavat, etta varallisuuden maara ja jakautuminen vai-
kuttavat merkittavasti tulonjakoon sekd padoman, tyon etta yksiloiden va-
lilla. Heidan artikkelinsa varallisuuseroista keskittyy kolmeen toisiinsa kyt-
keytyneeseen suhteeseen: kokonaisvarallisuuden ja kansantulon viliseen
suhteeseen, rikkaimman vaestonosan kuten ylimman 10 % tai 1 % hallitse-
maan varallisuusosuuteen seka perityn varallisuuden ja kokonaisvarallisuu-
den viliseen suhteeseen. (Piketty & Zucman, 2015.)

Nama suhdeluvut nousevat korkeammiksi vakaassa tilassa, kun talouskasvu
hidastuu tai padoman tuottoaste on korkea. TAma voi voimistaa varallisuus-
eroja. Nykyiset kasvutrendit varallisuus—tulo-suhteessa ja eriarvoisuudessa
voivat jatkua 2000-luvulla vaestonkasvun hidastumisen ja paaomakilpailun
vuoksi. Analyysi keskittyy 1dhinna vauraisiin Euroopan maihin. (Piketty &
Zucman, 2015, s. 1304-1307.)

Varallisuuden ja tulojen suhteen vakaus on pitkaan perustunut rajalliseen
dataan, mutta uudempi, kattavampi tutkimus osoittaa, ettd suhde vaihtelee
merkittavasti ajan ja taloudellisten olosuhteiden mukaan. (Piketty & Zuc-
man, 2015, s. 1305.) Varallisuuserojen tutkimus on edistynyt huomattavasti
2000-luvulla uusien mikrotason aineistojen ja kansainvalisten tutkimus-
projektien ansiosta. Projekteja, kuten Luxembourg Wealth Study ja World
Inequality Database (WID) on luotu erityisesti varallisuuden jakautumisen
analysointiin eri maiden valilla. Naiden aineistojen kehittiminen on paran-
tanut tutkimusten vertailukelpoisuutta ja mahdollistanut
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varallisuustrendien tarkastelun pitkalla aikavalilla. (Roine & Waldenstrom,
2015, S. 470-473.)

Luxembourg Wealth Study tiydentaa tuloeroihin keskittyvaa Luxembourg
Income Studyta (LIS) tarjoamalla tietoja varallisuuseroista, mika auttaa
ymmartamaan varallisuuden ja tulojen vilista yhteytta. World Inequality
Database (WID) yhdistda verotusaineistoja ja kansantalouden tilinpidon
tietoja kuten bruttokansantuotteen, kulutuksen ja investointien maaran,
tarjoten kattavan nakyman varallisuuden keskittymisesta eri maissa. (Roine
& Waldenstrom, 2015, s. 470-473.)

Kuznetsin kayra on taloustieteilija Simon Kuznetsin (1901-1985) esittama
hypoteesi, jonka mukaan tuloerot ensin kasvavat ja sitten pieneneviat maan
taloudellisen kehityksen my6ta. Hypoteesi on herattanyt paljon keskustelua
seka teoreettisessa etta empiirisessa taloustieteessa, koska eriarvoisuus on
kasvanut kehittyneissa maissa 1970-luvulta lahtien. Tutkijat ovat kyseen-
alaistaneet sen soveltuvuuden ja patevyyden eri yhteyksissa. (Persson & Ta-
bellini, 1994, s. 601; Piketty & Zucman, 2015, s. 1306.)

Euroopassa varallisuuden ja tulon suhde f on seurannut Kuznetsin U-muo-
toista kehitystd: 1700—1900-luvuilla suhde oli 600—700 prosenttia, mutta
se laski 1900-luvun puolivilissd 200—300 prosenttiin ja nousi 2000-luvulla
takaisin 500—600 prosenttiin. (Piketty & Zucman, 2015, s. 1306.) Vaikka
tuloerot viahenivit vuoteen 1980 mennessa monissa Euroopan maissa, nii-
den kasvu taman jalkeen osoittaa joissain, vaikkei kaikissa, etta tuloerot ei-
vit yleisesti seuraa U-mallia. Lisdksi tuloerojen kehitys ei ole yndenmu-
kaista saman kehitystason maissa, kuten esimerkikisi Euroopan sisalla.
(Roine & Waldenstrom, 2015, s. 551.)

Suomessa suurituloisten varallisuus on kasvanut selvisti nopeammin kuin
keski- ja pienituloisten. Tima osaltaan korostaa varallisuuden ja tulojen va-
lista yhteytta. Vuosina 1988-2016 suurituloisimman kymmenyksen nettova-
rallisuus yli kolminkertaistui. Samalla aikavalilla keskituloisten varallisuus
yli kaksinkertaistui ja pienituloisten kasvu jai vain kolmannekseen. Suuritu-
loisten varallisuus on kasvanut tasaisesti, jopa taantumien aikana, kun taas
pienituloisten varallisuuskehitys on ollut vaatimatonta koko ajalla. Jos tar-
kastellaan yksittaista kymmenvuotisjaksoa, esimerkiksi 1988-1998, pienitu-
loisimpien varallisuus jopa laski hieman. Myohemminkin kasvu jai va-
haiseksi, toisin kuin suurituloisilla, joiden varallisuus kasvoi merkittavasti
myos finanssikriisin jalkeisina vuosina. (Maki-Franti, 2019.)
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2.2 Varallisuus ja eriarvoisuus

Eriarvoisuudella tarkoitetaan, ettd asiat, kuten tassa tyossa varallisuus, ja-
kautuu epatasaisesti eri kokoisten ihmisryhmien, kuten yhden viaestoryhman
kesken. Eriarvoisuuden ja talouskasvun vilisia yhteyksia on tarkasteltu laa-
jasti ja tutkimukset viittaavat siihen, ettd merkittava varallisuuden ja tulojen
epatasaisuus voi haitata talouden kehitysta. Eriarvoisuus vaikuttaa talous-
kasvuun muun muassa poliittisten paatosten ja talouspolitiikan kautta. Yh-
teiskunnissa, joissa varallisuus on jakautunut hyvin epatasaisesti, poliittiset
toimet keskittyvat usein tulojen uudelleenjakoon, miki saattaa johtaa korke-
ampiin veroihin ja vihentda kannustimia taloudelliseen toimeliaisuuteen.
Tama puolestaan heikentaa padoman kertymista, innovaatioita ja pitkan ai-
kavalin talouskasvua. (Persson & Tabellini, 1994, s. 602-604.)

Historiallinen tarkastelukin tukee nakemysta siita, ettd korkea eriarvoisuus
heikentda pitkdn aikavilin talouskasvua. Kehittyneiden maiden aineisto
osoittaa, etta tulojen epatasaisuus tietyn ajanjakson alussa korreloi hitaam-
man talouskasvun kanssa seuraavina vuosikymmenina. Tama ilmio on eri-
tyisen selked kehittyneissa lansimaissa, kuten Yhdysvalloissa ja Euroopan
maissa, joissa taloushistoria on hyvin dokumentoitu. (Persson & Tabellini,
1994, s. 606-607.)

