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Tiivistelma

Tutkimuksessa tarkasteltiin osakeyhti6ihin vuosina 2007-2013 rekrytoituja tyontekijoita.
Logistisen regressiomallin avulla selvitettiin, mitka taustatekijat vaikuttavat tyontekijan
osakkuuden saamisen todennékoisyyteen rekrytoinnin yhteydessa ja sen jalkeisind vuosina.
Malli estimoitiin myo6s erikseen miehille ja naisille. Osakkuuden tarjoaminen on yksi keino
houkutella ja sitoa osaavaa tyévoimaa yritykseen.

Estimointitulosten mukaan tyontekijoiden taustamuuttujista ika, korkea koulutusaste ja
perhesiteet vaikuttavat myonteisesti osakkuuden saamisen todennékoéisyyteen. Edelli-

sen tyOnantajan tyon tuottavuuden osalta tarkasteltuna korkean tuottavuuden yrityksista
tulleilla osakkuuden saaminen on todenndkéisempéd kuin matalan tuottavuuden yrityksista
tulleilla. Suuremmat ansiotulot nayttaisivat myos lisddvan osakkuuden saamisen todenné-
koisyytta. Yritysmuuttujien osalta osakkuus on todennékoisempéad kooltaan pienemmissé ja
idltddn nuoremmissa yrityksissa.

Osakkuus on naisille epatodennédkoisempéd kuin miehille. Seké miehilla ettd naisilla osak-
kuuden saamisen todennékoisyyteen rekrytoinnin yhteydesséa vaikuttavat positiivisesti

ik&, korkea koulutus, perheellisyys, suuremmat tulot ja yrityksen pieni koko. Vain miehilla
edeltdvan tyosuhteen korkea tyon tuottavuus lisda osakkuuden saamisen todennékoisyytta.
Miehilla osakkuus on my6s todennékoisempéd nuorissa yrityksissi, kun taas naisilla yrityk-
sen idlla ei ole merkitystd osakkuuteen.

Tutkimuksessa tehtiin kuvaileva tarkastelu urakehityksestd osakkuuteen yrityksen sisalla
seké ansio- ja pddomatulojen kehityksesta. Havaintojen perusteella osakkuutta edeltdva
koeaika olisi keskiméérin hieman yli vuoden. Ansio- ja pddomatulot ovat osakkuuden saaneil-
la selvéasti suuremmat kuin muilla tyontekijoilla.
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1. Johdanto

Teknologisen kehityksen myoté osaavasta tyovoimasta on tullut keskeinen edellytys yritys-
ten menestykselle ja kasvulle. Perinteisesti tyontekijoita on pyritty sitouttamaan yrityksiin
erilaisilla kannustinjarjestelmilld, kuten palkankorotuksilla, bonuksilla ja tyosuhde-eduilla.
Kiristyva kilpailu huippuosaajista on kuitenkin saanut yrityksié tarjoamaan myos korkeam-
man sitouttamisen muotoja, kuten osakkuuksia ja optioita. Osakkuuden tarjoaminen on siis
yksi keino houkutella ja sitoa osaavaa tydvoimaa eli inhimillistd pddomaa yritykseen. Kyse on
eradnlaisesta yritysten rekrytointi- ja sitouttamisstrategiasta, mutta sen tarkastelu on jaanyt
véhalle huomiolle. Tyontekijoiden osakkuudesta ja osakkuuden saamiseen vaikuttavista
tekijoistd on hyvin vihén aikaisempaa empiirista tutkimustietoa tarjolla.

Téssi tutkimuksessa tarkastellaan osakeyhtioiden tyontekijoitda vuosina 2007-2013.
Tarkoituksena on ekonometrisin menetelmin selvittds, mitka taustatekijit vaikuttavat tyon-
tekijan osakkuuden saamisen todenndkéisyyteen. Erityisesti pyrimme selvittdméan, mika
yhteys henkilon koulutustasolla ja aiemman tyosuhteen laadulla on osakkuuden saamiseen.
Teemme tarkasteluja erikseen rekrytointivuonna tai myéhempiné vuosina osakkuuden
yrityksestd saaneille. Olemme erityisesti kiinnostuneita rekrytoinnin yhteydessé saaduis-
ta osakkuuksista, silld tdméan taustalla oletettavasti on nimenomaan halutun osaamisen ja
asiantuntijuuden houkuttelu yritykseen. My6hemmin kuin rekrytointivuonna osakkuuden
saaneet voivat kdyda ldpi erdénlaisen koeajan ja toisaalta osakkuus voi olla osa palkitsemis-
tai sitouttamisohjelmaa. Neuvotteluasema osakkuuden suhteen voi néilld kahdella ryhmélla
olla hyvin erilainen.

Tutkimus on jatkoa aiemmin julkaistulle Akava Works -raportille "Osakeyhtiéiden omis-
tajat ja tyontekijat Suomessa — koulutuksen ja tyohistorian merkitys osakkuuteen”. Kyseinen
tutkimus oli luonteeltaan kuvaileva, ja tdssé raportissa aihetta jatketaan ja syvennetéén eko-
nometrisin menetelmin. Tutkimusaineistona hyédynnetéan Tilastokeskuksen FLOWN-ai-
neistoa ja sithen linkitettyja muita yksiltason rekisteriaineistoja.

Raportti etenee seuraavanlaisesti. Luvussa 2 tehdain katsaus aikaisempaan tutkimuskir-
jallisuuteen, jota tyontekijoiden osakkuuteen liittyen on olemassa vahén. Kolmannessa lu-
vussa kuvailemme ja vertailemme osakkuuden saaneita ja ei-saaneita tyontekijoité ja heidén
ansioitaan. Lisédksi tarkastelemme tyontekijoiden urakehitysta osakkuuteen yrityksen sisilla.
Luvussa 4 tutkimme osakkuuden saamisen todennékoisyyteen vaikuttavia tekijoita tilastolli-
sen analyysin avulla. Luku 5 vetida yhteen tutkimuksen havainnot ja johtopdatokset.



2. Aikaisempia
tutkimuksia

Tarkastelemme ensin tyontekijéan palkkakehitykseen ja tydpaikkaliikkuvuuteen vaikuttavia
tekijoita sekd tyopaikkaliikkuvuuden vaikutusta palkkakehitykseen. Késittelemme myo6s
mahdollisia sukupuolten vilisid eroja. Kansainvélinen kirjallisuus néisté aiheista on laaja.
Aiempien tutkimusten avulla pyritdan havainnoimaan, mitké tekijat selittavét tyontekijan
korkeampaa palkkatasoa, etenemisté uralla ja tdten mahdollisesti osakkuuden tarjoamista.

Luvussa 2.2 tarkastelemme tyontekijaiomistajuutta.l Kirjallisuus tyontekijoiden osak-
kuudesta on suppea ja tutkimukset kasittelevit padosin tyontekijoiden osakeoptio-ohjelmia,
joissa yritykset tarjoavat ldhes kaikille tyontekijoilleen oikeuden ostaa yrityksen osakkeita.
Tutkimusten avulla pyritddn kuitenkin havaitsemaan, yhtddltd mitka tekijét selittéavat tyon-
tekijin paatostd ostaa tyonantajayrityksensa osakkeita ja toisaalta, mitka tekijat selittavit
tyontekijan ostamattajattamispadtosti. Lopuksi luvussa 2.3. kéisitelldén lyhyesti organisaa-
tioiden henkilGstostrategiaa. Kirjallisuus aiheesta on laaja, joten nostamme esiin vain timén
tutkimuksen kannalta oleelliset ndkékulmat.

ee eo 0 o0 oo

2.1. Tyontekijoiden palkkakehitykseen vaikuttavat tekijat

Tyontekijoiden palkkatasoon ja palkkakehitykseen vaikuttavien tekijéiden kirjallisuus on
laajaja tutkimustulokset jokseenkin vaihtelevia. Tyontekijan palkkaan vaikuttavat tekijat
voidaan jakaa inhimilliseen pddomaan, koulutukseen ja tyokokemukseen ja muihin yksil6lli-
siin ominaisuuksiin, joita ovat esimerkiksi iki, sukupuoli ja henkilon personallisuuspiirteet.
Lisiksi tyopaikkaliikkuvuuden todennékoisyytta ja vaikutusta palkkaan voidaan selittda
henkildn taidoilla ja ominaisuuksilla. (Ng ym. 2005)

Inhimillinen pddoma

Inhimillisen pddoman teorian (human capital theory) mukaan koulutus ja tydossdoppiminen
lisdavét tyontekijan tuottavuutta kehittamalla tdmaén tietoja ja taitoja, mutta myos analyyt-
tista ajattelua. Inhimillinen pddoma voidaan jakaa koulutukseen ja tyokokemukseen, mutta
toisaalta myos yleiseen alakohtaiseen ja yrityskohtaiseen osaamiseen. Yrityskohtainen
kouluttautuminen kasvattaa yksilon tuottavuutta tyonantajayrityksessé, kun taas yleinen

1 T4ssi tutkimuksessa tarkastellaan tyontekijoiden osakkuuksia, joten rajaamme my6s kirjallisuuden sen mukaiseksi,
emmeka késittele esimerkiksi johdon palkitsemista.
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koulutus lisda tuottavuutta muissakin yrityksissa tai eri aloilla. Tuottavuuden kasvu inhimil-
listd pddomaa lisddmalla, koulutuksella ja tyokokemusta kartuttamalla kasvattaa tyontekijan
palkkaa. (Becker 1994; Frederiksen ja Kato 2018; Laukkanen 2012) Koulutuksen ja tyoko-
kemuksen vaikutusta henkilon bruttopalkkaan laskettaessa kiytetddn yleensd Mincerin
palkkayhtaloa (Mincer 1974).

Kuten inhimillisen pddoman teorian, myo6s signalointiteorian mukaan koulutuksella on
positiivinen vaikutus palkkaan. Signalointiteorian mukaisesti tydmarkkinoilla vallitsevassa
epdsymmetrisessi informaatiossa tydnantaja maérittda potentiaalisen tyontekijan raja-
tuottavuuden niiden havaittavien tietojen pohjalta, jotka hdnelld on kdytettavissdan, kuten
henkilon koulutus, tyokokemus ja yksilolliset ominaispiirteet, esimerkiksi iké, sukupuoli ja
etnisyys. (Spence 1973) Erona ndiden kahden teorian vililld on se, ettd inhimillisen pddoman
teorian mukaan koulutus lisdd henkilon tuottavuutta. Signalointiteorian mukaan koulutus
ei vaikuta henkilon tuottavuuteen, vaan palkkaan vaikuttavat koulutustaso ja havaitsematon
kyvykkyys. Henkilot valitsevat koulutustasonsa kykyjensd mukaan. Koulutustaso on siis
signaali, jonka avulla kyvykkadmpi ja korkeamman rajatuottavuuden omaava henkilo voidaan
tunnistaa. (Himaéldinen ja Uusitalo 2008)

Korkeasti koulutetut saavat enemman palkkaa kuin matalasti koulutetut (esim. Asplund
jaMaliranta 2006; Becker 1994; Hyslop ja Maré 2009; Viinikainen ym. 2010). Vuonna 2000
paattyneessa Public funding and private returns to education (PURE) -nimisessa tutkimuk-
sessa selvittiin koulutuksen vaikutusta palkkaan 15 Euroopan maassa. Koulutusvuoden
vaikutus palkkaan Suomessa oli vuonna 1995 noin yhdeksén prosenttia. Se oli suurempi kuin
muissa Pohjoismaissa ja tutkimukseen osallistuneihin maihin ndhden Euroopan keskitasoa.
(Asplund 2001) Muiden vastaavien tutkimusten mukaan yhden koulutusvuoden vaikutus
palkkaan Suomessa on 7-9 prosenttia (Asplund 1999; Asplund ja Maliranta 2006). Laukkasen
(2012) uudempien havaintojen perusteella suomalaisten palkansaajien koulutustason nousu
on kuitenkin vihentinyt koulutuksen palkkavaikutusta ja etenkin alemman korkea-asteen
tutkinnon vaikutus palkkaan on laskenut suhteessa peruskoulutukseen. Samalla ylemmaéan
korkeakoulututkinnon arvo suhteessa alempiin on noussut. Myos tyouran aikana hankittu
ammattiin tai tyohon liittyva aikuiskoulutus on lisddntynyt ja sen arvo suhteessa ammatilli-
seen peruskoulutukseen on kasvanut. Matalasti koulutetut hyotyvéatkin eniten aikuiskoulu-
tuskursseista.

Toinen inhimillisen pddoman muoto, tyokokemus, voidaan siis jakaa yrityskohtaiseen ja
yleiseen alakohtaiseen osaamiseen. Empiiristen tutkimuksen mukaan yleiselld tyoelamaés-
sd hankitulla kokemuksella on positiivinen, mutta kuitenkin kohtalaisen heikko vaikutus
palkkaan? (Asplund 1999; Ng ym. 2005; Seibert ja Kraimer 2001) ja liséksi Laukkasen (2012)
havaintojen mukaan aiemmalla tytkokemuksella ei Suomessa ole lainkaan tilastollisesti
merkitsevad vaikutusta palkkaan.

Sekia suomalaisissa ettd kansainvalisissikin tutkimuksissa tyosuhteen pituudella
havaitaan olevan positiivinen vaikutus henkilon palkkaan - inhimillisen pddoman teorian
mukaisesti tyontekijan yrityskohtaisen inhimillisen pddoman ja siten tuottavuuden kasva-
essa (esim. Bonin ym 2007; DeVaro 2020; Laukkanen 2012). Tyosuhteen pituuden vaikutus
palkkaan vaihtelee kuitenkin koulutustason mukaan, silla vaikutus on voimakkain korkeasti
koulutettujen kohdalla. Korkeasti koulutettujen tyontekijoiden palkkakehitys on nopeampaa
kuin matalasti koulutettujen tyontekijoiden, koska he pystyvat omaksumaan tyokokemuksen
tuomaa inhimillistd pddomaa paremmin kun matalammin koulutetut (Bagger ym. 2014). Suo-
messa tyosuhteen pituuden vaikutus palkkaan on heikko, silld tyovuosi yrityksessa nostaa
tyontekijan palkkaa 0,4-0,6 prosenttia (Asplund 1999; Laukkanen 2012). Kdytédnnossa hen-
kilon tyésuhde voi tarkoittaa myos sité, ettd tyontekija sopii hyvin yritykseen, jossa paétyy
tekemaéén pitkdn uran (Sanders ja Taber 2012).

Alakohtaisen inhimillisen pddoman positiivinen vaikutus tyontekijan palkkakehityk-
sessd nousee esille tutkimuksissa, jotka késittelevit tyopaikkaliikkuvuutta (Chuang ja Lee
2004; Neal 1995; Parent 2000). Teoreettisesti tyontekijit voidaankin jakaa kahteen ryhméén:
niihin, jotka kerryttavéat yrityskohtaista inhimillistd pddomaa ja pysyvat yrityksessé ja niihin,
jotka investoivat yleiseen alakohtaiseen inhimilliseen pddomaan ja vaihtavat tyopaikkaa
(Sanders ja Taber 2012).

2 Ensimmaisten, 1990-luvulla tehtyjen, tydkokemuksen palkkavaikutusta tarkastelleiden suomalaisten tutkimusten
mukaan tydkokemusvuosi nostaa tyontekijan palkkaa 1,5-1,8 prosenttia (Asplund 1999).