Eriarvoisuuden haitalliset vaikutukset syntyviat myos siksi, ettd se vihentaa
investointeja seka fyysiseen ettd inhimilliseen padomaan. Tasaisempi tulon-
jako puolestaan edistaa investointeja ja tukee talouskasvua erityisesti demo-
kratioissa, joissa yhteiskunnan yleinen vakaus ja tasapaino vaikuttavat kas-
vun edellytyksiin. Niin ollen oikeudenmukaisella varallisuuden ja tulojen ja-
olla on keskeinen rooli talouden kestavan kehityksen tukemisessa. (Persson
& Tabellini, 1994, s. 615-616.)
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3 Varallisuuden ja eriarvoisuuden mittaaminen

Varallisuutta voidaan mitata eri tavoin, kuten mittaamalla sen jakautumista
ja mahdollista keskittymista. Suomessa, kuten muissakin maissa on ollut ai-
kaisemmin kaytossa varallisuusvero. Verotilastoista saisi luotettavaa dataa
varallisuuden jakautumisesta. Kun varallisuusvero lakkautettiin alaluvussa
3.1 kerrottavien syiden vuoksi, otettiin Suomessa kayttoon Kotitalouksien
varallisuustutkimus varallisuuden tutkimiseksi. Tilastokeskus on toteutta-
nut Kotitalouksien varallisuus -tutkimuksen vuosien 1987-2023 yksittdisina
vuosina 10 kertaa. (Tilastokeskus, 2021.)

Nettovarallisuus lasketaan vihentdmalla reaali- ja rahoitusvaroista kotita-
louden velat. Kotitalouden nettovarallisuus voi siis olla positiivinen, nolla
tai negatiivinen. Vuosien 2013 ja 2019 tilastotietoihin perustuen noin kym-
menelld prosentilla kotitalouksista velat ylittivat varat ja nettovarallisuus
sai negatiivisen arvon. Nettovarallisuus arvotetaan kaypaan markkinahin-
taan eri tavoin. Varallisuutta tutkittaessa tilastoyksikkona on yleensa kotita-
lous ja ndin on myo6s Kotitalouksien varallisuus -tutkimuksessa. (Tilastokes-
kus, 2021, s. 7; Tormalehto, 2015.)

3.1 Varallisuusvero Suomessa

Piketty ja Zucman (2015, s. 1319) toteavat, etta varallisuuserojen tutkimuk-
sessa ihanteellisin l1dhde olisivat vuosittaiset varallisuusveroilmoitukset. Ne
kattaisivat koko vaeston. Varallisuusveroja ei ole Euroopassa, saati maail-
manlaajuisesti juuri kaytossa. Jos ja kun niita on ollut, niista saatu data ei
yleensa kata pitkia ajanjaksoja eika oikeastaan kerro niin ollen juuri mitaan
pitkan aikavilin muutoksista kyseisissd maissa. Siksi varallisuuserojen pit-
kaaikaista kehitystd on perinteisesti tutkittu perinto- ja jadmistoverotuk-
seen liittyvien ilmoitusten avulla, joista kerrotaan enemman seuraavassa
alaluvussa 3.2.

Suomessa varallisuusvero, alun perin omaisuusvero, otettiin kiayttoon
vuonna 1918. Se perustui Saksan malliin ja toimi merkittdvana osana tulo-
verotusta. Alkuvuosikymmenina vero oli valtiontaloudellisesti tarkea, ja sen
osuus valtion tulo- ja omaisuusveron kokonaistuotosta oli 20—-30 %. Suuri
osa tuotoista kertyi osakeyhtioilta, mika teki verosta tehokkaan tyokalun
yritysvarallisuuden kartoitukseen ja verotukseen. Yksityishenkilot maksoi-
vat varallisuusveroa Suomessa varallisuuden yleisen tai osittaisen luokituk-
sen perusteella. Yleisessa varallisuusverossa verotettiin koko varallisuutta,
kun taas osittainen varallisuusvero kohdistui vain tiettyyn omaisuuslajiin,
kuten kiinteistbomaisuuteen tai metsaan sen maaran ja tuottavuauden pe-
rusteella. (Verohallinto, 2015, s. 9-15.)
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Professori Esko Linnakankaan mukaan 1960-luvulla varallisuusveron mer-
kitys alkoi heikentya, kun merkittavin osa, osakeyhtiot, vapautettiin ve-
rosta. Veropohjaa kavensivat myo0s verovapaudet, kuten kotitalouksien ra-
hoitusvarallisuuden ja sdastohenkivakuutusten jadminen verotuksen ulko-
puolelle. Tama kehitys viahensi veron valtiolle kerryttamia tuloja ja samalla
kavensi roolia kattavana tiedonldhteena varallisuuden jakautumisesta. Va-
rallisuusvero poistettiin vuonna 2006, koska sen hallinnolliset kustannuk-
set ja veropohjan ongelmat katsottiin liian suuriksi. Lisaksi varallisuusve-
ron vaikutusten katsottiin haittaavan talouskasvua ja investointeja. Varalli-
suusveron rooli oli pienentynyt merkittavasti 2000-luvulle mennessa. (Ve-
rohallinto, 2015, s. 9-15.)

Veron puute herattia ajatuksia Suomen tilanteesta varallisuuden ja eriarvoi-
suuden niakokulmasta. Varallisuusveron poistamisen jialkeen varallisuutta
koskevan tarkan datan saaminen on muuttunut haastavammaksi. Ennen
vuotta 2006 varallisuusvero tarjosi vuosikymmenia hyodyllista tietoa varal-
lisuuden jakautumisesta kotitalouksien ja yritysten vililla. (Verohallinto,
2015, s. 9-12.) Varallisuusveron avulla keratty data tarjosi perustan tarkas-
tella taloudellisen eriarvoisuuden rakenteita Suomessa, kuten Pikettykin
suosittaisi. Toisaalta Tormalehto (2015) toteaa, etta veronalainen varallisuus
soveltuu tilastointiin ja pitkan aikavalin muutosten seuraamiseen heikosti,
silld varat saattavat olla aliarvostettuja ja tima aiheuttaa virheita verotuo-
toissa. Puhumattakaan siit4, ettd osa kotitalouksista pyrkii kiertimaan veroja
tai harjoittaa tarkoituksenmukaista verosuunnittelua, jolla pyritdan pienen-
tdmaan verotaakkaa. Lisaksi varallisuusvero ei aikanaankaan koskenut kaik-
kia varallisuuserii, silla talletukset olivat muun muassa sdddetty verova-
paiksi (Tormalehto, 2015).

3.2 Perinto- ja kiinteistovero seka paaomitusmenetelma

Noin sata vuotta sitten ranskalaiset ja brittildiset taloustieteilijat kehittivat
vapaasti suomennettuna kuolleisuuskerroinmenetelmian (eng. mortality
multiplier technique), jonka avulla voitiin arvioida eldvien henkil6iden varal-
lisuuden jakaumaa. Menetelma perustuu kuolinhetken varallisuuden painot-
tamiseen ika- ja varallisuusryhman kuolleisuusasteen kaanteisluvulla. Tama
mahdollisti varallisuuden keskittymisen tarkastelun, vaikka tieto perustuikin
vain varallisuustietoihin kuoleman aikaan. (Piketty & Zucman, 2015, s. 1319.)