Yksilolliset ominaisuudet

Henkilon palkkaan vaikuttavien tekijoiden tutkimuksissa yksilollisia tekijoitd henkilon palk-
katasossa ovat tyypillisesti ikd, naimisissaolo, sukupuoli ja etnisyys. Tutkimuksissa selkeim-
min esille nousee sukupuolten vilinen palkkaero, jota kisittelemme tarkemmin myéhemmin
omassa kappaleessaan. Muiden demografisten muuttujien osalta henkilén idlla havaitaan
olevan positiivinen vaikutus palkkaan tai tilastollisesti merkitsevai vaikutusta ei havaita.
Naimisissa olevat ja valkoihoiset tyontekijét saavat korkeampaa palkkaa kuin henkil6t, jotka
eivit ole naimisissa tai edustavat muuta etnistd ryhméa (Ng ym. 2005; Wong ym. 2016).
Maahanmuuttajastatuksen vaikutusta ja vihemmistoryhmié kéisittelevissa tutkimuksissa
havaitaan, ettd koulutuksella, mutta myos kielitaidolla ja maahanmuutosta kuluneella ajalla
on positiivinen vaikutus palkkatasoon (O'Neill ja O’'Neill 2005).

Tyypillisimmin kéytettyjen yksilollisten ominaisuuksien lisdksi tyontekijan palkkata-
soa selitetdan tutkimuksissa kognitiivisilla taidoilla, jotka vaikuttavat suoraan tyontekijan
tuottavuuteen, mutta selittdvit myos henkilon valitsemaa koulutusastetta ja koulutusalaa
(Heckman ym. 2006; Heineck ja Anger 2010; Uusitalo 1999). Kognitiivisten taitojen vaikutus
palkkaan on tutkimusten mukaan suurempi korkeasti koulutetuilla kuin matalasti koulute-
tuilla, mutta toisaalta koulutus kasvattaa henkilon kognitiivisia taitoja (Heckman ym 2006;
Yamaguchi 2012).

Yleisesti havaittavat piirteet, kuten inhimillisen pddoman mééra, koulutus ja kognitiivi-
set taidot selittévit noin kolmanneksen henkilon palkasta (Asplund 2000; Sanders ja Taber
2012). Inhimillisen pddoman teorian mukaan tyontekijoiden tuottavuuteen ei vaikuta ainoas-
taan heidan kyvykkyytensé, vaan myos heiddn motivaationsa ja ty0intensiteettinsa (Becker
1994). Kansainvélisiss tutkimuksissa pyritdankin erottamaan kognitiivisia taitoja muista
taidoista. Esimerkiksi Sanders ja Taber (2012) korostavat ihmissuhdetaitojen merkitysta,
Heckman ym. (2006) havaitsevat, ettd motivaatiolla, sinnikkyydell4 ja itsetunnolla on posi-
tiivinen vaikutus palkkaan ja ne kasvavat koulutuksen myotd. Yamaguchin (2012) mukaan
motoriset taidot selittdvét erityisesti matalasti koulutettujen palkkaa.

Persoonallisuuspiirteet ja riskiprofiili

Henkiloiden personallisuuspiirteistd on tullut tutkimuksissa merkittava palkkaa selittava
tekija (Viinikainen ym. 2010). Henkilon riskiprofiili seka Big-5-persoonallisuuspiirteet? ovat
aikuisialld lahes muuttumattomia yksilollisid ominaisuuksia (Budria ym. 2013). Yksil6lliset
ominaisuudet voivat vaikuttaa henkilon palkkaan kolmella tavalla. Ensinndkin ne voivat olla
piirteita, jotka vaikuttavat henkilon tuottavuuteen. Toiseksi ne voivat vaikuttaa henkilon
uravalintoihin ja sitd kautta myos palkkatasoon. Persoonallisuuden voidaankin nédhdéa vaikut-
tavan erityisesti henkilén urakehityksen tavoitteellisuuteen ja tehokkuuteen. (Spurk ja Abele
2011) Kolmantena yksilon ominaisuuksilla voi olla vaikutusta urakehitykseen, vaikka suoraa
vaikutusta tuottavuuteen ei olisikaan. Yksilolliset ominaisuudet voivat johtaa positiiviseen
tai negatiiviseen diskriminaatioon. (Mueller ja Plug 2006)

Tutkimuksissa yksilon riskinsietokyvylla ndhdéan olevan positiivinen vaikutus palkkaan,
silld investointi inhimilliseen pddomaan pitaa sisalladn riskejéd investointien vaikutukses-
ta palkkaan. (Budria ym. 2013; Shaw 1996) Tulokset henkilon riskiprofiilin vaikutuksesta
palkkaan vaihtelevat muuten suuresti. Esimerkiksi Shawnin (1996) mukaan riskin valtta-
minen hillitsee palkkakasvua huomattavasti kun taas Budrian ym. (2013) mukaan henkilon
riskiprofiili vaikuttaa enemman palkkatasoon kuin palkkakehitykseen. Padosin tutkimukset
luovat kuitenkin kuvaa, jossa riskineutraalit henkilot tyoskentelevéit korkeampaa koulutusta
vaativilla aloilla. Naissé ammateissa palkoissa on enemmaén vaihtelua, mika kompensoidaan
korkeampina palkkoina. (Bonin ym. 2007; Budria ym. 2013; Hryshko ym. 2011; Shaw 1996)

Kansainvalisissa tutkimuksissa Big-5 -persoonallisuuspiirteilld havaitaan olevan
enemmaén vaikutusta henkilon palkkaan kuin suomalaisessa Viinikaisen ym. (2010) tutki-
muksessa. Kansainvélisten tutkimusten mukaan seka ulospdinsuuntautuneisuudella etta
tunnollisuudella on positiivinen vaikutus palkkaan (Ng ym. 2005; Spurk ja Abele 2011; Zhang
ja Arvey 2009), kun taas neuroottisuudella ja sovinnollisuudella havaitaan olevan negatiivi-

3Big-5-persoonallisuuspiirteiti ovat ulospiinsuuntautuneisuus, neuroottisuus, avoimuus uusille asioille, tunnollisuus
jasovinnollisuus (Viinikainen ym. 2010).
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nen vaikutus palkkaan (esim Heineck ja Anger 2010; Mueller ja Plug 2006). Suomalaisessa
tutkimuksessa vain ulospéinsuuntautuneisuudella havaitaan olevan positiivinen vaikutus
tuloihin. Suomalaisten aikuisidn ulospadinsuuntautuneisuudella ja tunnollisuudella on kui-
tenkin molemmilla positiivinen vaikutus vakaaseen tyouraan ja negatiivinen vaikutus tyotto-
myyteen. Ulospainsuuntautuneisuudella on lisdksi positiivinen vaikutus todennékoisyyteen
tyoskennelld yrityshierarkian korkeimmilla tasoilla. Aikuisidn neuroottiset piirteet vaikutta-
vat negatiivisesti tyouran vakauteen ja lisdavét tyottomyyden todennikoisyyttd. Negatiivista
vaikutusta palkkaan ei havaita, vaikka neuroottiset piirteet vihentivatkin todennéakoisyytta
tyoskennelld yrityshierarkian korkeimmilla tasoilla. (Viinikainen ym. 2010) Tutkimustulok-
set uusille asioille avoimuuden vaikutuksesta henkilon palkkaan ovat ristiriitaisia (Ng ym.
2005; Seibert ja Kraimer 2001; Spurk ja Abele 2011). Suomalaisessa tutkimuksessa avoimuu-
della on positiivinen vaikutus todennédkoisyyteen toimia korkean tason tyotehtavissi, mutta
suoraa vaikutusta tuloihin ei havaita (Viinikainen ym. 2010).

Tyopaikkaliikkuvuus

Tyo6paikkaliikkuvuudella on merkittava rooli tyontekijoiden palkkakehityksessa (Fuller
2008). Tyopaikkaliikkuvuudella voidaan tarkoittaa tyontekijan siirtymista toisen tyénan-
tajan palvelukseen alan sisélla tai kokonaan uudelle alalle. Liike voi olla horisontaalinen
siirtyminen hierarkiatasolla tai vertikaalinen siirtyminen hierarkiatasolta toiselle. (DeVaro
2020) Tarkastelemme ensin tyopaikkaliikkuvuutta Suomessa ja tyopaikkaliikkuvuuteen vai-
kuttavia tekijoitd. Taman jilkeen esitimme aiempia tutkimustuloksia tyopaikkaliikkuvuuden
vaikutuksesta palkkaan.

Suomalaisille tyontekijoille on tyypillisinté aloittaa uudessa tyopaikassa horisontaalisella
ulkoisella vaihdoksella eli vaihtamalla tyonantajaa tyotehtdvén tai tyon tason pysyessi sama-
na. Toiseksi yleisin tydpaikkaliikkuvuuden muoto on yrityksen siséinen siirto. Vain 15 pro-
sentilla tyopaikan vaihtajista tyonkuva muuttuu. Ndiden horisontaalisten liikkeiden jalkeen
kolmanneksi yleisin tyopaikkaliikkuvuuden muoto on tyontekijan saama sisdinen ylennys.
Tyo6ntekijan ulkoinen ylennys on Suomessa harvinainen. Vain nelja prosenttia tyopaikoista
taytettiin palkkaamalla tehtdvain yrityksen ulkopuolelta tuleva ja aiemmin alemmalla hie-
rarkiatasolla tyoskennellyt henkilo. (DeVaro 2020)

Vaikka suomalaisille tyontekijoille onkin tyypillistd vaihtaa tyonantajaa horisontaalisel-
laliikkeelld, suomalaiset yritykset suosivat palkkauksissaan yrityksessa jo tyoskentelevia
henkil6ita. DeVaron (2020) mukaan sisdisen ja ulkoisen hakijan ollessa paperilla yhta hyvi4,
palkataan sisdinen hakija tehtévaan. Pitka tyosuhde yrityksessé lisdd yrityskohtaista osaa-
mista, miki taas parantaa tyontekijan tuottavuutta kyseisessa yrityksesséd, mutta ei vastaa-
valla tavalla muissa yrityksissd. Tyontekijan pysyminen yrityksessé ja toisaalta palkkauksen
tai ylennyksen tekeminen talon sisilli on siis seki tyonantajan ettd tyontekijan hy6dyn
mukaista. Lisdksi epatidydellisen informaation vuoksi sisdinen palkkaus on tyonantajalle
turvallisempi vaihtoehto, silld hdnelld on parempi tieto nykyisen tyontekijansa tuottavuu-
desta. Yrityksen ulkopuolelta palkatut tyontekijéat ovatkin keskiméarin vanhempia, koulute-
tumpia ja heilld on enemman tydokokemusta kuin yrityksen sisélté palkatuilla tyontekijoilla.
Ulkopuolelta palkatuilla tyontekijoilla pitéisi siten olla parempi mahdollisuus ylennykseen
tulevaisuudessa kuin vastaavassa roolissa tyoskentelevélla sisdisesti palkatulla henkil6lla.
(DeVaro 2020)

Tyopaikkaliikkuvuuteen vaikuttavia yksilollisid ominaisuuksia on eritelty padosin
ulkomaisessa kirjallisuudessa. Talouden suhdannevaihtelut vaikuttavat ulkoiseen tyopaik-
kaliikkuvuuteen eli tyontekijan siirtymiseen uuden tyonantajan palvelukseen. Laskusuh-
danteessa ja tyottomyyden lisdéintyessé tyopaikkaliikkuvuus vihenee. Henkilon yksilollisilla
ominaisuuksilla voidaan selittda tyopaikan vaihtamisen todennékoisyytta etenkin talouden
elpymisen vaiheessa. Merkittavin, yli suhdannevaihteluidenkin vaikuttava tekija on henkilon
tyosuhteen pituus, jolla on negatiivinen vaikutus tyopaikan vaihtamisen todennéakoéisyyteen.
My06s henkilon iall4, koulutuksella, naimisissaololla ja korkealla hierarkisella asemalla on
negatiivinen vaikutus tyopaikkaliikkuvuuteen. (Moscarini ja Vella 2008; Roosaar ym. 2014)
Uran ensimmaistd kymmenté vuotta kutsutaankin “job-shopping”-vaiheeksi, jolloin tyonte-
kijat vaihtavat tyopaikkaa kiiveten ylemmaéksi yrityshierarkiassa. Tamaén jidlkeen he asettuvat
laadukkaaseen tyohon, josta vaihtavat tyopaikkaa ulkopuolisten tarjousten ja palkankorotus-
ten vuoksi. (Bagger ym. 2014)

Tyontekijan riskinsietokyky vaikuttaa paatokseen tyopaikkaliikkuvuudesta, silla ris-
kineutraalit henkil6t vaihtavat tyopaikkaansa todenndkéisemmin kuin riskia kaihtavat.



(Budria ym. 2013) Korkea koulutus on yhteydessd kokemusten etsimiseen ja toisaalta to-
dennékoisyyteen kyllastya esimerkiksi rutiininomaiseen tyohon. Nama piirteet yhdistetain
sensaatiohakuisuuteen, jolla on positiivinen vaikutus ulkoiseen tyopaikkaliikkuvuuteen. Ma-
talasti koulutetut vaihtavat tyopaikkaansa useammin tyytyméattomyyden takia kuin korkeasti
koulutetut. (Van Vianen ym. 2003)

Toimialojen vélista tyopaikkaliikkuvuutta selittavat tekijit vastaavat toimialan sisdista
liikkkuvuutta selittavia tekijoitd. Alanvaihto on tyypillisempéé nuorille kuin vanhemmille
tyontekijoille. Korkealla koulutuksella ja palkkatasolla seki tyokokemuksella on negatiivinen
vaikutus toimialojen véliseen tyopaikkaliikkuvuuteen. (Mukkala ja Tohmo 2013) Liséksinai-
misissa olevat henkil6t vaihtavat toimialaansa epatodennikoisemmin (Chuang ja Lee 2004).

Tyopaikkaliikkuvuuden vaikutus palkkaan on riippuvainen useammasta tekijasta. Tyo-
paikan vaihtaminen voi olla vapaaehtoista tai tyontekijasta riippumatonta. Jos tyopaikan
vaihtaminen ei ole vapaaehtoista, siithen voi liittya palkkatasoa laskevia tyottomyysjaksoja.
(Fuller 2008) Tyopaikkaliikkuvuuden vaikutus palkkaan riippuu myos siité, onko liikkeen
suunta horisontaalinen vai vertikaalinen (Olson ja Becker 1983) tai vaihtaako tyontekija
tyonantajaa ja mahdollisesti my0s toimialaa (Ruiz 2016; Wong ym. 2016). My0s tyontekijan
tyosuhteen pituus vaikuttaa siihen, kuinka tyopaikkaliikkuvuus vaikuttaa palkkaan (Hyslop
jaMaré 2009). Toimialan miesvaltaisuudella on positiivinen vaikutus tyopaikan vaihtami-
sesta saataviin tuloihin. Toki palkat miesvaltaisilla aloilla ovat yleisestikin korkeammat.
(Pearlman 2018)

Kansanvilinen kirjallisuus on yksimielinen siité, ettd uran alun ”job-shopping” -vai-
heessa tapahtuvalla tyopaikkaliikkuvuudella on positiivinen vaikutus henkilon palkkaan.
Tyopaikkaliikkuvuus onkin yleisinté silloin, kun tyontekija ei ole vield kerryttanyt yritys-
kohtaista inhimillistd pddomaa, eika siis hyody pitkan tyosuhteen tuomasta palkan kasvusta.
Toisaalta, jos tyontekija vaihtaa tyopaikkaansa jatkuvasti, hin ei koskaan padse nauttimaan
pitemmén tyosuhteen tuomasta palkanlisdsté. Pitkdn tyouran tehneen tyontekijan tyopai-
kan vaihtamisen vaikutus palkkaan sen sijaan riippuu siité, onko tyokokemuksen tuoman
palkan osan menetys suurempi kuin palkankorotus tyopaikkaa vaihdettaessa. Tyopaikan
vaihtamisella saattaa siis olla negatiivinen vaikutus pitkan tyosuhteen lopettavan tyonteki-
jin palkkakehitykseen, vaikka esimerkiksi Lang ja Weinstein (2016) eivit 10ydd empiirista
tukea télle. (esim. Chuang ja Lee 2004; Fuller 2008; Hyslop ja Maré 2009) Vapaaehtoisen
tyopaikkaliikkuvuuden voidaankin ajatella tapahtuvat rationaalisista syistd, jolloin tyopaikan
vaihdoksen taustalla on tyontekijin tarkoitus edeté uralla. Vapaaehtoisella tydopaikan vaihta-
misella toimialan sisdlld onkin tutkimusten mukaan positiivinen vaikutus henkilon palkkaan
ja palkkakehitykseen. (Budria ym. 2013; Ruiz 2016; Wong ym. 2016) Lisédksi, vaikka yritys-
kohtaisen inhimillisen pddoman vaikutus henkilon tuottavuuteen menetetéén, on edellisen
tyosuhteen pituudella Nealin (1995) ja Parentin (2000) tutkimusten mukaan positiivinen
vaikutus palkkaan seuraavassa tyOpaikassa.

Toimialakohtainen inhimillinen pddoma on kuitenkin luonnollisesti tarkeampi tekija tyo-
paikkaa vaihtavan tyontekijan palkkaprofiilissa kuin yrityskohtainen inhimillinen pddoma,
sillda yrityskohtainen inhimillinen pddoma ei vaikuta tyontekijan tuottavuuteen muissa yri-
tyksissa. (Neal 1995; Parent 2000) Toimialan vaihdossa vapaaehtoinenkin tyopaikkaliikku-
vuus aiheuttaa palkkatappioita toimialakohtaisen inhimillisen pddoman menetyksen vuoksi.
Kuitenkin, jos toimialaa vaihdetaan tyontekijille paremmin soveltuvaan tyohon, saattaa
palkkakehitys kuitenkin korvata alanvaihdosta johtuvat ansiomenetykset tulevaisuudessa.
(Chuang ja Lee 2004; Wong ym. 2016)

Ylennykset

Ylennykselld voidaan nédhdé olevan aina positiivinen vaikutus tyontekijan palkkaan (Olson ja
Becker 1983). Ruizin (2016) espanjalaisen tutkimuksen mukaan vaikutuksen suuruus saattaa
kuitenkin vaihdella, silld ulkopuolinen ylennys nostaa tyontekijan palkkaa enemmaén kuin
sisdinen ylennys. Koska ylennys on merkittava tyontekijan palkkakehitykseen vaikuttava tyo-
paikkaliikkuvuuden muoto ja sen todennékoisyyteen vaikuttavat tekijat poikkeavat yleiseen
tyopaikkaliikkuvuuteen vaikuttavista tekijoistd, kasittelemme aihetta omassa kappaleessaan.
Yksilollisid ylennyksen saamisen todennékoisyyteen vaikuttavia ominaisuuksia kasi-
telldén niin suomalaisessa kuin kansainvalisessdkin kirjallisuudessa. Tutkimukset ovat
yksimielisié siit4, ettd inhimilliselld padomalla eli koulutuksella ja tydkokemuksella on posi-
tiivinen vaikutus ylennyksen todennéikoisyyteen (DeVaro 2020; Kwon ja Meyersson Milgrom
2014; Seibert ja Kraimer 2001). Meta-analyysin mukaan kaikella tyokokemuksella, niin aiem-
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malla yleiselld ja alakohtaisella tyokokemuksella kuin tyosuhteen kestolla organisaatiossa ja
nykyisessi tyotehtévissi on positiivinen vaikutus ylennystodennékoisyyteen (Ng ym. 2005).

Mitéa ylemmas yrityksen hierarkiassa noustaan, sité tyypillisempéaa sisdisten hakijoiden
suosiminen Suomessa on, mika kannustaa tyontekijoitd kehittdmé&aan osaamistaan uran
aikana. Sisdisen ylennyksen saaneet suoriutuvatkin tyostdan keskiméarin paremmin kuin
ulkoisen ylennyksen saaneet. Kuitenkin, jos kaikki ylennykset tehdian yrityksen sisallé, ei
tyontekijoilla ole tarvetta kilpailla ulkopuolisten kanssa. Niilld tyontekijoilla, jotka saavat
ulkoisen ylennyksen, aiempien tyonantajien ja tyotehtévien sekd aiempien ylennysten maara
on suurempi kuin sisdisen ylennyksen saaneilla. (DeVaro 2020) Muiden pohjoismaisten
tutkimusten mukaan pelkkéa tehtdviakohtainen osaaminen voi rajata mahdollisuuksia ylen-
nyksiin yrityksen hierarkian korkeammille tasoille, joilla toimialakohtainen inhimillinen
padoma on yhté arvokasta kuin yrityskohtainen inhimillinen pddoma. Tanskalaisen tutki-
muksen mukaan erityisesti laaja-alainen tyokokemus yrityksen erilaisista tehtavista kas-
vattaa koulutuseroista johtuvaa vaihtelua henkil6iden urakehityksessa. Ruotsissa alemmilla
hierarkiatasoilla erilaisen inhimillisen pddoman merkitys urakehitystéa selittdvana tekijana
vaihtelee suuresti toimialojen valilla. (Frederiksen ja Kato 2018; Kwon ja Meyersson Milgrom
2014)

Yksilollisid ylennyksen saamiseen vaikuttavia ominaisuuksia eritelldan kansainvilisessa
kirjallisuudessa. Demografisista tekijoista henkilon idlld 16ydetdan heikko positiivinen vaiku-
tus ylennyksiin. Naimisissa olevat henkil6t saavat ylennyksia todennakoisemmin kuin muut
jamiehet todennidkéisemmin kuin naiset. Persoonallisuuspiirteistd ulospainsuuntautunei-
suus nostaa henkilon todennikoisyytta saada ylennys. Meta-analyysin perusteella vaikuttaisi
silté, ettd myos tunnollisuudella on positiivinen ja neuroottisuudella negatiivinen vaikutus
ylennyksen saamiseen. (Ng ym. 2005; Seibert ja Kraimer 2001) Lisdksi henkil6ll4 on parempi
todennikoisyys saada ylennys, jos han tyoskentelee suuressa yrityksessé, mutta ylennysmah-
dollisuudet vaihtelevat toimialakohtaisesti (Cobb-Clark 2001; Kauhanen ja Napari 2015).

Sukupuolierot

Sukupuolten palkkaeroja on tutkittu paljon ja selityksid naisten miehid pienemmaille palkalle
on esitetty useita. (Olson ja Becker 1983) Vuonna 2005 sukupuolten vilinen palkkaero Suo-
messa oli 20 prosenttia ollen yksi EU-maiden korkeimmista4 (Napari 2008).

Sukupuolten vélisié palkkaeroja selitetédén tyypillisesti inhimillisen pd&doman teorialla,
erityisesti tydkokemuksella (Olson ja Becker 1983). Jos perinteisen perheen mallin mukai-
sestinaisilla on vihemman kannustimia investoida inhimilliseen pddomaan ja aikaa tyoelé-
méssé, miesten tuottavuus on korkeampi kuin naisten tuottavuus (Napari 2008). Tyokoke-
muksen vaikutus palkkaan on suurempi miehilld kuin naisilla, mutta nykyisen tyosuhteen
keston vaikutus palkkaan on ainakin saksalaisen tutkimuksen mukaan yhté suuri molemmil-
le sukupuolille (Asplund 1999; Bonin ym. 2007).

Koulutuksen palkkavaikutuksen sukupuolten vélisié eroja késittelevien, sekd suoma-
laisten ettd kansainvalistenkin®, tutkimusten tulokset viittaavat siihen, ettd koulutuksella
olisi suurempi vaikutus naisten kun miesten palkkaan. Sukupuolten vélinen ero koulutuksen
vaikutuksessa palkkaan on Suomessa kuitenkin yksi Euroopan pienimmisté. (Asplund 1999,
2001) Koulutussuuntaus onkin tarkedmpi tekiji sukupuolten vilisessa palkkaerossa kuin
koulutuksen mééara tai koulutustaso. Lisdksi silld voidaan selittdd naisten alempia aloitus-
paikkoja yritysten hierarkiassa. (Kauhanen ja Napari 2015; Napari 2008) Miesten paremmat
kognitiiviset taidot, ongelmanratkaisutaito ja matemaattiset taidot selittavéit osaltaan suku-
puolten valisia koulutusala- ja palkkaeroja (Blau ja Kahn 2017; Tverdostup ja Paas 2017).

Kansainvilisen kirjallisuuden perusteella miehet ovat keskimééarin neutraalimpia
riskeille kuin naiset (Blau ja Kahn 2017; Hryshko ym. 2011) ja liséksi riskiprofiilin vaikutus
on suurempi miesten kuin naisten palkassa (Bonin ym. 2007). Miehet hakeutuvat naisia
useammin ammatteihin, jotka vaativat korkeampaa riskinsietokykyé ja riskin ottaminen
kompensoidaan korkeammalla palkkaluokalla. Johto- ja asiantuntijatehtavissi tyoskente-

4 Vuonna 2005 sukupuolten vilinen palkkaero EU-maissa oli keskiméérin 15 prosenttia (Napari 2008).

5 Ks. Bonin ym. (2007) ja Ng ym. (2005)



levien henkil6iden, joilla tyypillisesti on sukupuolesta riippumatta korkea koulutus, valilla
sukupuolieroja riskiprofiilissa ei havaita. (Blau ja Kahn 2017) Big-5 -persoonallisuuspiir-
teiden ei havaita vaikuttavan miesten ja naisten palkkaeroon suomalaisessa tutkimuksessa
(Viinikainen ym. 2010), vaikka kansainvalisessé tutkimuksessa siitd 10ytyy ndytt6d. Esimer-
kiksi Saksassa naisten keskiméaéarin korkeampi sovinnollisuus ja neuroottisuus selittdvat
sukupuolten vélisid palkkaeroja (Braakmann 2009; Mueller ja Plug 2006).

Niin suomalaisten kuin kansainvélistenkin tutkimusten mukaan lasten saamisella on
huomattava pitkdaikainen negatiivinen vaikutus naisten bruttopalkkaan.6 Sosiaaliturvajar-
jestelma ja progressiivinen verotus viahentédvét todellista lasten saamisesta johtuvaa naisten
palkkamenetystd huomattavasti ja pitkin aikavilin nettotuloissa keskiméardinen ansio-
menetys suhteessa miesten palkkaan on kaksi prosenttia. (Sieppija Pehkonen 2019) Lasten
saamiseen liittyvit naisten tulomenetysten méaérat riippuvat Kleven ym. (2019) mukaan kol-
mesta tekijasta: tyollisyydest4, tehtyjen tyotuntien maarasta ja palkkatasosta. Vanhemmuus
vahentia naisten tyollisyytta. Lisdksilapsen saaminen voi my0s aiheuttaa vastahakoisuutta
ylentyé, jos uusi vaativampi tehtavéi edellyttaisi suurempaa panostamista tyohon (Blau ja
Kahn 2017).

Seki suomalaisen ettd kansainvilisen kirjallisuuden perusteella alku-uran ”job shop-
ping” -vaiheessa miehet vaihtavat tyopaikkaa yleisemmin kuin naiset. Tyopaikan vaihtami-
nen myos hyodyttdd enemméan miehid kuin naisia. (Fuller 2008; Kauhanen ja Napari 2015;
Pearlman 2018) Tarkoitus edeté uralla onkin yleisemmin miesten syy vaihtaa tyopaikkaa.
Tyytyméttomyys tyohon on sen sijaan naisille tyypillisempi syy tyopaikan vaihtamiseen.
(Van Vianen ym. 2003)

Ylennysten sukupuolieroja késittelevien kansainvalisten tutkimusten tulokset vaih-
televat?, mutta suurin osa tutkimuksista paatyy tulokseen, ettd miehet saavat ylennyksia
todennédkoisemmin kuin naiset (Blau ja DeVaro 2007; Olson ja Becker 1983; Pealrman 2018).
Na&in on my6s suomalaisten tutkimusten mukaan (Kauhanen ja Napari 2015; Pekkarinen ja
Vartiainen 2006). Sukupuolten vilinen ero on suurin uran alkuvaiheessa, jolloin voidaankin
puhua pikemminkin “tahmeasta lattiasta”8 kuin lasikattoilmiostd (Kauhanen ja Napari 2015).
Kuitenkin esimerkiksi tanskalainen tutkimus vahvistaa myos lasikattoilmion olemassaolon,
silld miehid ylennetddn huomattavasti todenndkoisemmin ylempiin johtotehtéaviin kuin
naisia, vaikka koulutustaso ja tydkokemuksen laajuus kontrolloitaisiin (Frederiksen ja Kato
2018).

Kansainvilisessi kirjallisuudessa on havaittu useita erilaisia syitd sukupuolten vélisille
eroille ylennysten todennédkoisyydessi. Esimerkiksi Peman ja Mehayn (2010) mukaan naiset
tarvitsevat parempia arvioita tyosuorituksistaan kuin miehet saadakseen ylennyksia. Myos
esimerkiksi Olsonin ja Beckerin (1983) tutkimus viittaa siihen, ettd ylennysvaatimukset
naisille ovat korkeammat kuin miehille. Kyse voi olla my6s havaitsemattomista yksilollisista
piirteistd, jotka selittdvéat tuottavuuseroja sukupuolten valilla (Cobb-Clark 2001; Olson ja Be-
cker 1983). Tutkimukset sisaltavat tuloksia, joiden mukaan koulutuksen (Cobb-Clark 2001)
jatyosuhteen pituuden (Ng ym. 2005) positiiviset vaikutukset ovat suuremmat miesten kuin
naisten kohdalla. Lisdksi lasten saamisella on negatiivinen vaikutus naisten ylentdmisen
todennikoisyyteen. Lasten saaminen ei kuitenkaan téysin selité sitd, miksi korkeasti koulu-
tetut naiset jaavat mieskollegojaan jalkeen seki ylennysten méérissa etté niihin liittyvissa
palkankorotuksissakin. (Addison ym. 2014)

Ylennyksen palkkavaikutusten sukupuolieroja on tutkittu Suomessa ja ulkomailla ja
tulokset vaihtelevat tutkimusten valilla. Esimerkiksi Boothin ym. (2003) mukaan miehet
hyotyvat ylennyksestd naisia enemmaén, mutta Olson ja Becker (1983) seké Blau ja DeVaro
(2007) eivat 1oyda sukupuolten valilld eroa ylennyksen vaikutuksessa tyontekijin palkkaan.
Cobb-Clarkin (2001) mukaan ylennyksen myotéd naisten palkkakehitys on jopa voimakkaam-
paa kuin miesten. Kauhasen ja Naparin (2015) suomalaisen tutkimuksen mukaan miesten
palkkakehitys ylennyksen yhteydessi on huomattavampaa kuin naisten silloin, kun tyonteki-
javaihtaa tybnantajaa, mutta sisdisen ylennyksen kohdalla ei havaita tilastollisesti merkitse-
véa eroa sukupuolten vilistd ylennyksen vaikutuksessa palkkaan.