Pitkdan aikavilin varallisuuserojen tutkimuksessa on siis perinteisesti kiy-
tetty perinto- ja kiinteistoveroaineistoja, jotka tavallaan tarjoavat kattavaa
historiallista dataa (Piketty and Zucman, 2015, s. 1319). Niiden keskeinen ra-
joitus on kuitenkin se, ettd ne kuvaavat varallisuutta vain kuolinhetkella.
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Tama yksipuolinen nikokulma jiattda huomioimatta monia varallisuuden
kertymiseen ja jakautumiseen liittyvia dynamiikkoja, kuten varojen siirrot
ennen kuolemaa tai elamankaaren aikana kertyneen varallisuuden kokonais-
kuvan. Menetelma ei siis ole kattava mittari varallisuuden eriarvoisuuden ar-
vioimiseksi, vaikka se on arvokas tyokalu erityisesti historiallisen aineiston
puutteessa.

Yleisesti perinnolla siirtyvan varallisuuden mittaaminen on hankalaa ja sii-
henkaan ei ole yhta kattavaa menetelmaa. Perityn varallisuuden osuutta ko-
konaisvarallisuudesta on vaikea mitata aineistojen puutteellisuuden ja epa-
taydellisyyden vuoksi. Tama mittaus vaatii paljon enemmaén dataa kuin esi-
merkiksi varallisuuden ja tulojen suhteen tai yleisesti pelkian varallisuuden
keskittymisen tutkiminen. Yksi yleinen ldhestymistapa on arvioida perityn
varallisuuden osuutta kokonaisvarallisuudesta maksettujen perinto- ja lah-
javerojen perusteella. Tama edellyttaa, ettd otetaan huomioon seka kuole-
masta johtuvat perinnot seka elinaikaiset lahjat. Menetelman kaytto on kui-
tenkin haastavaa, silld aineistot ovat usein epatédydellisia tai vaikeasti sovel-
lettavissa. (Piketty & Zucman, 2015, s. 1327-1328.)

Pikettyn ja Zucman (2015, s. 1328-1330) esittelevit artikelissaan Mo-
diglianin ja Kotlikoff-Summersin mallit perinnon kautta siirtyneen varalli-
suuden mittaamiseen, mutta kummassakin on rajoitteensa ja heikkoutensa.
Modigliani pyrkii yksinkertaistamaan laskentaa jattamalla perintovirrat paa-
omittamatta. TAma johtaa usein perityn varallisuuden aliarviointiin. Kotli-
koff-Summersin malli taas pddomittaa perintovirrat, mika voi yliarvioida nii-
den vaikutuksen. Perityn varallisuuden mittaaminen ei ole yksiselitteista ja
kirjoittajien mukaan tulokset riippuvat kaytetystd mallista seka datan laa-
dusta.

Kumpikaan malli perityn varallisuuden laskemiseksi ei ole kelpo yleistetta-
vaksi. Menneita perintovirtoja ei voida jattaa kokonaan huomioimatta, mutta
niiden taysimaardinen laskeminen ei myoskiian anna tarkkaa kuvaa. Kotli-
koff-Summersin mallin suurin ongelma on, etti se jattda huomiotta tarkean
tosiasian, ettd varallisuus voi kertya taloudessa kahdella eri tavalla: on peri-
joita, jotka kuluttavat osan varoista ja sitten on saastajia, jotka eivat peri pal-
jon, mutta kerryttavat varallisuutta tuloistaan saistamalla. Ero perityn ja
kerrytetyn varallisuuden vililla on tarkeaa huomioida kokonaisvarallisuutta
laskettaessa. (Piketty & Zucman, 2015, s. 1330.) Artikkeli kuitenkin osoittaa,
ettd varallisuuden ja perinnon keskittyminen pitkalla aikavalilla riippuu suu-
resti suhteesta r — g. Kun paaoman nettotuotto ylittaa talouskasvun, varalli-
suuden keskittyminen ja varallisuus-tulosuhde todennikoisesti kasvavat,
mika vastaa historiallisia havaintoja. (Piketty & Zucman, 2015, s. 1342.)
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Vapaasti suomennettuna piddomitusmenetelma (eng. capitalization techni-
que) on menetelma, jossa tuloveroilmoituksissa ilmoitetut padgomatulot, ku-
ten osingot, korot, vuokrat ja muut padoman tuotot muunnetaan arvioiksi
niiden tuottamasta ja omistuksellisesta varallisuudesta. Arvio varallisuu-
desta saadaan laskemalla, kuinka suuri varallisuus olisi tarvittu kyseisten
padomatulojen tuottamiseen. Menetelman kehittivit 1900-luvulla King
(1927), Stewart (1939), Atkinson ja Harrison (1978) sekd Greenwood (1983).
Menetelma on vaativa, silla se edellyttaa tarkkaa mikrodatatasoista infor-
maatiota tuloista sekd huolellista veroaineiston sovittamista kotitalouksien
taseisiin oikeiden padomituskertoimien laskemiseksi. Tama tekee padomi-
tusmenetelmasta haastavan ja vihemman kaytetyn mallin. Mallia on kuiten-
kin kaytetty Iso-Britanniassa ja Saez sekd Zucman (2014) ovat hyodyntaneet
padomitusmenetelmii analysoidakseen Yhdysvaltojen varallisuuden jakau-
tumista vuodesta 1913 alkaen kayttamalla yksityiskohtaisia tuloverotietoja ja
Flow of Funds -tilastoja. (Piketty & Zucman, 2015, s. 1319-1320; Tormalehto,
2015.)

Vaativuutensa vuoksi paaomitusmenetelmaa on kaytetty harvemmin kuin
esimerkiksi perint6- ja kiinteistoveroaineistoja, vaikka se oma menetelmansa
onkin. Pddomitusmenetelma kuitenkin tarjoaa lisitietoa varallisuuden kes-
kittymisesta niissa tapauksissa, joissa pAdomaan kohdistuva tulodata on riit-
tavan yksityiskohtaista ja kattavaa kaytettavaksi. (Piketty & Zucman, 2015.)

3.3 Lorenz-kayra ja Gini-kerroin ovat eriarvoisuuden mitta-
reita

Yksi varallisuuden ja tulojen jakautumisen mittaamiseen kaytetty tunnus-
luku on Gini-kerroin. Sen kehitti italialainen tilastotieteilija Corrado Gini
(1884-1965). Gini-kerroin mittaa epatasa-arvon maaraa arvojen nolla ja
yksi vililla: nolla tarkoittaa taydellista tasa-arvoa ja kaikilla on yhta paljon,
kun arvo yksi kuvaa aarimmaista epatasa-arvoa, jolloin kaikki tulo tai varal-
lisuus keskittyy yhdelle henkilolle. Esimerkiksi varallisuuden Gini-kerroin
mittaisi keskimaaraista eroa kahden ihmisen varallisuuden valilla suhteessa
keskimaaraiseen varallisuuteen. (Econ, 2023; Tilastokeskus, 2024.) Tulon-
jakotilastoissa Gini-kerroin esitetaan prosentteina ja se kuvaa suhteellisia
tuloeroja pysyen muuttumattomana, jos kaikkien tulot muuttuvat saman
verran suhteellisesti (Tilastokeskus, 2024).