6 Viisi vuotta lapsen saamisen jilkeen naisten keskiméiriiset bruttoansiot ovat Suomessa 25 prosenttia alhaisemmat
kuin miehill4. Ruotsissa vastaava palkkaero on 26 ja Tanskassa 21 prosenttia. (Sieppi ja Pehkonen 2019)

7 Esimerkiksi Peman ja Mehayn (2010) mukaan naisia ylennetiéin useammin, silli he aloittavat uransa alempaa yrityk-
sen hierarkiassa. Booth ym. (2003) eivit 16yda sukupuolten vililtd eroja ylennyksen saamisen todennikoisyydessa.

8 Tahmea lattia (sticky floor”) -termilli tarkoitetaan tilannetta, jossa naiset jadvit miehié alempiin palkkaluokkiin,
vaikka saisivatkin ylennyksié (Blau ja DeVaro 2007).
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2.2. Tyontekijoiden osakkuuteen vaikuttavat tekijat

Tyontekijoiden osakeosto-ohjelmien kansainvélinen tutkimus kéasittelee suurelta osin
yritysten kayttdmia ohjelmia, joissa osakkeita tarjotaan kaikille tai suurelle osalle yrityksen
tyontekijoisté, ja ndiden osakeosto-ohjelmien vaikutusta yrityksen taloudelliseen menestyk-
seen sekd tyontekijoiden kdyttaytymiseen, kuten yritykseen sitoutumiseen. Saadut tulokset
osoittavat, ettd tyontekijat ovat sitoutuneempia ja motivoituneempia, kun he omistavat yri-
tyksen osakkeita. Tyontekijoiden osakkuuden ja yrityksen taloudellisen menestyksen valilla
havaitaan joko positiivinen tai neutraali suhde. (Kruse 2002) Osakeostojarjestelma liittdakin
tyontekijan preferenssin yrityksen taloudelliseen tulokseen (Dube ja Freeman 2008).

Osakeoptioita ja rajoitettua osakeantia voidaan kayttaa myos sitouttamaan tyontekija pit-
kéaan tyosuhteeseen. Lisdksi niiden avulla houkutellaan tyontekijoita yritykseen. Osakeoption
tarjoamista kdytetddn houkuttimena erityisesti niiden tyontekijoiden kohdalla, jotka ovat
neutraaleja riskeille ja joilla on optimistinen usko yrityksen tulevaisuuteen. Tyontekijoiden
osakeomistusta tai osakeoptioita voidaan suosia myos verotuksellisista syista, silld osake-
pohjaisen korvauksen kaytto on edullisempaa yrityksille, joiden veroaste on alhainen. (Core
ym. 2003) Padomalla voidaan kompensoida palkkaa, mutta Krusen (2002) mukaan kyse on
tyypillisemmin palkan lisdstd kuin kompensaatiosta. Tyontekijdn omistajuus ja osakeoptiot
ovat yleisimmin kaytosséa tietokone- ja rahoituspalveluissa, kuljetus- ja viestintédaloilla seka
yleishyodykkeité tai apuohjelmia tarjoavilla aloilla. Erityisesti tietotekniikan palveluissa jat-
kuvasti kasvava osakeoptioiden kaytto kuvaa kannustinten hy6dyntamista yrityksissé, joissa
tyontekijoiden taidot ovat merkittévassé roolissa. (Kruse ym. 2010)

Tyontekijoiden osakeomistus tyonantajayrityksessd on yleistd monessa kehittyneessa
valtioissa, kuten Yhdysvalloissa, Isossa-Britanniassa ja useassa EU-maassa. Esimerkiksi
vuonna 2006 noin kolmannes Isossa-Britannian yksityisen sektorin tyovoimasta tyoskenteli
yrityksessa, joka tarjosi omistusohjelmaa tyontekijoilleen ja noin 18 prosenttia yksityisen
sektorin tyontekijoistd Yhdysvalloissa omisti tydnantajayrityksensé osakkeita. (Bryson ja
Freeman 2010) Yksi yleisimmin kéytetyistd tyontekijan omistajuuden vélineistd on Emp-
loyee Stock Ownership Plan (ESOP) -jarjestelma, jossa tyontekija on yrityksen osakkaana
tyouransa ajan. (Dube ja Freeman 2008) ESOP-ohjelmassa tyontekijélla ei ole kuitenkaan
taytta osakkeenomistajan oikeutta, silld osakkeet voi myyda vasta tyosuhteen loppuessa.
Employee Stock Purchase Plan -ohjelmassa tyontekijd ostaa yrityksen osakkeita markki-
nahintaa edullisemmalla hinnalla, yleensa 15 prosenttia edullisemmin, saaden osakkeiden
tdyden omistusoikeuden. Ohjelmaan osallistuvilla tyontekijaomistajilla on siis tavanomai-
nen ddni- ja osingonjako-oikeus seké oikeus myyda osakkeensa milloin tahansa. (Brickley ja
Hevert 1991)

Tarkastellessamme aiempia tutkimuksia tyontekijoiden osakeostopaitoksista on syyta
huomata, ettd tutkimukset kasittelevat osakeostojarjestelmis, joissa mahdollisesti jopa kai-
killa yrityksen tyontekijoilla on mahdollisuus ostaa tyonantajayrityksensa osakkeita. Osake-
ostosuunnitelma koskeekin tavanomaisesti tyontekijoita kaikilla yrityksen hierarkiatasoilla,
mutta saattaa siséltda erilaisia kriteereja osallistuvilta tyontekijoilta. Yleensa tyontekijan on
pitanyt tyoskennelld yrityksessa vahintddn vuoden ajan, jotta hdn on oikeutettu osallistu-
maan osakeosto-ohjelmaan. Suurimmassa osassa osakeosto-ohjelmia kéayttavista yrityksista
tyontekijoiden omistusosuus on alle yhden prosentin. Onkin hyvin harvinaista, etta ohjel-
maan kuuluvan yrityksen pddomistajia olisivat sen tyontekijét. (Brickley ja Hevert 1991)

Yritykset, jotka tarjoavat tyontekijoilleen erilaisia paatoksentekoon ja omistajuuteen
osallistavia ohjelmia, ovat yleensa suuria, yli 1000 henkiloa tyollistavia. Tyontekijat ndissa
yrityksissa ovat korkeasti koulutettuja ja heistd suurin osa on miehié. Tyontekijat ovat lisdksi
korkeasti palkattuja ja kuuluvatkin tulojaossa ylimpééan neljannekseen. (Dube ja Freeman
2008) Coren ja Guayn (2001) havaintojen mukaan osakeoptiotarjousten méara muillekin
kuin yrityksen johtohenkil6ille kasvaa yrityksen koon ja kasvumahdollisuuksien lisdksi sen
mukaan, kuinka tarkea tuotantotekija inhimillinen padoma yrityksessa on. Tyontekijoiden
todennédkoisyys ostaa tyonantajayrityksen osakkeita vaihteleekin huomattavasti toimialoit-
tain (Brickley ja Hevert 1991).

Tyontekijan paatosta ostaa tyonantajayrityksensa osakkeita voidaan selittda portfolio-
teorialla. Teorian mukaan sijoittajan ostaessa tyonantajayrityksensa osakkeita, hian vaatii
ylimaaraista riskipreemiota, silld osakeomaisuus on yhteydesséa henkilon yrityskohtaiseen
inhimilliseen pddomaan. Korkeampaa riskipreemiota vaaditaan myos silloin, kun osakkei-
den osuus henkil6n sijoituksista on huomattava. (Brickley ja Hevert 1991) Kirjallisuuden
perusteella tyontekijat tekevatkin pddosin rationaalisia valintoja osakkuuspaéatoksissaan.



Esimerkiksi Brysonin ja Freemanin (2010) tutkimuksessa® kansainvélisen yrityksen tyon-
tekijoistd 56 prosenttia osallistui yrityksensi osakeostojarjestelméén. Tutkimus osoittaa,
ettd mitd korkeampi tuotto-odotus osakkuudella on, sitd todenndkoisemmin tyontekija ostaa
tyonantajayrityksenséa osakkeita. TyOyhteison asenteiden merkitys on huomattava, kun taas
henkilostbosaston jakama tieto osakkuusohjelmasta ei vaikuta tyontekijoiden paatoksente-
koon. My6s Brickleyn ja Hevartin (1991) yhdysvaltalaisessa tutkimuksessa havaitaan, etta
todennikoisyys osakeosto-ohjelmaan osallistumiselle laskee osaketuottojen keskihajonnan
laskiessa, miké viittaa rationaaliseen kiyttdytymiseen ja kannattamattoman riskin kustan-
nuksien vélttdmiseen.

Koska yrityksen osakkeet ovat normaalihyodyke, niiden kulutus lisdédntyy varallisuuden
kasvaessa. Tyontekijan varakkuudella onkin positiivinen vaikutus seka todennékoisyy-
teen ostaa tyOnantajatyrityksen osakkeita ettd hankittujen osakkeiden méaaraan. Aiemman
kirjallisuuden mukaan osakkuuspéaatokseen vaikuttavat kuitenkin myos muut tekijat, kuten
tyontekijoiden yksilolliset ominaispiirteet. Henkilon koulutuksella, idlla ja perheellisyydella
on positiivinen vaikutus todennékoéisyyteen ostaa tyonantajayrityksen osakkeita. Koulutuk-
sella on positiivinen vaikutus my6s hankittujen osakkeiden méaariaan.1o (Brickley ja Hevert
1991; Bryson ja Freeman 2010)

Brysonin ja Freemanin (2010) tulokset viittaavat siihen, ettd henkilon iké ei vaikuta
osakeostopaitokseen lineaarisesti, silld 54 ikdvuoden jalkeen todennédkoisyys osallistua osa-
keohjelmaan laskee. Todenndkoisyys osakkeiden omistamiseen on suurin 45-54-vuotiaiden
ikdluokalla. Naimisissa olevat, etenkin ne tyontekijét, joilla on lapsia, osallistuvat osakeoh-
jelmaan todenndkoéisemmin kuin muut. Miehet ostavat useammin tyoénantajayrityksensa
osakkeita kuin naiset. Yhdessa ndma tyontekijoiden ominaispiirteet selittavéat kuitenkin vain
seitsemén prosenttia osakeosto-ohjelmaan osallistumisen vaihtelusta.

Liséksi Brysonin ja Freemanin (2010) tutkimustulosten mukaan tyontekijan riskiprofiili
tai taipumus osallistua erilaisten organisaatioiden toimintaan eivét ole yhteydessi osakeos-
tojarjestelméén osallistumiseen. Krusen ym. (2010) tutkimuksessa kuitenkin havaitaan, etta
omistajatyontekijat pitavit riskinottamisesta keskiméériistd enemmaén. Lisdksi tyontekijat,
jotka osallistuvat erilaisiin omistusohjelmiin, kuuluvat epatodennékéisemmin ammattiliit-
toon.

Tyo6suhteen pituudella on Brickleyn ja Hevertin (1991) mukaan positiivinen vaiku-
tus todennékoisyyteen osallistua osakeosto-ohjelmaan. My6s Bryson ja Freeman (2010)
havaitsevat vaikutuksen, mutta heidén tuloksissaan se ei ole lineaarinen. Osallistuminen
omistusohjelmaan kasvaa tyosuhteen pituuden mukaan, kunnes 20 tyévuoden kohdalla
kaantyy laskuun. Tyosuhteen pituus ja tyontekijan ika ovat luonnollisesti vahvasti yhteydessa
toisiinsa ja vanhemmat tyontekijét, jotka ovat sitoutuneet pitkdan uraan yrityksesséi, ovat
todennikoéisemmin osakkaita. Kuitenkin osalla aineiston tyontekijoista tyosuhde yrityksessa
on saattanut alkaa ennen kuin yritys on lahtenyt mukaan osakeosto-ohjelmaan. Tyosuh-
teen pituudella on my6s positiivinen vaikutus tyontekijan omistamien osakkeiden médraan.
Kuitenkin Krusen ym. (2010) havaintojen mukaan osakeoptiot ovat tyypillisimpia uusille
tyontekijoille, mika selittyy osakeoptioiden kaytolla tyontekijoiden houkuttelemiseksi yrityk-
seen. TyOsuhteen pituuden positiivinen vaikutus ei ole my6skééin portfolioteorian mukainen,
sillda yrityskohtaisen inhimillisen pddoman kasvaessa tyontekijan kuuluisi teoriassa vaatia
suurempaa riskipreemiota (Brickley ja Hevert 1991).

Kirjallisuuden perusteella myos tyontekijan asema yrityksessa ja tyon ominaispiirteet
vaikuttavat todenndkoisyyteen osallistua osakeosto-ohjelmaan. Tyontekijat, jotka tyoskente-
levit tarkasti ohjatussa tyoympéaristossé, ostavat yrityksen osakkeita epdtodenndkoisemmin
kuin tyontekijit, jotka kokevat saavansa tyoskennelld itsendisemmin. Kuukausipalkalla tyos-
kentelevit tyontekijat osallistuvat ohjelmaan todennékoisemmin kuin tuntipalkalla ty6sken-
televit. Yleisintd omistusohjelmaan osallistuminen oli niiden tyontekijéiden kohdalla, jotka
kuukausipalkan lisdksi ansaitsivat bonuksia. (Bryson ja Freeman 2010) Brickleyn ja Hevertin
(1991) tutkimuksen mukaan johtajat omistavat yrityksen osakkeita hieman todennékoisem-
min, mutta tdma hierarkisen aseman vaikutus on vain marginaalisesti merkitseva.

9 Tutkimus kisittelee kansainvilisen yrityksen tyontekijoistid Australiassa, Uudessa-Seelannissa, Eteli-Afrikassa, Isos-
sa-Britanniassa ja Irlannissa sekd Yhdysvalloissa. Kaytetty osakeostojiarjestelma vaihtelee hieman maittain. (Bryson ja
Freeman 2010)

10 Brysonin ja Freemanin (2010) tutkimuksen mukaan yksi koulutusvuosi nostaa tydnantajayrityksen osakkeisiin
kaytettyd rahaméérdd kolme prosenttia.
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2.3. Organisaation henkilostostrategia

Rekrytointi on yksi henkilostoprosesseista ja toteutetaan eri tavoin erilaisissa organisaati-
oissariippuen organisaation vaatimuksista (Vardarher ym. 2014). Vain vdhan inhimillista
padomaa vaativissa tyotehtavissa tyontekija on helposti korvattavissa ja henkiléstovalinnat
nihddin kustannuskysymyksind (O"Meara ja Petzall 2013). Yrityksille, joiden tarkoitus ei ole
luoda sitoumussuhdetta tyontekijan kanssa, palkkaamisratkaisut eivét ole yhté strategisia
kuin niille yrityksille, jotka painottavat tyontekijin ja tydnantajan valista sitoumusta (Elfen-
bein ja Stearling 2018).

Organisaatioissa, joissa henkiloston ominaisuudet, kuten luovuus ja sitoutuminen
auttavat organisaatiota saavuttamaan tavoitteensa, tyévoiman inhimillinen pddoma tarjoaa
kilpailuetua kilpailijoihin ndhden. Kilpailu lahjakkaista tyontekijoista luo organisaatioille
tarpeen houkutella, kehittéd ja sdilyttda henkiloresursseja. Organisaatioiden, jotka panosta-
vat voimakkaasti rekrytointiin, kannattaa siis myos varmistaa henkil6ston siilyttdminen, sil-
14 tybvoiman vaihtuvuudella on korkeat kustannukset. (Boudreau ja Ramstad 2007; O'Meara
jaPezall 2013)

Tyontekijan ja tybnantajan véilinen sitoutuminen tydsuhteeseen onkin yksi yrityksen
strategisista valinnoista. Tyontekijin sitoutumisen tasoa on kuitenkin vaikea havaita tai
ennustaa. Tyontekijan sitoutumiseen ja motivaatioon kehittdé yrityskohtaista inhimillista
padomaa vaikuttavat esimerkiksi tyontekijoille tarjottu osakeomistus ja yrityksen linjauk-
set eldkoitymiseduista, lomautuksista ja tyoturvallisuuteen liittyen, silld ne viestivat myos



3. Tyontekijoiden
taustat, tulot ja ura-
kehitys osakkuuteen

Téssé luvussa kuvaillaan rekrytoitujen tyontekijoiden urakehitysté tarkastelemalla keski-
madriista aikaa osakkuuteen tyosuhteen alkamisesta ldhtien. Lisdksi luvussa vertaillaan
osakeyhtitiden tyontekijoiden ja osakkuuden saaneiden tyontekijéiden ominaisuuksia ja
tuloja vuosina 2007-2013. Ennen kuvailevaa analyysia esitelldén lyhyesti tutkimusaineisto ja
keskeiset késitteet.

3.1. Tutkimusaineisto ja keskeiset kasitteet

Tutkimuksessa hyodynnetian Tilastokeskuksen FLOWN-aineistoa (Finnish Longitudinal
OWNer-Employer-Employee Data), joka siséltd4 tietoa osakeyhtiomuotoisten yritysten
omistajista ja omistusosuuksista. Tutkimusaineistoa on laajennettu linkittamaélla sithen
yksilotason taustatietoja yritysten tyontekijoista Tilastokeskuksen FOLK-kokonaisaineisto-
jahyodyntden.it Lisdksikunkin tyontekijan tychistoriatietoihin on linkitetty tieto edellisen
tyonantajan suhteellisesta tyon tuottavuudesta kiayttden hyvaksi Yritysten tilinpddtosaineis-
toa.l2

Muodostettu aineisto sisaltdd runsaasti yksilotason tietoja osakeyhtididen omistajista
jatyontekijoistd vuosilta 2006-2013.13 Aineistosta on mahdollista tunnistaa ne tyontekijat,
jotka ovat saaneet omistusosuuden yrityksesti tarkasteluperiodilla vuodesta 2007 ldhtien.14
Tésté syysté kaikki tarkastelut tutkimuksessa tehdédén alkaen aikaisintaan vuodesta 2007. Li-
sédksi aineiston avulla on mahdollista selvittda, miten uudet rekrytoinnit mahdollisesti etene-
vit osaomistajiksi yrityksissa, ja poikkeavatko eri koulutustaustan tai tychistorian omaavien
henkil6iden urakehitykset toisistaan. Myos tyontekijoiden ansio- ja pddomatuloja on mah-
dollista tarkastella, ja miten osakkuus mahdollisesti vaikuttaa niihin. Tulotiedot perustuvat

11 Aineistoa muodostettaessa tydntekijitiedot jaivit puuttumaan noin 10 prosentilta niista yrityksist4, joille oli merkitty
henkil6stoa.

12 Tysntekijoiden nykyistd edeltivid tyosuhteita etsittiin maksimissaan kymmenen vuoden takaa tydssékiyntiaineis-
tosta. Kunkin tyontekijan tyohistoriatietoihin linkitettiin tieto edellisen tyonantajan toimialakohtaisesta, suhteelli-
sesta tyon tuottavuudesta (kvartaalit: matala, keski-matala, keski-korkea ja korkea tyon tuottavuus). Tyon tuottavuus
laskettiin jakamalla jalostusarvo kokoaikaisen henkil0ston méaralla. Nykyisté edeltava tyosuhdetieto 16ytyi lahes 60
prosentille tydntekijoisté, ja suhteellinen tydn tuottavuustieto noin puolelle tyontekijoista.

13 Osakeyhtididen osakastiedot perustuvat Verohallinnon tietoihin. Osakeyhtion on ilmoitettava tiedot osakkaistaan,
jos osakkaita on enintddn kymmenen. Jos osakeyhtidssd on yli kymmenen omistajaa, niin sen on ilmoitettava véhintédén
10 prosenttia osakekannasta omistavien tiedot.

14 Aineisto kattaa vuodet 2006-2013, mutta yritysten uudet omistajat ja osakkuuden saaneet tydntekijit pystymme
paitteleméan vasta vuodesta 2007 alkaen.
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Verohallinnon tietoihin, jolloin veronalaiset ansiotulot sisaltavat palkka- ja yrittdjatulojen
lisdksi my0s veronalaiset sosiaaliturvaetuudet. Tieto pddomatuloista on saatavilla erikseen.

Tutkimuksessa pyrimme selvittdmé&an, mitka taustatekijit vaikuttavat tyontekijan
osakkuuden saamisen todennékoisyyteen. Osakkuuden saaneista tyontekijoistd kiytdmme
raportissa myos nimitystd “omistaja-tyontekijat”. Tyontekijoiden osakkuudesta ja osakkuu-
den saamiseen vaikuttavista tekijoistd on hyvin vihén aikaisempaa empiiristé tutkimustietoa
tarjolla. Erdiden tutkimusten mukaan osakeoptiot ovat tyypillisimpié uusille tyontekijoille,
silld osakeoptiota voidaan kéyttdd heiddn houkuttelemisekseen yritykseen (Kruse ym. 2010).
Rajaammekin aineistosta tyosuhteet alkamaan vuosille 2007-2013, eli katsomme vain kysei-
sella aikaperiodilla yrityksiin rekrytoituja tyontekijoita. Liséksi analyyseja varten rajaamme
aineistoa niin, ettd kullekin tyontekijille piddmme mukana on vain yhden havaintovuoden
tiedot kussakin yrityksessa.

Kaytettdvissi oleva aineisto on monipuolinen ja kattava. On kuitenkin syytd huomioida,
ettd aineistosta voidaan havaita ainoastaan tyontekijoiden hyviksymat osakkuudet. Tarjot-
tuja osakkuuksia emme voi aineistosta havaita, ja kaikki tyontekijat eivat valttamatta halua
osakkuutta esimerkiksi verotuksellisista tai perhesyista. Osakkuuteen saattaa liittyd myo6s
riskeja, silld suuri osa startup-yrityksista lopettaa toimintansa nopeasti, jolloin osakkuudet
niissd voivat osoittautua arvottomiksi.

Keskeisid kasitteita raportissa ovat:

Uudet tyontekijit ovat tarkasteluperiodilla yrityksiin rekrytoituja tyonte-
kijoitd. Eli tyosuhde on alkanut vuosina 2007-2013.

Vanhat tyontekijit kattavat yrityksissd havaintovuonna tyoskenteleviit,
joiden tyosuhde on kestanyt vahintddn vuoden. Tyosuhde on alkanut vuosi-
na 2007-2012.

Osakkuus rekrytointivuonna siséltaa yrityksiin vuosina 2007-2013
rekrytoidut tyontekijét, jotka ovat saaneet omistusosuuden yrityksesté
samana vuonna eli heti rekrytoinnin yhteydessa.

Osakkuus myohemmin sisdltdé yrityksiin vuosina 2007-2012 rekrytoidut
tyontekijat, jotka ovat saaneet omistusosuuden yrityksestd myohemmin
kuin rekrytointivuonna. Voimme seurata rekrytoitujen urakehitysta osak-
kuuteen kuitenkin vain vuoteen 2013 saakka. Tyosuhde on osakkuuden
myohemmin saaneilla kestanyt vihintaan vuoden.

3.2. Keskimaarainen aika osakkuuteen (koeaika)

Yritykset pyrkivat sitouttamaan tyontekijoitaédn erilaisilla kannustinjarjestelmilla, kuten
palkankorotuksilla, bonuksilla ja tydosuhde-eduilla. Kiristyvéa kilpailu huippuosaajista on kui-
tenkin saanut yrityksié tarjoamaan korkeamman sitouttamisen muotoja, kuten osakkuuksia
jaoptioita.

Yritykset voivat tarjota osakkuutta tyontekijalle heti rekrytoinnin yhteydessa tai myo-
hemmin esimerkiksi erdénlaisen koeajan jalkeen. Yritys voi haluta pitda koeajan ennen osak-
kuuden tarjoamista esimerkiksi, jos ei ole varmuutta siitd, etta soveltuuko henkil6 yrityskult-
tuuriin tai onko hinen osaamisensa halutun kaltaista. On syytd huomata, ettd osakkuuden
tarjoaminen on yrityksen néakokulmasta myos riski. Suomessa on tiukka vihemmist6omis-
tuksen suoja, joten osakkuuksia on vaikea purkaa. Toisaalta monissa osakassopimuksissa on
niin kutsuttu bad leaver -optio, jossa muilla osakkailla on oikeus lunastaa osakkeet eroti-
lanteessa osakkeiden merkintdhintaan tai nimellisarvoon, mikéli osakkeenomistaja lahtee
epaasiallisen kdytoksen vuoksi.

Taulukossa 1 on esitetty niiden vuosina 2007-2013 yrityksiin rekrytoitujen tyontekijoi-
den lukumaéarét, jotka ovat saaneet osakkuuden vuoteen 2013 mennessé (yhteensé), joko
heti rekrytointivuonna (osakkuus rekrytointivuonna) tai my6hempiné vuosina (osakkuus
myohemmin). Lisdksi taulukosta ilmenee keskimééaridinen aika osakkuuteen vuosina, joka



on laskettu osakkuuden saamisvuoden ja tyosuhteen alkamisvuoden viliseni erotuksena.
Tarkemmat tiedot eri havaintovuosille 16ytyvat Liitetaulukosta 1.

Tarkastellaan ensin osakkaita yhteensé eli vuosina 2007-2013 yritykseen rekrytoituja,
jotka ovat saaneet osakkuuden vuoteen 2013 mennessi. Osakkaita yhteensé on ollut noin 800
vuosittain. Yhteensé osakkaita on aineistossa noin 5 200, ja keskiméaéridinen aika osakkuu-
teen on 0,6 vuotta.

Tarkastellaan seuraavaksi erikseen heti rekrytointivuonna ja myohemmin osakkuuden
saaneita. Uusia omistaja-tyontekijoitéa eli rekrytointivuonna osakkuuden saaneita on vuo-
sittain noin 400, ja yhteensa heité on aineistossa 2 650. Keskiméiriinen aika osakkuuteen
on heillé siis nolla, koska he ovat saaneet osakkuuden heti rekrytointivuonna. Myéhemmin
kuin rekrytointivuonna, mutta vuoteen 2013 mennessi osakkuuden saaneita puolestaan on
aineistossa yhteensi noin 2 550, ja heilla keskiméérdinen aika osakkuuteen on 1,2 vuotta.
Taulukosta voidaan siis paatelld, ettd keskiméaardainen osakkuutta edeltava koeaika voisi olla
hieman yli vuoden.

Taulukko 1. Osakkuuden rekrytointivuonna tai myéhemmin saaneet
tyontekijat seka keskimaarainen aika osakkuuteen vuosina,
yhteensa 2007-2013

Havaintojen Keskimaarainen aika

lukumaéara osakkuuteen, vuotta
Osakkuus rekrytointivuonna 2 647 (o}
Osakkuus myohemmin 2540 1,2
YHTEENSA 5187 0,6

Ty6suhteiden alkaminen on rajattu vuosille 2007-2013, ja mukana vain yhden havaintovuoden
tiedot kullekin tyontekijalle kussakin yrityksessa. Aika osakkuuteen on osakkuuden saamis-
vuoden ja tyosuhteen alkamisvuoden valinen erotus.

Koeaika eli keskiméiridinen aika osakkuuteen kertoo, kauanko henkilén tyésuhde yrityk-
sessid on keskimaérin kestdnyt ennen kuin hin on saanut osakkuuden. Tyosuhteen keston ja-
kaumaa tarkemmin katsottuna havaittiin, ettd 1dhes 90 prosentilla osakkuuden myéhemmin
saaneista tyosuhde oli kestényt vuoden, 7 prosentilla kaksi vuotta ja noin 3 prosentilla kolme
vuotta (ei raportoitu). Vahintdan nelji vuotta yrityksessé olleita oli my6hemmin osakkuuden
saaneissa vain noin kaksi prosenttia.

3.3. Osakkuuden saaneiden tyontekijoiden tausta-
ominaisuudet ja omistusosuudet

Téassa luvussa tarkastellaan ja vertaillaan yritysten tyontekijoiden ja osakkuuden saaneiden
tyontekijoiden ominaisuuksia keskiarvojen avulla. Vertailemme ensin rekrytointivuonna
osakkuuden saaneiden ja uusien tyontekijoiden, jotka eivét ole saaneet osakkuutta, taustaom-
inaisuuksia. Tamaén jalkeen vertailemme erikseen myohemmin osakkuuden saaneiden ja
saman havaintovuoden vanhojen tyontekijoiden, jotka eivit ole saaneet osakkuutta (havain-
tovuonna tai aikaisempina vuosina), taustaominaisuuksia. Uudet tyontekijit ovat vuosina
2007-2013 yrityksiin rekrytoituja tyontekijoitd, ja vanhat tyontekijat puolestaan ovat
vuosina 2007-2012 yrityksiin rekrytoituja tyontekijoita, jotka ovat tyoskennelleet yrityksissa
vahintddn vuoden.

Rekrytointivuonna osakkuuden saaneet

Tarkastellaan ensin rekrytointivuonna osakkuuden saaneiden ja muiden uusien tyonteki-
joiden, jotka eivét ole saaneet osakkuutta taustaominaisuuksia (Taulukko 2). Tarkastelut on
tehty yli koko aineiston, ja mukana on vain rekrytointivuoden havainnot.15
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Uusia tyontekijoita, jotka eivét ole saaneet osakkuutta, on aineistossa yhteensd 965 000.
Rekrytointivuonna osakkuuden saaneita eli uusia omistaja-tyontekijoitd on uusiin tyonteki-
jo6ihin ndhden verrattain vdhéan eli noin 2 650. Keskiméaridinen omistusosuus omistaja-tyon-
tekijoilla on ollut 18 prosenttia ilmoitettujen osakkeiden lukuméaarasta.

Vertailemalla uusien tyontekijoiden ja rekrytointivuonna osakkuuden saaneiden tausta-
tietoja havaitaan, ettd omistaja-tyontekijoissa on suhteellisesti enemmén miehid (Taulukko
2). Osakkuuden saaneissa tyontekijoisséd on naisia vain 20 prosenttia, kun muissa uusissa
tyontekijoissa heitd on 40 prosenttia. Ulkomaalaistaustaisia on uusista tyontekijoistd vain
noin 8 prosenttia, ja uusissa omistaja-tyontekijoissa heitd on hieman vihemmaén eli
5 prosenttia.l6 Ian suhteen voidaan todeta, ettd osakkuuden saaneet ovat keskiméarin myos
hieman vanhempia (39 vuotta) kuin uudet tyontekijit (32 vuotta). Osakkuuden saaneilla seka
ansiotulot ettd padomatulot ovat huomattavasti korkeammat kuin ei-osakkuuden saaneilla
(tuloja tarkastellaan tarkemmin luvussa 3.4).