Maki-Frantin (2019) mukaan Gini-kerroin korostaa varallisuusjakauman
keskivaiheilla tapahtuvia muutoksia. Suomalaisten kotitalouksien varalli-
suus on Gini-kertoimen mukaan jakautunut selvasti epatasaisemmin kuin
kaytettavissa olevat tulot. Vuosina 1988-2016 nettovarallisuuden kerroin
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vaihteli 58—66 prosentin vililld, kun taas tulojen Gini-kerroin pysyi alle kol-
messa prosentissa. (Maki-Franti, 2019.)

Toinen tapa tarkastella tulojen tai varallisuuden jakaumaa on kayttaa Lo-
renz-kayraa, jonka amerikkalainen ekonomisti Max Lorenz (1876—1959) ke-
hitti vuonna 1905. Lorenz-kayra auttaa ymmartamaan, johtuuko epatasa-
arvoisuus siitd, ettd harvat ovat hyvin varakkaita vai siit4, etta pieni osa va-
estOsta on erittdin vihavarainen. Kayra nayttaa koko vaeston vaakasuoralla
akselilla vahavaraisimmasta varakkaimpaan ja jokaisessa pisteessa kayran
korkeus kuvaa sen viaestoosuuden saamaa osuutta kokonaistulosta tai -va-
rallisuudesta. Lorenz-kayran avulla voidaan arvioida Gini-kerrointa siten,
ettd epatasaisemmat jakaumat nayttavat suuremman alan Lorenz-kayran ja
45 asteen tasa-arvoviivan valilld. Tama alue antaa Gini-kertoimen likiarvon,
joka lasketaan alueen suhteena koko kolmiosta tasa-arvoviivan alla. Alue-
menetelma tarjoaa tarkempia tuloksia suuremmissa populaatioissa. (Econ,
2023.) Seka Lorenz-kayra etta Gini-kerroinkin soveltuvat varallisuus- ja tu-
loerojen mittaamiseen. Téassa tyossa niita kiytetddan varallisuuden mittaa-
miseen ja eriarvoisuuden havainnointiin.

3.4 Varallisuustutkimus menetelmana

Kotitalouksien varallisuutta voidaan tutkia varallisuustutkimusten avulla.
Varallisuustutkimuksia voidaan toteuttaa eri tavoin, esimerkiksi kyselytut-
kimuksina tai rekisteriaineistoihin perustuen. Suomessa varallisuustutki-
musten toteutuksesta vastaa Tilastokeskus. Menetelmia, niiden muutoksia
ja tuloksia avataan seuraavassa luvussa 4 ja sen alaluvuissa.

Varallisuustutkimukset ovat Pikettyn ja Zucmanin (2015, s. 1320) mukaan
kuitenkin usein rajallisia pitkan aikavalin tarkastelussa. Ne karsivit itseil-
moitusvirheist, erityisesti varakkaimpien kohdalla. Nekin siséltavat mer-
kittavia haasteita eivatka ole luotettavia varallisuuden eriarvoisuuden tar-
kasteluun, etenkin pitkalla aikavalilla. Tilastokeskuksen toteuttama Kotita-
louksien varallisuustutkimus ei ainakaan nykyisessd muodossaan tayta vaa-
timuksia luotettavan datan saamiseksi, jotta pitkdn aikavilin muutoksia
voitaisiin havaita.

Ilmoitusvirheiden lisdksi kotitalouksien kyselytutkimukset ja mikroaineis-
toilla toteutetut varallisuustutkimukset karsiviat laadun puutteesta. Ne tar-
kastelevat vain muutamia viimeisimpia vuosikymmenia. Tama on valitetta-
vaa, silla taloudellisen kehityksen ja rakenteellisten muutosten kaltaiset ky-
symykset vaativat tarkastelua paljon pidemmalla aikavililla. (Roine & Wal-
denstrom, 2015, s. 472.)
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4 Varallisuuden jakautuminen Suomessa

Yleisesti jokaisessa maassa, josta on tarjolla pitkan aikavalin tilastotietoa, ha-
vaitaan, ettd vahavaraisimman 50 prosentin osuus varallisuudesta on erit-
tain pieni, useimmiten alle 5 prosenttia. Ndin ollen varakkaimman 10 pro-
sentin osuuden lasku viittaa useimmiten siihen, etta keskimmaisen 40 pro-
sentin osuus on kasvanut. (Piketty & Zucman, 2015.) Vaikka varallisuus kes-
kittyy voimakkaasti, se on tasaisempaa kuin sata vuotta sitten. Vaikka vaes-
ton vahavaraisin puolikas ei juurikaan omista mitaéan, sen ylapuolelle on syn-
tynyt omistava keskiluokka. Sen omistama osuus kokonaisvarallisuudesta
vaihtelee neljannesta kolmannekseen. (Piketty et al., 2016, s. 341.)

Keskiarvo ja mediaani kuvaavat varallisuuden jakautumista eri tavoin. Me-
diaani kertoo tilastossa keskimmaisen kotitalouden varallisuuden, kun taas
keskiarvo lasketaan kaikkien tutkittavien kotitalouksien varallisuudesta.
Suomalaisten kotitalouksien nettovarallisuuden mediaani oli 2019 noin
104 000 euroa, kun keskiarvo oli jopa yli kaksinkertainen, noin 215 000 eu-
roa (Tilastokeskus, 2021). Tama kuvaa varallisuuden keskittymista varak-
kaimmalle kymmennykselle, silld se omistaa noin 50 prosenttia kaikesta net-
tovarallisuudesta ja johtaa my6s mediaanin ja keskiarvon eroon. kun kes-
kiarvo painottuu keskittyneella varallisuudella. (Maki-Franti, 2019.)

Piketty ja Zucman (2015, s. 1320) artikkelissaan sanovat, etta varallisuuden
keskittyminen voidaan yleistaa lahes yhta suureksi kussakin ikaryhmassa
koko viestossa eiki ikd ole merkittava tekija varallisuuden jakaumassa. Va-
rallisuus keskittyy heiddn mukaansa koko populaatiossa samalla tavalla. (Pi-
ketty & Zucman, 2015, s. 1320.) Tyypillisesti, mitd vanhempaa vikea kotita-
louteen kuuluu, sitd enemman varallisuutta taloudella on ja on kertynyt. Kui-
tenkin poikkeuksiakin havainnoissa ja toteamuksissa 10ytyy, silli Suomessa
toteutettujen varallisuustutkimusten tuloksissa on havaittu selkeita eroja va-
rallisuuden jakautumisessa ikdryhmien sisilla (Tilastokeskus, 2021, s. 1, 12).
Tilastokeskuksen havainnot poikkeavat Pikettyn ja Zucmanin havainnoista
ja varallisuus voi jakautua myos ikdryhman sisilla epatasaisesti.

Tasapainon késite (eng. steady state) esitelldan seuravassa alaluvussa 4.1. Se
auttaa ymmartamaan, miten sdastidmisaste, talouskasvu ja viaestonkehitys
vaikuttavat varallisuuden ja tulojen suhteeseen pitkalla aikavililla. Se tarjoaa
keinon tarkastella varallisuuden kertymista ja jakautumista seka sita, miten
historialliset tapahtumat, kuten sodat tai talouskasvun hidastuminen vaikut-
taa varallisuuden jakaumaan. Sen jialkeen kasitellaan varallisuustutkimusten
tilastollisia lukuja ja varallisuuden keskittymisen nikymia Suomessa.
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4.1 Varallisuus pitkan aikavalin tasapainossa

Tasapaino (eng. steady state) kuvaa pitkan aikavilin jatkuvaa talouden tasa-
painoa. Téssi tyossa tasapainotila kuvaa pitkan aikavilin tilannetta, jossa va-
rallisuuden ja tulojen vilinen suhde 8 vakiintuu saastamisasteen s ja talous-
kasvun g valisen riippuvuuden mukaisesti. Yhtialon

B=

Q|w

mukaan korkeampi saastamisaste ja hitaampi talouskasvu johtavat suurem-
paan varallisuus-tulosuhteeseen. TAma suhde on keskeinen tekijd, kun ana-
lysoidaan varallisuuden kertymista ja keskittymista pitkalla aikavalilla. (Pi-
ketty & Zucman, 2015, s. 1344.)

Tasapainotila ei ole staattinen, vaan siihen vaikuttavat niin taloudelliset kuin
demografiset tekijat. Vaestonkasvun hidastuminen, elinajanodotteiden pi-
dentyminen seka talouden rakennemuutokset voivat muuttaa varallisuuden
kertymista merkittavasti. Esimerkiksi vaeston ikddntyessa varallisuutta saa-
tetaan kayttda enemman elaman aikana, mika pienentda perinnon merki-
tysta varallisuden jakautumisessa. Toisaalta hitaamman talouskasvun ai-
kana sddstdmisaste pysyy korkeana ja varallisuus voi keskittyd yha enem-
man. Perinnon osuus tasapainossa ei ole suoraan sidottu saastamisasteeseen
tai varallisuus-tulosuhteeseen. Sen sijaan se riippuu sddstamisen ja perinto-
jen motiiveista sekd ndiden jakautumisesta kotitalouden sisilla. Esimerkiksi
matalan kasvun talouksissa perinnot voivat muodostaa huomattavan osan
varallisuuden kertymastd, mutta korkean kasvun talouksissa sadstojen ker-
tyminen on yleista. Lisaksi yksilollinen motiivi sdastad, kuten halu jattaa pe-
rint64, voi nakya varallisuuden keskittymisena. (Piketty & Zucman, 2015, s.
1360-1361.)

Tasapaino on metodi pitkdn aikavilin varallisuustrendien ymmartamisessa.
Sen avulla voidaan ennakoida, miten esimerkiksi vaestonkehitys, sdastamis-
asteet ja talouskasvun muutokset vaikuttavat varallisuuden jakautumiseen
tulevaisuudessa. Samalla se selittdd, miksi historialliset shokit, kuten maail-
mansodat, ovat viliaikaisesti rikkoneet tasapainotilaa ja muuttaneet varalli-
suuden keskittymista. (Piketty & Zucman, 2015, s. 1344—1345.)

4.2 Kotitalouksien varallisuus -tutkimus kertoo suomalais-
ten varallisuudesta ja sen jakatumisesta

Suomalaisten kotitalouksien varallisuuserojen kehitysta voidaan tarkastella
viimeisen 30 vuoden ajalta perustuen Tilastokeskuksen kotitalouskohtaisiin
varallisuusaineistoihin. Tietoa on saatavilla yhteensa kymmenelta
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otoskerralta (vuodelta) ajanjaksolla 1987—2023. Vuoden 2023 Kotitalouk-
sien varallisuus -tilastoraportti julkaistaan 2025, joten tassa tyossa hyodyn-
netaan kattavinta mahdollista tilastoa vuodelta 2019. Taytyy kuitenkin huo-
mioida, ettd tutkimusmenetelmissa ja tilastoinneissa on ollut eroavaisuuk-
sia tutkimusajalla. Vuoteen 2004 asti varallisuustiedot kerattiin kotitalous-
kyselyilla. Vuodesta 2009 alkaen tiedot ovat peraisin EKPJ:n koordi-
noimasta Household Finance and Consumption Survey -tutkimuksesta,
joka toteutetaan kaikissa EU-jadsenmaissa, joissa kiytetdan valuuttana eu-
roa, yhtenaisin menetelmin. Suomalaiset varallisuustiedot ovat pohjautu-
neet vuodesta 2009 padosin rekisteriaineistoihin. Varallisuusaineistot ka-
sittavat kattavasti seka kotitalouksien kiintedn varallisuuden kuten asunnot
ja kiinteistot, etta rahoitusvarallisuuden eri luokat. (Maki-Franti, 2019; Ti-
lastokeskus, 2021.)

Vuoden 2019 toteutetussa Kotitalouksien varallisuus -tutkimuksessa kotita-
louksia oli 2 787 200. Kotitalouksien yleisin varallisuusera on talletukset,
joita on lahes kaikilla (98 %) kotitalouksilla Suomessa. Varallisuuden ar-
volla mitattuna kotitalouden omistama asunto on selvasti merkittavin
omaisuusera. Asunnot muodostavat lahes puolet kotitalouksien kokonais-
varallisuudesta. Velkaa oli vuonna 2019 noin 59 prosentilla kotitalouksista
ja 16 prosentilla velkaantuneista velan maara ylitti kolminkertaisesti vuosi-
tulot. Lisdksi joka neljannella velallisella kotitaloudella velan maara ylitti 75
prosenttia varoista, mika osoittaa korkean velkaantuneisuuden pysyneen
merkittavana osana kotitalouksien taloutta. (Tilastokeskus, 2021, s. 2, 7.)

Varallisuustutkimus perustuu rekisteri- ja haastatteluaineistojen yhdistami-
seen ja sen avulla muodostetaan kokonaiskuva kotitalouksien varallisuu-
desta. Rekisteritiedot, kuten Verohallinnon, kiinteisto- ja ajoneuvorekisterin
tiedot muodostavat perustan. Haastatteluaineistot taydentavat rekisteritie-
toja erityisesti talletusten ja jatkuvien kulutusluottojen osalta. Asuntojen
hinnat estimoidaan toteutuneiden kauppojen nelichintojen avulla ja varalli-
suuslajeittain arvot maaritelladn markkinahintoihin perustuen. Varallisuus
kattaa seka reaalivarallisuuden, kuten asunnot ja metsit, ettd rahoitusvaral-
lisuuden, kuten porssiosakkeet ja rahasto-osuudet. Osa varallisuuslajeista,
kuten noteeraamattomat osakkeet ja ulkomaiset sijoitukset jaavat osittain tai
kokonaan kattamatta. (Tilastokeskus, 2021, s. 34-35.)