Taulukosta 2 havaitaan myos viitteita siitd, ettd koulutustasolla saattaisi olla merkitysta
siihen, tarjotaanko rekrytoitavalle tyontekijille pelkédstdan palkkaty6td vai myos omistus-
osuutta yrityksestd. Uusien omistaja-tyontekijoiden eli heti rekrytointivuonna osakkuuden
saaneiden koulutustaso on huomattavasti korkeampi kuin uusilla tyontekijoilla tdhén ver-
rattuna. Ammattikorkea- tai yliopistotutkinnon suorittaneita on osakkaissa noin 40 prosent-
tia, kun uusissa tyontekijoissa vastaava osuus on vain 15 prosenttia. Uusissa tyontekijoissa
puolestaan painottuvat keskiasteen tutkinnon suorittaneet.

Osakkuuden saaneet poikkeavat muista uusista tyontekijoistd myos siind, ettd aiemmin
korkean tyon tuottavuuden yrityksissi tyoskentely on ollut heilld yleisempéaa. Tama antaa
viitteitd siité, ettd aikaisempi tyoskentely korkean tuottavuuden yrityksesséa voisi vaikut-
taa myoOnteisesti osakkuuden saamiseen heti rekrytoinnin yhteydessa. Tosin puuttuvien
tietojen osuus edellisen tyosuhteen laadun osalta on melko suuri: uusilla tyontekijoilla tiedot
puuttuvat noin 35 prosentilta ja osakkuuden saaneilta noin 20 prosentilta.l” On mahdollista,
ettd tdma ei ole sattumaa, vaan tdhén liittyy valikoituvuutta. Osakkuuden saaneet tyontekijat
saattavat tulla useammin yrityksist4, joille voidaan ylipadtansé laskea tyon tuottavuus.

Perhetekijoité tarkasteltaessa havaitaan, ettd osakkuuden rekrytointivuonna saaneet
ovat useammin naimisissa ja heilld on alle 7-vuotiaita lapsia. Osakkuuden saaneista naimisis-
sa on lahes 60 prosenttia, kun vastaava osuus ei-osakkuuden saaneilla on 27 prosenttia. Alle
kouluikéisii lapsia on noin 30 prosentilla osakkuuden saaneista, kun taas vain 16 prosentilla
uusista tyontekijoista, jotka eivit ole saaneet osakkuutta on alle 7-vuotiaita lapsia.

Yritykseen liittyvistd ominaisuuksista 16ytyy myos eroja osakkuuden saaneiden ja
ei-saaneiden tyontekijoiden vlilla. Osakkuuden saaneet tydskentelevat useammin nuorissa,
0-4-vuotta toiminnassa olleissa yrityksissi ja pienemmisséa yrityksissé, joissa henkiloston
koko on 1-9.18 Tat4 havaintoa tukee myo0s se, etté liikevaihto osakkuuden saaneiden yrityk-
sissd on huomattavasti pienempi eli vain kymmenesosan ei-osakkuuden saaneiden yritysten
liikevaihdosta.

Toimialaryhmissé ei ole suuria eroja osakkuuden rekrytointivuonna saaneiden ja ei-saa-
neiden valilla.1® Osakkuuden saaneissa on hieman enemmaén palvelualalla tydskentelevié ja
puolestaan hieman vihemmén rakentamisessa tyoskentelevii. Tarkempia toimialakohtaisia
tarkasteluja ei ole esitetty havaintojen vihéisyyden ja niihin liittyvien tietosuojasddnnosten
vuoksi.

15 poikkileikkaustarkasteluja eri havaintovuosilta 16ytyy aikaisemmasta Akava Works-raportista "Osakeyhtididen
omistajat ja tyontekijat Suomessa - koulutuksen ja tyohistorian merkitys osakkuuteen”.

16 Tyontekijan ulkomaalaistaustaisuutta kuvaava muuttuja on muodostettu Tilastokeskuksen syntyperi-luokituksen
mukaan. Ulkomaalaistaustaisia ovat ne henkil6t, joiden molemmat vanhemmat tai ainoa tiedossa oleva vanhempi on
syntynyt ulkomailla. Ulkomaalaistaustainen henkild itse on voinut syntya ulkomailla tai Suomessa.

17 Nykyistd edeltdvi tyosuhdetieto 16ytyi 1dhes 60 prosentille tydntekijoista, ja suhteellinen tyon tuottavuustieto noin
puolelle tyontekijoistd. Edeltdvin tydsuhteen tuottavuus-tieto jai puuttumaan harvemmin uusilta tyéntekijoilta (35%)
kuin vanhoilta (52%). Vihiten puuttuvia tietoja oli uusilla omistaja-tyontekijoilla eli rekrytointivuonna osakkuuden saa-
neilla (19%). Tyon tuottavuus (=jalostusarvo/henkilostd) kvartaalit muodostettiin aina toimialan sisélla.

18 Yrityksen henkilsto on aineistossa ilmoitettu kokoaikaisiksi muunnettuna. Jos yrityksen koko on alle yksi, niin timéa
tarkoittaa ettei yrityksessé tyoskentele yhtaan kokoaikaista tyontekijéé.

19 pastoimialat siséltyvit toimialaryhmiin seuraavasti: teollisuus B, C, D, E; rakentaminen F; kauppa G ja palvelut H-S.



Taulukko 2. Osakkuuden rekrytointivuonna saaneet ja ei-saaneet
uudet tyontekijat, keskiarvot poikkileikkausvuosilta 2007-2013

Uudet tyontekijat
Osakkuus
Ei osakkuutta rekrytointivuonna
Havainnot 964 761 2 647
Omistusosuus - 0,18
Ansiotulot, euroa 21596 48 916
Padomatulot, euroa 906 9 652
1ka (vuotta) 31,8 38,6
Naisten osuus 0,40 019
Ulkomaalaistaustainen 0,08 0,05
Koulutus
perusaste 0,24 0,13
keskiaste 0,56 0,35
alin korkea-aste 0,05 oM
ammattikorkea- tai yliopistotutkinto 0,15 0.4
Edellisen tyosuhteen tyon tuottavuus
matala 0,10 0,13
keski-matala 0,20 0,20
keski-korkea 0.21 0,25
korkea 014 0,23
tuntematon 0,35 019
Naimisissa 0,27 0,57
Alle 7-vuotiaita lapsia 0,16 0,31
Yrityksen liikevaihto 38500 000 3178 944
Yrityksen ika
0-4 0,35 0,49
5-9 0,22 0,20
10-14 0,22 017
15+ 0,22 013
Yrityksen koko
50+ 0,33 0,05
10-49 0,34 0,25
1-9 0,31 0,63
alle 1 tai puuttuu 0,02 0,07
Yrityksen toimiala
teollisuus 0,13 0,13
rakentaminen 014 0,12
kauppa 0,15 0,15
palvelut 0,56 0,59
muu tai tuntematon 0,01 0,01

Tyo6suhteiden alkaminen on rajattu vuosille 2007-2013, ja mukana vain rekrytointivuoden

havainnot.
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Myohemmin osakkuuden saaneet

Tyontekija voi saada osakkuuden yrityksestd my0s rekrytoinnin jalkeisind vuosina. Taulu-
kossa 3 on esitetty kuvailevaa tietoa myohemmin osakkuuden saaneille. Heité on aineistossa
yhteenséd noin 2 550. Sopiva vertailuryhma heille on saman havaintovuoden vanhat tyonte-
kijat, jotka eivét ole saaneet osakkuutta havaintovuonna tai aikaisempina havaintovuosina.
Heité puolestaan on aineistossa noin 583 000. Tarkastelut on tehty yli aineiston, ja mukana
on vain yhden havaintovuoden tiedot kullekin tyontekijélle kussakin yrityksessa.

Taulukosta ndhdéén, ettd keskiméiridinen omistusosuus myohemmin osakkuuden saa-
neilla on ollut 17 prosenttia ilmoitettujen osakkeiden lukumééarastéd. Tama on vain hieman
pienempi osuus kuin osakkuuden rekrytointivuonna saaneilla, joilla se oli 18 prosenttia (ks.
taulukko 2).

Osakkuuden myohemmin saaneissa tyontekijoissa on naisia 20 prosenttia, kun vanhoissa
tyontekijoissa heitd on 38 prosenttia. Ulkomaalaistaustaisia on osakkuuden myéhemmin
saaneissa my6s vihemman (5%) kuin muissa vanhoissa tyontekijoissa keskiméairin (8%). Sen
sijaan keskimaéaraisen idn suhteen ei juuri eroja ole osakkuuden saaneissa ja ei-saaneissa:
eroa on vain 3 vuotta. Timé poikkeaa aiemmista havainnoista liittyen osakkuuden rekrytoin-
tivuonna saaneisiin (vrt. taulukko 2).20

Osakkuuden myohemmin saaneilla sekd ansiotulot ettd pAdomatulot ovat huomattavasti
korkeammat kuin ei-osakkuuden saaneilla vanhoilla tyontekijoilld. Koulutuksen ja edellisen
tyosuhteen tuottavuuden suhteen osakkuuden saaneet eroavat myos selvisti vanhoista tyon-
tekijoistd. Osakkuuden myohemmin saaneilla koulutustaso on korkeampi kuin ei-osakkuu-
den saaneilla tyontekijoilld. Osakkuuden myohemmin saaneet ovat myos useammin tulleet
yrityksistd, joiden tyon tuottavuus on korkea. Tosin on syytd huomata, etté ei-osakkuuden
saaneilla on hieman enemmén tuntemattomia tuottavuuksia, ja tuntemattomien tuottavuuk-
sien osuus ylipadtdnsd on melko suuri. Havainnot tulojen, koulutuksen ja edellisen ty6suh-
teen tuottavuuden osalta ovat vastaavanlaisia kuin aiemmin osakkuuden rekrytointivuonna
saaneiden tarkasteluissa (vrt. taulukko 2).

Perhetekijoita tarkasteltaessa havaitaan, ettd osakkuuden my6hemmin saaneet ovat
useammin naimisissa ja heilld on myos hieman useammin alle 7-vuotiaita lapsia kuin
ei-osakkuuden saaneilla vanhoilla tyontekijoilla. Osakkuuden saaneista naimisissa on
57 prosenttia ja alle kouluikéisid lapsia on 31 prosentilla. Vastaavat osuudet vanhoilla tyon-
tekijoilld, jotka eiviét ole saaneet osakkuutta ovat verrattain 35 prosenttia ja 20 prosenttia.
Erot osakkuuden saaneiden ja vertailuryhmén valilla ovat hieman pienemmaét kuin aiemmin
osakkuuden rekrytointivuonna saaneiden tarkasteluissa (vrt. taulukko 2).

Yritykseen liittyvistd ominaisuuksista havaitaan, ettd osakkuuden myohemmin saaneet
tyoskentelevit useammin nuorissa, 0-4-vuotta toiminnassa olleissa yrityksissé ja pienem-
missé yrityksissé, joissa henkiloston koko on 1-9. Liikevaihto ei-osakkuuden saaneiden
yrityksissa on 10-kertainen verrattuna osakkuuden mychemmin saaneiden yrityksiin.

Toimialaryhmien osalta osakkuuden my6hemmin saaneiden ja ei-saaneiden vanhojen
tyontekijoiden vililla on eroja. Osakkuuden mychemmin saaneissa on enemmaén palvelualan
tyontekijoitd. Vastaavasti niissa tyontekijoissi, jotka eivit ole saaneet osakkuutta on enem-
mén teollisuuden ja kaupan ja hieman myos rakentamisen alan tyontekijoita. Erot toimi-
alaryhmien osalta ovat hieman suurempia kuin aiemmissa osakkuuden rekrytointivuonna
saaneiden tarkasteluissa (vrt. taulukko 2).

20 Edeltivin tyésuhteen tyon tuottavuus-tieto on tuntematon useammissa tapauksissa kuin aiemmin osakkuuden
rekrytointivuonna saaneiden tarkasteluissa.



Taulukko 3. Osakkuuden myéhemmin saaneet ja ei-saaneet

vanhat tyontekijat, keskiarvot poikkileikkausvuosilta 2008-2013

Vanhat tyontekijat
Osakkuus
Ei osakkuutta myohemmin
Havainnot 583 076 2540
Omistusosuus - 017
Ansiotulot, euroa 28729 50 308
Padomatulot, euroa 1167 5645
k& (vuotta) 34,7 381
Naisten osuus 0,38 0,20
Ulkomaalaistaustainen 0,08 0,05
Koulutus
perusaste 0,19 0,10
keskiaste 0,55 0,35
alin korkea-aste 0,07 on
ammattikorkea- tai yliopistotutkinto 0,19 0,44
Edellisen tydsuhteen tyon tuottavuus
matala 0,08 0,10
keski-matala 0,15 0,14
keski-korkea 0,16 0,18
korkea omn 0,18
tuntematon 0,50 0,41
Naimisissa 0,35 0,57
Alle 7-vuotiaita lapsia 0,20 0,31
Yrityksen liikevaihto 48 400 000 4 487 518
Yrityksen ika
0-4 0,34 0,51
5-9 0,20 0,19
10-14 0,18 0,15
15+ 0,27 0,16
Yrityksen koko
50+ 0,32 0,08
10-49 0,34 0,29
1-9 0,32 0,61
alle 1 tai puuttuu 0,02 0,03
Yrityksen toimiala
teollisuus 0,16 0,12
rakentaminen 0,14 0,12
kauppa 017 0,14
palvelut 0,52 0,60
muu tai tuntematon 0,01 0,01

Ty6suhteiden alkaminen on rajattu vuosille 2007-2012, ja mukana vain yhden havainto-
vuoden tiedot kullekin tyontekijalle kussakin yrityksessa.
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Osakkuuden saaneiden omistusosuudet

Seuraavaksi tarkastellaan osakkuuden saaneiden omistusosuuksia yrityksistd. Edeltévissa
tarkasteluissa havaittiin, ettd omistusosuudet ovat keskimaérin olleet rekrytointivuonna
osakkuuden saaneilla 18 prosenttia ja myohemmin osakkuuden saaneilla 17 prosenttia ilmoi-
tettujen osakkeiden lukumaaristi (Taulukot 2 ja 3). Ndma ovat varsin suuria osuuksia, mika
saattaa johtua osittain tilastoinnista. Osakeyhtididen osakastiedot perustuvat Verohallinnon
tietoihin, ja jos osakeyhtitssa on yli kymmenen omistajaa, sen on ilmoitettava vain vahintaan
10 prosenttia osakekannasta omistavien tiedot.?! Toinen suuria osuuksia mahdollisesti se-
littava tekija on, ettd osakeyhtiolain mukaan niin sanottua vihemmistoosinkoa voivat vaatia
vain osakkaat, jotka omistavat kymmenesosan osakkeista (Osakeyhtidlaki 13:7). Tama osuus
on usein merkittava erityisesti pienissa yhtitissa. Voi olla, ettéd ne henkil6t, joille osakkuutta
tarjotaan pyrkivat neuvottelemaan itselleen 10 prosentin ylittdvan omistusosuuden.