Erot tutkimusten tuloksissa voivat selittyd menetelmamuutoksista ajalla
1987-2023. Rahoitusvarallisuuden osalta eroja tutkimuksissa aiheuttavat
otantavirheiden lisaksi varallisuustutkimuksen rekisteritietojen aliarvostus
tai puutteellinen kattavuus. Tama koskee erityisesti noteeraamattommia
osakkeita ja lisdksi kyselypohjaisiin tietoihin liittyvia mittausvirheita, kuten
esimerkisi talletusten kohdalla. Vuosilta 2009 ja 2013 puuttuu kokonaan tie-
dot kateisvaroista, saasto- ja sijoitusvakuutuksista seka
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kapitalisaatiosopimuksista. Reaalivarallisuudessa suurimmat erot liittyvat
asuntovarallisuuteen. (Tilastokeskus, 2021; Tormalehto, 2015.)

4.3 Gini-kertoimen trendi on ollut nouseva

Gini-kertoimen trendi on ollut vuosien 1987—2019 toteutettujen varallisuus-
tutkimusten aikana nouseva, mika tarkoittaa, ettd varallisuus on jakautunut
epatasaisemmin vuodesta toiseen, kuten taulukosta 1 voi havaita. (Tilasto-
keskus, 2021, s. 16.) Kuten edellisessa luvussakin todettiin, tdhan kuitenkin
voi vaikuttaa my0s menetelmétapojen muutokset tutkimusten vililla.

Taulukko 1. Nettovarallisuuden jakautuminen 1987-2019, osuudet nettovarallisuu-
den kokonaismaarasta % (Lahde: Tilastokeskus, 2021, s.16.)

Varallisuuskymmenys 1987 1994 1998 2004 2009 2013 2016 2019
I-V (véhavaraisin50 %) 95 69 69 81 64| 67 6,1 54
vi 86 82 75 71 69 68 65 6,0

vl 11,4 109 98 99 97 95 92 86

Vill| 145 14,5/ 13,4 13,3 13,6| 12,9 12,7 12,1

IX 19,3 20,3 18,9 19,1 19,4| 18,6 18,8 18,3

X (varakkain 10 %)| 36,7 | 39,2 43,3 42,5 43,9 455 46,8 49,6

- varakkain 5 % 23,5/ 25,1 29,5 28,8 29,9| 31,6 32,9 35,2
Yhteensa 100 100/ 100/ 100 100, 100 100 100

Gini-kerroin | 58,2 62,2 63,8 62,2 64,6| 65,0 66,2 68,3

Vuosina 1988-1998 varallisuuserot kasvoivat erityisesti asunto- ja kiinteis-
tovarallisuuden epatasaisemman jakautumisen vuoksi, miki nikyi asunto-
varallisuuden Gini-kertoimen ldhes 7 prosenttiyksikon nousuna. Rahoitus-
varallisuuden Gini-kerroin kasvoi samana aikana maltillisemmin, noin 2,5
prosenttiyksikkoa. Vuosituhannen vaihteesta finanssikriisiin varallisuus-
eroja tasoitti asuntovarallisuuden tasainen kasvu kotitalouksien kesken,
mika laski asuntovarallisuuden Gini-kerrointa 3 prosenttiyksikkoa. Rahoi-
tusvarallisuuden erot pysyivat tuolloin maltillisina. (Maki-Franti, 2019.)

Finanssikriisin jalkeen, vuosina 2009—2016, varallisuuserot kaantyivat jal-
leen kasvuun sekd asunto- ettd rahoitusvarallisuuden epatasaisemman ja-
kautumisen vuoksi. Asunto- ja rahoitusvarallisuuden Gini-kertoimet nousi-
vat molemmat noin 2,5 prosenttiyksikkoa kyseisena ajanjaksona. Rahoitus-
varallisuuden erojen kasvua selitti erityisesti varakkaimpien kotitalouksien
rahoitusvarallisuuden merkittava kasvu, joka nakyi jakauman ylaosassa.
Vuoden 2013 jalkeen Gini-kertoimien perusteella vain asuntovarallisuuden
erot jatkoivat kasvuaan. (Maki-Franti, 2019.)
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Asunto- etta rahoitusvarallisuus selittavat varallisuuserojen kasvua
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Lahde: Tilastokeskus, Suomen Pankin laskelmat.

Kuvio 1. Asunto- ettd rahoitusvarallisuus selittavat varallisuuserojen kasvua
(Lahde: Maki-Franti, 2019, Suomen Pankki: eurojatalous.fi).

Kuviossa 1 on esitetty asunto- ja rahoitusvarallisuuden Gini-kertoimien ke-
hitys vuosina 1988-2016 (Maki-Franti, 2019.). Kuviosta voidaan havaita,
ettd kuviossa alempana oleva asuntovarallisuuden Gini-kerroin kasvoi 1990-
luvulla, tasoittui vuosituhannen vaihteen jalkeen ja kaantyi uudelleen kas-
vuun finanssikriisin jilkeen. Rahoitusvarallisuuden Gini-kerroin puolestaan
osoittaa maltillisempaa, mutta tasaista kasvua koko tarkastelujakson ajan.
Varallisuuserot ovat kasvaneet, vaikkakin maltillisesti. Finanssikriisillakin
on ollut vaikutusta varallisuuden epatasaisempaan jakautumiseen, silla niin
asunto- kuin rahoitusvarallisuuden Gini-kerroin on kasvanut ja niin ollen
eriarvoisuus lisaantynyt.

4.4 Vahavaraisin puolikas ja varakkain kymmennys seka
prosentti Suomessa

Vuonna 2016 Suomessa kotitalouksien vahavaraisimman puolikkaan osuus
nettovarallisuudesta oli noin 6 prosenttia. Tata osuutta pienentaa merkitta-
visti se, etta taysin varattomia kotitalouksia on suhteellisen paljon. Noin joka
kymmenennen kotitalouden nettovarallisuus oli tuolloin joko nolla tai nega-
tilvinen. Negatiivinen tarkoittaa, ettei niiden kotitalouksien varat riittaneet
kattamaan velkoja. (Maki-Franti, 2019; Tilastokeskus, 2021, s. 2.)

Varakkaimman kymmenyksen osuus nettovarallisuudesta nousi tasaisesti
1980-luvun lopulta vuoteen 1998, jolloin se oli kasvanut runsaasta kolman-
neksesta noin 43 prosenttiin. Samaan aikaan kotitalouksien vahavaraisempi
puolikas jai jalkeen kehityksestd: sen osuus nettovarallisuudesta laski yli
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kymmenesosasta vajaaseen 7 prosenttiin vuoteen 1994 mennessa. Tama joh-
tui osin asuntojen hintojen laskusta, silla vahavaraisempien kotitalouksien
varallisuus koostuu enimmakseen asunnoista. (Maki-Franti, 2019.)