Tarkemmin osakkuuksia tutkittaessa havaittiin, ettd uusilla omistaja-tyontekijoilla
eli rekrytointivuonna osakkuuden saaneillaldhes 40 prosentilla omistusosuus yrityksesta
on alle 10 prosenttia (Taulukko 4). Noin neljinnes omistusosuuksista on alle 5 prosenttia.
Suurin osa eli 60 prosenttia osakkuuksista on siis vahintdén 10 prosentin omistusosuuksia.
Mielenkiintoinen havainto kuitenkin on, ettd myohemmin kuin rekrytointivuonna osakkuu-
den saaneilla pienten omistusosuuksien osuus on hieman suurempi.?? Myohemmin osakkuu-
den saaneilla kolmannes osakkuuksista on alle 5 prosentin osakkuuksia, ja alle 10 prosentin
osakkuuksia on noin puolet.

Ero omistusosakkuuksista viittaa siihen, ettd suuremmilla omistusosuuksilla heti
rekrytointivuonna pyritdan houkuttelemaan ja sitomaan haluttua osaamista yritykseen. Heti
rekrytointivuonna osakkuuden saaneisiin ei kenties yrityksen ndkokulmasta liity samalla
tavalla epavarmuutta kuten myéhemmin osakkuuden saaneisiin, jotka saavat osakkuuden
vasta koeajan jalkeen. Aiemmin havaittiin, ettd koeaika osakkuuteen olisi hieman yli vuoden
(ks.luku 3.2).

Toisaalta ero omistusosuuksista viittaa myos siihen, ettd rekrytointivuonna osakkuuden
saaneet houkutellaan yritykseen nimenomaan osakkaiksi, ja heilld on siten myos parempi
neuvotteluasema vahintian 10 prosentin omistusosuuden saamiseksi (vihemmistdosingon
edellytys). Myohemmin osakkuuden saaneet saavat todennékoisesti osakkuuden osana pal-
kitsemis- ja sitouttamisohjelmaa.

Taulukko 4. Osakkuuden saaneiden omistusosuudet (maara ja %)

Omistusosuus, Osakkuus Osakkuus

% osakekannasta rekrytointivuonna my6hemmin
Alle 5 700 (26 %) 844 (33%)
5-9 330 (12%) 359 (14%)
10 tai yli 1620 (61%) 1337 (53%)
YHTEENSA 2650 (100%) 2540 (100%)

Lisatarkasteluna katsoimme myos, vaikuttaako yrityksen koko tai aiemman tyosuhteen tyon
tuottavuus osakkuuden saaneiden omistusosuuksiin. Pienissa yrityksissid omistusosuudet
ovat selvisti suurempia kuin suurissa yrityksissé, ja timéa havainto patee seki rekrytoin-
tivuonna osakkuuden saaneisiin ettd myohemmin osakkuuden saaneisiin (Taulukko 5).
Suuremmissa yrityksissd vahintdan 10 prosentin omistusosuudet ovat kuitenkin verrattain
harvempia my6hemmin osakkuuden saaneilla.

Taulukosta 6 havaitaan, ettd matalan ja korkean tuottavuuden yrityksisté tulleilla on
hieman enemmaén pienid omistusosuuksia kuin keski-matalan tai keski-korkean tuottavuu-
den yrityksisté tulleista. Namé havainnot pétevat jalleen seka rekrytointivuonna osakkuuden
saaneisiin ettd my6hemmin osakkuuden saaneisiin. Tuottavuustietojen osalta tulee huomi-

21 ks, FLOWN-aineiston kuvaus:
https://taika.stat.fi/fi/aineistokuvaus.html#!?dataid=FLOWN_20062018_jua_owner_001.xml

22 Tamé4 nikyy my6s omistusosuuksien jakaumassa, jota ei ole raportissa esitetty tietosuojaséanndsten vuoksi.



oida, etté tiedot ovat osin puutteelliset. Erityisesti vihintddn 10 prosentin omistusosuuksissa
edeltdvan tyosuhteen tyon tuottavuus on tuntematon.

Taulukko 5. Omistusosuudet yrityksen koon mukaan (%),
paneeli A=Osakkuus rekrytointivuonna ja paneeli B=Osakkuus myéhemmin

A Osakkuus rekrytointivuonna

Yrityskoko (henkil6sto)

Omistusosuus, % 50+ 10-49 1-9 tai ;Itlligtuu
Alle 5 63% 39% 20% 9%
5-9 15% 15% 12% 8%

10 tai yli 23% 45% 68% 83%
YHTEENSA 100% 100% 100% 100%
B Osakkuus myohemmin
Yrityskoko (henkilosto)
alle1

Omistusosuus, % 50+ 10-49 1-9 tai puuttuu
Alle 5 74% 46% 23% 10%
5-9 1% 18% 13% 5%

10 tai yli 15% 36% 64% 85%
YHTEENSA 100% 100% 100% 100%

Taulukko 6. Omistusosuudet aiemman ty6suhteen tuottavuuden

mukaan (%),

paneeli A=Osakkuus rekrytointivuonna ja paneeli B=Osakkuus myéhemmin

A Osakkuus rekrytointivuonna

Edellisen tyosuhteen tuottavuus

keski- keski-

Omistusosuus, % matala matala korkea korkea tuntematon
Alle 5 30% 24% 24% 31% 23%
5-9 1% 1% 14% 15% 9%

10 tai yli 58% 65% 61% 54% 68%
YHTEENSA 100% 100% 100% 100% 100%
B Osakkuus my6hemmin

Edellisen ty6suhteen tuottavuus

keski- keski-

Omistusosuus, % matala matala korkea korkea tuntematon
Alle 5 38% 31% 34% 37% 31%
5-9 13% 13% 14% 16 % 14%

10 tai yli 49% 56% 52% 47% 55%
YHTEENSA 100% 100% 100% 100% 100%

Palkkatyo vai osakkuus
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3.4. Osakkuuden saaneet sukupuolen mukaan

Tutkimuksessa olemme erityisesti kiinnostuneita siitd, mitka taustatekijat myotavaikuttavat
osakkuuden saamiseen heti rekrytointivuonna, ja onko tdssd mahdollisesti eroa sukupuolen
mukaan. Naisia osakkuuden saajissa on vain noin viidennes. Taulukossa 7 on esitetty osak-
kuuden rekrytointivuonna saaneiden taustatekijoita erikseen miehille ja naisille. Vertailun
vuoksi mukana on myos ei-osakkuuden saaneet miehet ja naiset. Taulukot eivat siis sisalla
tietoa myohemmin osakkuuden saaneista.

Suurin osa osakkuuden saaneista on naimisissa olevia perheellisid. Noin puolella heista
on alle 18-vuotiaita lapsia, noin kolmanneksella alle kouluikiisii lapsia jaldhes viidennek-
sella pieni4, alle 3-vuotiaita lapsia. Noin 40 prosentilla osakkaista ei ole lapsia ollenkaan ja
vajaalla 20 prosentilla ei ole puolisoa tai perhetta.

Perhemuuttujia verrattaessa havaitaan, ettd naisosakkaissa naimisissa olevia on hieman
vihemmén ja yksinhuoltajia enemmaén kuin miesosakkaissa. Miesosakkailla on myos hieman
useammin alle 3-vuotiaita lapsia kuin naisosakkailla. Muuten perhemuuttujissa ei suuria
eroja ole osakkuuden saaneiden miesten ja naisten valilla. Osakkuuden saaneissa sukupuo-
lesta riippumatta on selvésti on enemman perheellisid kuin ei-osakkuuden saaneissa. Sen
sijaan merkittdvid eroja mies- ja naisosakkaiden valilla 16ytyy keskimé&araisissa tuloissa.
Osakkuuden saaneilla naisilla keskiméaéraiset ansiotulot ovat noin 37 000 euroa ja miehilla
ldhes 52 000 euroa. Vastaavasti pddomatulot ovat naisosakkailla 7 000 euroa ja miesosakkail-
1a 10 000 euroa.

Sukupuolten vililld on myo6s eroa edeltdvan tyosuhteen osalta. Miesosakkaat ovat tulleet
naisia useammin korkean tyon tuottavuuden yrityksisti. Naisosakkailla puolestaan tuotta-
vuustiedot ovat useammin tuntemattomia.

Osakkuudet ovat sukupuolesta riippumatta yleisempié pienisséa yrityksissé, joissa hen-
kilostod on 1-9. Naisilla osakkuuksia on miehid useammin myo6s hyvin pienissé, alle yhden
kokoaikaisen tyontekijan yrityksissa. Miehilld puolestaan osakkuuksia on naisia useammin
yrityksissa, joissa tyontekijoitd on 10-49. Tamaé antaa viitteitd siité, ettd miehet ovat mahdol-
lisesti saaneet naisia useammin osakkuuden kasvuyritykseen.

Mielenkiintoinen taustatieto on osakkuuden tarjonneen yrityksen iki. Suuri osa star-
tup-yrityksisté lopettaa toimintansa nopeasti, jolloin osakkuudet voivat osoittautua arvotto-
miksi. Osakkuuteen liittyy siis riskejé, ja erdiden tutkimusten mukaan omistajatyontekijat
pitavét riskinottamisesta keskiméarin enemmén (Kruse ym. 2010). Lisdksi tutkimusten
mukaan naiset kaihtavat riskejd enemmén kuin miehet (Blau ja Kahn 2017; Hryshko, Luen-
go-Prado, ja Serensen 2011). Taulukosta 7 havaitaan, ettd osakkuuksista puolet on saatu
nuoriin, 0-4 vuotta toiminnassa olleisiin yrityksiin. Tama voisi kuvastaa sité, ettd nuoriin
kasvuyrityksiin houkutellaan osaavaa tyovoimaa osakkuuksilla. Naisilla osakkuuksia on
miehid enemman myos vanhemmissa, yli 10 vuotta toiminnassa olleissa yrityksissd. Taméa
puolestaan voisi antaa viitteita siitd, ettd naiset kaihtavat kasvuyrityksiin liittyvaa riskia
miehid enemmaén.

Nayttaisi siltd, ettd osakkuuden saaneet miehet (44%) ovat naisia (28%) useammin
ylempié toimihenkil6itd. Naisissa sen sijaan on enemmén yrittéjia (25%). Tamé voi johtua
osakkuuksista heille ominaisilla aloilla, kuten kampaamo- ja siivousyrityksissa, tai osak-
kuuksista perheyrityksissi.?3 Toimialoja tarkasteltaessa havaitaan, ettd naisilla suurin osa eli
lahes 70 prosenttia osakkuuksista on palvelualan yrityksissé, kun taas miehilld osakkuuksia
on palvelualan liséksi teollisuudessa ja rakentamisessa. Tosin yleisin padtoimiala osakkuu-
den saaneilla on sukupuolesta riippumatta ammatillinen, tieteellinen ja tekninen toiminta
(ei esitetty taulukossa).?4 Aineisto ei siis anna tukea sille, etta yrittdjien suuri osuus naisilla
johtuisi naisvaltaisista aloista. Myoskaan koulutustasossa ei osakas-miesten ja -naisten valil-
14 ole merkittéavid eroja, ainakaan sellaisia, jotka puoltaisivat tatd ndkemystd. On mahdollista,
ettd osakkuus naisilla edellyttda aikaisempaa ndyttod yrittdmisestd useammin kuin mie-
hilla. Aiemmissa tutkimuksissa on my0s havaittu, ettd naiset tarvitsevat parempia arvioita
tyosuorituksistaan saadakseen ylennyksid kuin miehet (Olson ja Becker 1983; Pema ja Mehay

23 Yrittsjiksi mésritelldan henkild, joka yksin tai perheensi kanssa omistaa vihintéin puolet osakeyhtiosta.

24 pagtoimialoittain tarkasteltuna osakkuuden rekrytointivuonna saaneilla naisilla yleisimmit alat olivat ammatillinen,
tieteellinen ja tekninen toiminta (25%) seké tukku- ja vahittaiskauppa (15%). Miehilld yleisimmit alat puolestaan olivat
ammatillinen, tieteellinen ja tekninen toiminta (19%), informaatio ja viestinté (16%), teollisuus (14%) ja rakentaminen
(13%). Tarkempia toimialakohtaisia tarkasteluja ei ole esitetty havaintojen vihéisyyden ja niihin liittyvien tietosuoja-
sddnnosten vuoksi.



Taulukko 7. Rekrytointivuonna osakkuuden saaneet ja ei-saaneet uudet
tyontekijat, taustamuuttujia sukupuolen mukaan, keskiarvot 2007-2013

Osakkuus Ei
rekrytointivuonna osakkuutta
Mies Nainen Mies Nainen
Lukumaara 2136 511 582524 | 382237
Omistusosuus, %
alle 5 0,27 0,24 = -
5-9 013 0,10 - -
10+ 0,60 0,66 = =
Ansiotulot, euroa 51862 | 36 602 24241 17 566
Padomatulot, euroa 10 281 7 024 1117 584
Ika (vuotta) 38,8 38,2 327 30,4
Ulkomaalaistaustainen 0,05 0,07 0,08 0,07
Koulutus
perusaste 0,13 0,13 0,26 0,21
keskiaste 0,36 0,31 0,57 0,54
alin korkea-aste 0,10 014 0,04 0,07
ammattikorkea- tai yliopistotutkinto 0,40 0,42 012 0,18
Edellisen tyosuhteen tyon tuottavuus
matala 014 omn omn 0,09
keski-matala 0,21 0,20 0,21 0,18
keski-korkea 0,25 0,23 0,22 0,20
korkea 0,25 0,16 0,15 0,12
tuntematon 0,16 0,30 0,31 0,41
Naimisissa 0,59 0,52 0,28 0,25
Alle 18-vuotiaita lapsia 0,52 0,51 0,31 0,34
Alle 7-vuotiaita lapsia 0,31 0,28 0,16 0,17
Alle 3-vuotiaita lapsia 0,18 0,14 0,10 0,08
Perhetyyppi
ei perhetta 0,18 0,16 0,30 0,28
pari ja ei lapsia 0,22 0,24 0,25 0,27
pari ja lapsia 0,57 0,50 0,39 0,34
yksinhuoltaja 0,03 0,10 0,06 0,10
Yrityksen ika
0-4 0,50 0,45 0,36 0,35
5-9 0,21 0,18 0,20 0,24
10-14 017 0,21 0,22 0,21
15+ 013 0,16 0,22 0,20
Yrityksen koko
50+ 0,05 0,04 0,31 0,36
10-49 0,27 0,20 0,34 0,33
1-9 0,62 0,67 0,33 0,29
alle 1 tai puuttuu 0,06 0,09 0,02 0,02
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Osakkuus Ei

rekrytointivuonna osakkuutta
Mies Nainen Mies Nainen
Yrityksen toimiala
teollisuus 014 0,10 0,17 0,08
rakentaminen 0,13 0,08 0,21 0,03
kauppa 0,15 0,15 0,13 0,19
palvelut 0,57 0,67 0,48 0,69
Sosioekonominen asema
yrittaja 014 0,25 0,02 0,01
ylempi toimihenkild 0,44 0,29 on 0,09
alempi toimihenkild 0,18 0,26 0,18 0,43
tyontekija 0,18 013 0,61 0,36
tuntematon 0,06 0,07 0,09 on
Sosioekonominen asema edeltavélta vuodelta
yrittaja 0,06 0,04 0,01 0,01
ylempi toimihenkild 0,37 0,30 0,09 0,07
alempi toimihenkil 0,22 0,39 0,16 0,40
tyontekija 0,26 0,16 0,64 0,39
tuntematon 0,10 omn 0,10 0,13

Ty6suhteiden alkaminen on rajattu vuosille 2007-2013, ja mukana vain rekrytointivuoden
havainnot.