Suomessa varakkaimpien kotitalouksien osuus kokonaisvarallisuudesta on
kasvanut merkittavasti 1980-luvun lopulta. Vuonna 1988 varakkaimman
kymmenyksen osuus oli yli kymmenen prosenttiyksikk6a nykyistd mata-
lampi. Erityisesti varakkain prosentti on kasvattanut varallisuusosuuttaan
noin 6 prosenttiyksikkoa vuodesta 1988. (Maki-Franti, 2019.) Kuviossa 2
nahdain, ettd 1988—2016 aikana siniselld kuvattu varakkain kymmennys on
kasvattanut varallisuuden osuuttaan, kun taas vaaleanpunaisella kuvatun
vahavaraisimman 50 prosentin varallisuusosuus on ollut laskussa.

Varakkaimpien osuus kotitalouksien nettovarallisuudesta on kasvanut 2000-luvulla

Vahavaraisin 50 %  mVarakkain 10 %  mVarakkain 1 %

50 %

45

L

1988 1994 1998 2004 2009 2013 2016

Lahde: Tilastokeskus, Suomen Pankin laskelmat.

14.5.2019
eurojatalous.f
37078@ET_Kuvio

Kuvio 2. Varakkaimpien osuus kotititalouksien nettovarallisuudesta
(Lahde: Maki-Franti, 2019, Suomen Pankki: eurojatalous.fi).

Erityisen nopeaa kasvu varakkaimpien keskuudessa oli kuitenkin 1990-lu-
vulla. Varakkaimman prosentin osuus ei juuri muuttunut lamavuosina,
mutta vuosien 1994—1998 nousukauden aikana heidan osuutensa kasvoi
nopeasti, lahes puolitoistakertaistuen 8,2 prosentista 11,9 prosenttiin. Seka
1990-luvun alun lama etta sita seurannut taloudellinen nousukausi karjisti
varallisuuseroja. (Maki-Franti, 2019.)

Vuosien 1994—1998 vililla varallisuuserot kasvoivat merkittavasti. Tama

voidaan todeta, silla tuona ajanjaksona kaytetyt varallisuustutkimuksessa
kaytetyt menetelmat olivat yhdenmukaisia, mika parantaa vertailtavuutta.
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(Tormalehto, 2015.) Kuviosta 2 voidaan huomata, etta vuosituhannen vaih-
teen ja finanssikriisin valilla 1998—-2009 varallisuuserot pysyivat melko ta-
saisina. Vuoden 2008 finanssikriisin jalkeen varakkaimpien osuus varalli-
suudesta kaantyi jalleen nousuun: vuosina 2009—2016 varakkaimman kym-
menyksen osuus kasvoi vajaat kolme prosenttiyksikkoa ja varakkaimman
prosentin osuus noin kaksi prosenttiyksikkoa. (Maki-Franti, 2019.)

4.5 Varallisuustutkimuksen luotettavuus

Muutokset menetelmissi heikentavat varallisuustutkimusten luotetta-
vuutta. Eniten niista on haittaa pitkian aikavalin muutosten seurannassa.
Tutkimukset ovat otoksia eiviatka ne ole kuvanneet ennen vuotta 2009 tay-
sin varallisuutta kotitalouksien kesken. Torméalehdon (2015) mielesta Koti-
talouksien varallisuus -tutkimusta kritisoidaan siita, etta otospohjaisuus voi
jattaa kaikkein varakkaimmat kotitaloudet tutkimuksen ulkopuolelle, mutta
hénen mielestdan varakkaimpien osuus veronalaisista varoista voidaan esti-
moida otoksen perusteella suhteellisen tarkasti. Tormalehto on myos sita
mielta, etta varallisuustutkimus on veroa parempi mittari, puutteista huoli-
matta. Lisdksi todella varakkaat jadvat usein otoksen ulkopuolelle tai hei-
dan varallisuutensa on puutteellisesti mitattu. Esimerkiksi ulkomailla vero-
paratiiseissa oleva varallisuus ei nay varallisuustutkimuksessa. (Torma-
lehto, 2015.)

Talletukset ovat Tilastokeskuksen (2021, s.8—9) mukaan yleisin varallisuus-
erd, silla niita on ldahes kaikilla kotitalouksilla. Talletusten suuruuteen liittyy
kuitenkin epavarmuutta, koska maara perustuu taysin kotitalouden omaan
ilmoitukseen toisin kuin rekisteristd saatuihin muihin tietoihin. Tutkimuk-
sen luotettavuutta heikentiaviat menetelmamuutokset ja kattavuusongelmat.
Historiallisten tietojen vertailukelpoisuutta vaikeuttaa siirtyminen haastat-
teluista rekisteripohjaiseen aineistoon, mika vaikuttaa erityisesti asuntojen
ja rahoitusvarallisuuden arviointiin. Lisaksi noteeraamattomien osakkeiden
arvot perustuvat verotuksellisiin nettovarallisuusarvoihin, jotka usein aliar-
vioivat niiden todelliset markkina-arvot. Myos talletustiedot pohjautuvat
haastatteluihin, mika lisda mittausvirheriskia ja ulkomaiset varallisuuserit,
kuten veroparatiiseissa pidetty omaisuus, jaavat tutkimuksen ulkopuolelle.
(Tilastokeskus, 2021.)

Vuoden 2013 otannassa yksi havainto vastasi noin 240 kotitaloutta, mika ko-
rostaa yksittaisten havaintojen merkitysta tulosten tarkkuudessa. Vaikka
koko vieston kattavia nettovarallisuustietoja ei ole saatavilla, joistakin varal-
lisuuserista, kuten osakkeista, rahastosijoituksista, elinkeinotoiminnan ar-
voista ja veloista on olemassa kattavat tiedot. Varallisuutta koskevan datan
yhdistiminen ja korjaaminen eri tietoldhteisti johtaa usein siihen, ettd
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varakkaimpien osuus nettovarallisuudesta  kasvaa  merkittavasti.
(Tormalehto, 2015.) Korjaus siis todenmukaistaa varakkaimpien osuuden.

Porssiosakkeet ja suorat rahastosijoitukset perustuvat varallisuustutkimuk-
sessa rekisteritietoihin ja ne on arvotettu markkinahintaan. Niiden koko-
naisarvot ja jakaumat vastaavat hyvin perusjoukon lukuja, mutta niiden
osuus nettovarallisuudesta on alle 10 %, eika niiden perusteella voida selit-
taa tilastojen eroja. Porssiosakevarallisuuden jakautumista on kuitenkin
tutkittu kattavasti, esimerkiksi Keloharju ja Lehtinen (2015). Rahoitusvaral-
lisuuden mittausvirheet voivat silti vaikuttaa merkittavasti varallisuusja-
kauman tunnuslukuihin, koska rahoitusvarallisuus jakautuu huomattavasti
epatasaisemmin kuin reaalivarallisuus. (Tormalehto, 2015.)
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5 Yhteenveto

Suomessa varallisuus on jakautunut epatasaisesti, mutta kansainvilisessa
vertailussa se ei ole erityisen keskittynytta. Varallisuuserot kasvoivat huo-
mattavasti 1990-luvun lopulla tuloerojen kasvun myota, mika johtui erityi-
sesti padomatulojen merkittavasta lisadntymisesta. Tilastokeskuksen varal-
lisuustutkimus tarjoaa jatkossakin tarkean pohjan varallisuuserojen tutkimi-
selle, vaikka otospohjaisuus ja aineisto-ongelmat rajoittavat osittain sen kat-
tavuutta. Menetelmallisilld korjauksilla tutkimuksesta saadaan kuitenkin
kayttokelpoista tietoa, myos varakkaimpien varallisuusosuuksien arvioin-
tiin. Varallisuustutkimuksen vahvuus on sen monipuolisuus, silla se sisaltaa
laajasti tietoa varallisuuden ja velkojen jakautumisesta esimerkiksi ikaryh-
mittdin, kotitaloustyypeittdin ja varallisuuslajeittain. (T6rmaélehto, 2015.)

Varallisuus- ja tuloerot ovat oleellisia lIdhtokohtia eriarvoisuuden tutkimuk-
sessa. TyoOssa oli mielenkiintoista tarkastella varallisuuden jakautumisen ke-
hittymista Suomessa 1980-luvulta tahan paivaan tutkimustiedon ja tilastojen
valossa. Tulevaisuudessa varallisuuden jakautumisen dynamiikkaa tulisi tut-
kia enemmain globaalista nakokulmasta. Tdma vaatii makrotason varalli-
suustietojen ja erityisesti offshore-varallisuuden analysointia, koska nama
tekijat voivat merkittavasti vaikuttaa yksilotason varallisuuden jakautumi-
seen globaalisti. (Piketty & Zucman, 2015, s. 1342-1343.)

Tulevaisuudessa olennaista olisi muun muassa kerata dataa ja arvioida ve-
roparatiiseihin sijoitetun varallisuudesta arvo. Kerata pitdisi myos historial-
lista ja kansainvalista dataa perinnoista ja niiden siirtymisesta sukupolvelta
toiselle. Olennaista olisi muodostaa parempi yhteys empiirisen ja teoreetti-
sen tutkimuksen vilille, jotta voidaan kehittda parempia malleja varallisuu-
den kertymisesti ja jakautumisesta, niin alueellisella kuin globaalilla ta-
solla. (Piketty & Zucman, 2015, s. 1343.) Erilaiset veroldhteet, joita esitel-
tiin, kohtaavat ongelmia varallisuuden huippujen arvioinnissa. Varallisuu-
den keskittymisen mittaaminen onkin huomattavasti hankalampaa kuin va-
rallisuuden kokonaisarvon arviointi. Luotettavien tulosten saavuttamiseksi
on kaytettava yhdistelmaa erilaisista aineistolahteistd, kuten perintoveroai-
neistoista ja jopa varallisuuslistauksista. Erilaisia yhdistelmia on tehty ja
muun muassa sveitsildinen pankki Credit Suisse julkaisee vuosittain rapor-
tin globaalista varallisuuden jakautumisesta (Tormalehto, 2015).

Voidaan todeta, etta lukuisten lahteiden ja tutkijoiden mukaan varallisuus on
eriarvoisesti jakautunut. Se, ettd millainen vaikutus silla on talouteen ja ym-
paristoonsa, saati sitten hyvinvointiin on tarkasteltava erikseen. Varallisuus-
jakaumat ovat Tormalehdon (2015) mukaan vahvasti vinoja ja tietolahteet
ovat suppeampia kuin tulonjakoa koskevissa tarkasteluissa. TAma osaltaan
vaikeuttaa varallisuuserojen tilastointia ja datan keruuta. Lukuisat
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menetelmamuutokset varallisuustutkimuksissa ja niiden aikasarjoissa hei-
kentavat tilastojen vertailukelpoisuutta. Pitkan aikavalin muutoksia ja niiden
vaikutuksia on haastavaa arvioida tarkasti. Erityisesti Suomessa tehdyissa
varallisuustutkimuksissa varakkaimman prosentin osalta luottamusvalit
ovat laajoja, mika lisaa analyysien epavarmuutta (Tormalehto, 2015).

Varallisuuteen ja sen jakautumiseen keskittyvia tutkimusmenetelmia pitaisi
kehittda ja luoda kansainvilisesti vertailukelpoisiksi. Maailma on muuttunut
ja teknologisen kehityksen seurauksena varallisuuden voi hajauttaa ympari
maailman ja sen tarkastelu paikallisella tasolla on haastavaa. Ongelmia ai-
heuttavaa ndin muun muassa veroparatiisit, joihin varakkaat siirtavat omai-
suuttaan. Veroparatiiseissa olevat varat eivat nay henkilon kotimaan vero-
tustiedoissa eiki niistd saa dataa varallisuuden tutkimiseksi.

Mielenkiintoista on nahda, mita tulevana kevaiana 2025 julkaistava Kotita-
louksien varallisuus 2023 -analyysi kertoo varallisuuden tilasta Suomessa.
Varallisuuden hidas, mutta tasainen keskittyminen varakkaimmalle kym-
mennykselle on jatkunut jo vuosia. Vaikka analyysiin tulisi suhtautua kriitti-
sesti, ei se silti poista keskittymiseen liittyvid haasteita ja arviota siita, etta
varallisuus on jakautunut eriarvoisesti vieston kesken.

On mielenkiintoista, ettd varallisuuserot kasvavat koko ajan. Kun ajattelee
poliittisia paatoksia, korkeita veroja, valtion tulonjakoa ja mielikuvaa yhteis-
kunnan kehityksesti, voisi luulla, ettd kehitys olisi ollut toisen suuntainen tai
erilainen. Olin itse varsin yllattynyt, ettd varallisuus onkin ndin hankalasti
mitattavissa ja tilastotiedoissa on puutteita. Tulonjakotilastot ovat herkem-
pia ja tarkempia muutoksille, toisaalta varallisuus on kertynyt ja kasaantuu
varakkaimmille pikkuhiljaa. Silla on vaikutuksensa siihen, milta varalli-
suutta koskevat tilastot nayttavat.

Pohdin tyota tehdessa, etta talouden suotuisa kehitys voi osaltaan johtaa va-
rallisuuden keskittymiseen varakkaimmille kotitalouksille. Keskittyminen
tapahtuu erityisesti tuotannontekijoiden, kuten osakkeiden ja yritysten,
omistuksen kautta. Samalla kuitenkin suotuisa taloustilanne voi lisita luo-
tonantoa, jolloin my6s aiemmin luottorajoitteiset ja vihdvaraisemmat koti-
taloudet voivat saada lainaa ja nain kartuttaa varallisuutta, kuten ostaa asun-
non. Koska nettovarallisuus lasketaan vihentamalla varoista velat, lisian-
tyva velkaantuminen voi pienentaa erityisesti vihavaraisempien kotitalouk-
sien nettovarallisuutta ja siten kuitenkin kasvattaa varallisuuseroja tilastolli-
sesti nettovarallisuuden nakokulmasta katsottuna. Tama korostaa ehka na-
enndisesti eriarvoisuuden kasvua taloudellisen noususuhdanteen aikana,
vaikka talle ei ole mitdan tilastollista pohjaa. Reaalisesti nakyma on erilainen.
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