2010). On my6s mahdollista, ettd osakkuustarjouksen hyviaksyvéit useammin naiset, joilla on
yrittdjyystaustaa.

Tarkastelimme my0s sosioekonomista asemaa rekrytointia edeltdva vuonna. Osakkuuden
saaneet naiset ovat edeltdvanéa vuonna olleet useimmiten alempia toimihenkiloité, kun taas
osakkuuden saaneet miehet ylempia toimihenkil6itd. Molemmilla sukupuolilla ei-osakkuu-
den saaneissa on selvisti vihemmaén ylempié toimihenkil6ita ja enemman tyontekijoita.

3.5. Ansio- ja pddomatulo

Seuraavaksi vertaillaan tyontekijoiden ja osakkuuden saaneiden tyontekijoiden keskimaarai-
sid ansio- ja padomatuloja eri poikkileikkausvuosina (Kuvio 1 ja liitetaulukko 2). Poikkeavan
suurien havaintojen vuoksi kunkin tulolajin ylin sadasosa on korvattu sen keskiarvolla. On
syyta huomata, ettd osakkuuden saaneilla tulotiedot ovat aina osakkuuden saamisvuodelta,
mika voi (yli- tai) aliarvioida erityisesti padomatuloja. Pidomatuloja ei ole vield valttamét-
ta alkanut kertya yrityksesta, josta osakkuus on juuri saatu, ja toisaalta henkil6lla voi olla
padomatuloja myos muista lahteisté, kuten esimerkiksi toisesta yrityksesta tai asunnon
vuokrauksesta. On myo0s syytd huomioida, ettd pAdomatulot riippuvat maksetuista osingois-
ta, jotka ovat omistajien paatettavissa. Eli pddomatulojen mééra ja kehitys on yrityksessa
paatésmuuttuja, johon vaikuttavat monet eri tekijat kuten yrityksen ettd omistajien henkil6-
kohtainen verosuunnittelu ja yrityksen kasvundkymat.

Tyontekijaryhmien viliset tuloerot heijastelevat toisaalta urakehitysté yrityksen sisalla,
mutta toisaalta myos yrityksen rekrytointistrategiaa. Vanhojen tyontekijoiden ansiotulot
ovat keskimééarin suuremmat kuin uusien tyontekijoiden ansiotulot. Taméa kuvastaa tyosuh-
teen keston kasvamisen myoté tulevaa palkanlisédd (Bonin ym. 2007; DeVaro 2020; Laukka-
nen 2012). Ei-osakkuuden saaneiden uusien tyontekijoiden keskiansiot ovat vaihdelleet eri



Kuvio 1. Osakkuuden saaneiden ja ei-saaneiden tyontekijéiden
keskimaaraiset ansiotulot (ylin kuvio) ja pddomatulot (alin kuvio)

vuosina 2007, 2009, 2011 ja 2013.
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vuosina 20 000-23 000 euron vilill4, kun taas ei-osakkuuden saaneiden vanhojen tyonteki-
joiden keskiansiot 27 000-31 000 euron valill&.

Osakkuuden saaneiden tyontekijoiden ansiotulot ovat huomattavasti suurempia kuin
tyontekijoiden, jotka eivit ole osakkuutta saaneet. Uusilla tyontekijoilla osakkuuden tuoma
ero ansiotuloihin on suhteellisesti noin hieman yli 50 prosenttia ja vanhoilla tyontekijoilla
hieman yli 40 prosenttia. Mielenkiintoista myos on, ettd osakkuuden rekrytointivuonna saa-
neiden tyontekijoiden ansiotulot ovat keskiméirin pienemmat kuin myohemmin osakkuuden
saaneiden ansiotulot. Uusien omistaja-tyontekijoiden eli rekrytointivuonna osakkuuden
saaneiden keskiansiot ovat vaihdelleet eri vuosina 44 000-53 000 euron valillda. Myohemmin
osakkuuden saaneiden keskimééraiset ansiot puolestaan ovat olleet hieman suuremmat eli
47 000-53 000 euron valilla.

Osakkuuden saaneiden ansiotulot heijastelevat sité, ettd ensinnékin ansiotulot ovat jo
yritykseen tullessa suuremmat kuin tyontekijoilla keskiméérin, ja lisdksi myohemmin osak-
kuuden saaneilla ansiotuloihin todennékoisesti vaikuttaa tyosuhteen keston tuoma palkanli-
says. Vapaaehtoisella tyopaikan vaihtamisella toimialan sisilld on havaittu olevan positiivi-
nen vaikutus henkilén palkkaan ja palkkakehitykseen (Budria ym. 2013; Ruiz 2016; Wong ym.
2016). Mikéili osakkuuden saamisen voidaan ajatella olevan ulkoinen ylennys, koulutuksella
jatyokokemuksella on positiivinen vaikutus ylennyksen todennékoisyyteen (DeVaro 2020;
Kwon ja Meyersson Milgrom 2014; Seibert ja Kraimer 2001). Lisdksi osakkuuden saaneet
tyontekijat ovat korkeammin koulutettuja kuin uudet tai vanhat tyontekijit keskiméérin (ks.
taulukot 2 ja 3), ja korkeasti koulutetut saavat tutkitusti enemmén palkkaa kuin matalasti
koulutetut (Asplund ja Maliranta 2006; Becker 1994; Hyslop ja Maré 2009; Viinikainen ym.
2010). Muutamissa aiemmissa tutkimuksissa on my0s havaittu, ettd osakeyhtiomuotoiset
yrittdjat ovat korkeammin koulutettuja ja heidédn ansionsa ovat suuremmat verrattuna elin-
keino- ja ammatinharjoittajiin tai palkkatyota tekeviin (Levine ja Rubinstein 2017; Berglann
ym. 2011).

Vastaavat havainnot patevit pddomatulojen kohdalla. Ero osakkuuden saaneilla ja ei-saa-
neilla pddomatulojen vililla on luonnollisesti suurempi, silld yleensa tyontekijoilla ei ole paa-
omatuloja. Rekrytointivuonna osakkuuden saaneilla pddomatulot ovat hieman suuremmat
kuin myohemmin osakkuuden saaneilla tyontekijoilla. Eroa pddomatuloissa selittda ainakin
se, ettd heti rekrytointivuonna osakkuuden saaneilla omistusosuus yrityksesséa on ollut kes-
kimaérin hieman suurempi kuin myohemmin osakkuuden saaneilla (vrt. taulukot 2 ja 3). On
syytda huomata, ettd pddomatuloja voi henkil6ll4 olla useammasta yrityksesta.

Osakkuuden saaneiden tuloissa nékyy finanssikriisin vaikutus vuonna 2009. Erityisesti
padomatulot ovat vuonna 2009 olleet selvasti muita vuosia alhaisemmat, koska osinkoja on
todennékoisesti maksettu vihemman.

Ansiotulot koulutuksen, ian ja sukupuolen mukaan

Seuraavaksi vertaillaan osakkuuden saaneiden ja muiden tyontekijoiden, jotka eivat ole
saaneet osakkuutta keskiméaéraisia ansiotuloja koulutusasteen, ién ja sukupuolen mukaan.
Aiemman kirjallisuuden perusteella tiedetdin ndiden kaikkien tekijoiden vaikuttavan henki-
16n palkkakehitykseen (ks.luku 2.1). Tassa tarkoituksena on néiden tekijoiden lisdksi ndhda,
ettd mika merkitys osakkuudella mahdollisesti on tyontekijan palkkaan. Tulotarkastelut on
tehty yli koko aineiston.

Osakkuuden saaneilla tyontekijoilla ansiotulot ovat suuremmat kuin ei-osakkuuden saa-
neilla, mutta tuloerot ovat erityisen suuria korkeasti koulutetuilla (Kuvio 2). Ammattikorkea-
tai yliopistotutkinnon suorittaneilla osakkailla ansiotulot ovat olleet keskimaéarin yli 60 000
euroa, kun ei-osakkailla ansiotulot ovat olleet 34 000-39 000 euroa.

Vastaavia eroja osakkuuden saaneiden tyontekijoiden ja muiden tyontekijoiden valilla
havaitaan myos idn suhteen (Kuvio 3). Aivan nuorinta ikdluokkaa eli 18-25-vuotiaita lukuun
ottamatta osakkuuden saaneiden ansiotulot ovat keskiméérin suuremmat kuin ei-osakkuu-
den saaneiden. Ero korostuu idn my6té ja on suurimmillaan 45-54-vuotiailla mutta ldhes
yhta suuri vahintdén 55-vuotiailla. Vanhimmassa ikdryhmaéssa, eli vihintddn 55-vuotiaissa
osakkuuden saaneiden ansiotulot ovat keskimééarin noin 60 000 euroa, mutta ei-osakkuuden
saaneilla ansiotulot ovat keskiméarin ldhes puolet matalammat eli 30 000-34 000 euroa.

Sukupuolen mukaan tarkasteltuna keskimaéariiset ansiotulot ovat miehilld naisia suu-
remmat seké osakkailla ettd niilld tyontekijoilla, jotka eivit ole saaneet osakkuutta
(Kuvio 4). Naisilla osakkaiden ja ei-osakkaiden véliset tuloerot ovat absoluuttisesti pienem-
pid kuin miehilla. Lisdksi merkillepantavaa on, ettd miesten ja naisten véliset tuloerot ovat



Kuvio 2. Osakkuuden saaneiden ja ei-saaneiden tyontekijoiden
keskimaaraiset ansiotulot koulutuksen mukaan.
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Kuvio 3. Osakkuuden saaneiden ja ei-saaneiden tyéntekijéiden
keskimaaraiset ansiotulot idn mukaan.
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Kuvio 4. Osakkuuden saaneiden ja ei-saaneiden tyontekijéiden
keskimaaraiset ansiotulot sukupuolen mukaan.
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suurempia osakkuuden rekrytointivuonna saaneiden kuin myéhemmin osakkuuden saanei-
den kesken. Miehilld ansiotulot ovat keskiméérin sekd rekrytointivuonna ettd myéhemmin
osakkuuden saaneilla noin 52 000 euroa. Naisilla keskiméaariiset ansiotulot ovat rekrytoin-
tivuonna osakkuuden saaneilla noin 37 000 euroa ja myohemmin osakkuuden saaneilla noin
41 000 euroa. Kauhanen ja Napari (2015) ovat osoittaneet, ettd miesten palkkakehitys ylen-
nysten yhteydessd on huomattavampaa kuin naisten silloin, kun tyontekiji vaihtaa tyonanta-
jaa. Sisdisen ylennyksen kohdalla puolestaan sukupuolten vilist eroa ei ole. Timé& havainto
tukee tuloksiamme mikéli osakkuus katsotaan ylennykseksi.

Paaomatulot osakasvuosien ja yrityksen ian mukaan

Edeltavissi tarkasteluissa osakkuuden saaneiden tyontekijoiden tulotiedot olivat osak-
kuuden saamisvuodelta, mika voi vaikuttaa erityisesti pddomatuloihin. Henkil6ll4 voi olla
padomatuloja muista ldhteisti, kuten esimerkiksi toisesta yrityksesti tai asunnon vuokra-
uksesta. Lisédksi on syyté olettaa, ettd padomatulot alkavat kasvaa vasta viiveelld osakkuuden
saamisesta. Varsinkin nuorten yritysten kohdalla viivetta saattaa esiintya, silla osinkoja
aletaan maksaa yleensi vasta sitten, kun yritys alkaa tehdé voittoa eiké ole tarvetta tehda
investointeja tai jattda varoja puskuriksi yritykseen.

Keskitymme téssé tarkastelemaan rekrytointivuonna osakkuuden saaneita. Taulukosta 8
havaitaan, ettd edellisen vuoden padomatulot ovat keskiméérin olleet osakkuuden saaneilla
6700 euroa ja ei-osakkuuden saaneilla alle 1 000 euroa. Vastaavasti edellisen vuoden ansio-
tulot ovat olleet osakkuuden saaneilla noin 46 900 euroa ja ei-osakkuuden saaneilla vain noin
18 400 euroa. Rekrytoinnin yhteydessé osakkuuden saaneilla edeltavit tulot ovat siis olleet
selvasti korkeammat. Aikaisempien tutkimusten perusteella varallisuus vaikuttaa myontei-
sesti osakkuuteen (Brickley ja Hevert 1991).

Taulukko 8. Ansio- ja padaomatulot keskimaéarin rekrytointivuodelta
ja sita edeltavalta vuodelta osakkuuden saaneille ja ei-saaneille

Uudet tyontekijat
Osakkuus Ei
rekrytointivuonna osakkuutta
Lukumaara 2650 964 760
Ansiotulot, keskimaarin 48 900 21600
Padomatulot, keskimaarin 9700 900
Edellisen vuoden ansiotulot, keskiméaérin 46 900 18 400
Edellisen vuoden pddomatulot, keskimaérin 6700 900

Kuviossa 5 on esitetty rekrytointivuonna osakkuuden saaneiden pddomatulojen kehitys
kertyneiden osakasvuosien mukaan. Osakasvuodet tdssé kuvaa siis osakkuuden saamisesta
kulunutta aikaa vuosina, ja se on laskettu havaintovuoden ja osakkuuden saamisvuoden véli-
send erotuksena. Osakasvuoden arvo nolla tarkoittaa siis osakkuuden saamisvuotta. On syyta
huomata, ettd havaintojen lukumaéri vihenee osakasvuosien kasvaessa (ks. liitetaulukko 3).

Keskiméiraiset pAdomatulot kasvavat hieman osakasvuosien myoté, vaikkakaan kasvu
eiole suoraviivaista. Syyné tdhén lienee yritysten vaihteleva menestys, miké vaikuttaa myos
osakkaiden pddomatuloihin. Toisaalta maksetut osingot ovat my6s omistajien péatettavissa,
joten myos esimerkiksi verosuunnittelulla, jota emme voi havaita, voi olla pAdomatuloihin
vaikutusta.

Piddomatulot ovat suurimmillaan osakkuuden neljantené vuonna eli noin 10 600 euroa,
jonka jélkeen ne eivéit endd kasva. Kuudentena osakasvuonna pddomatulot ovat keskiméarin
noin 5 prosenttia suuremmat kuin osakkuuden saamisvuonna.

Myos yrityksen iké vaikuttaa menestyksen kautta pddomatuloihin. Siksi tarkastelemme
vield erikseen rekrytointivuonna osakkuuden saaneiden keskiméariisia padomatuloja yri-



tyksen idn mukaan (Kuvio 6). Keskimadriiset pddomatulot niyttaisivat kasvavan yrityksen
idn mukaan eli mitd vanhempi yritys, sitd suuremmat padomatulot. Nuorissa eli 0-4-vuotta
toiminnassa olleissa yrityksissd osakkaiden pddomatulot ovat keskiméérin 8 000 euroa. Van-
himmissa yrityksissé eli vihintdéan 15 vuotta toiminnassa olleissa yrityksissd paddomatulot
ovat suurimmat eli noin 13 400 euroa.

Kuvio 5. Rekrytointivuonna osakkuuden saaneiden keskimaaraiset
padomatulot kertyneiden osakasvuosien mukaan.
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Kuvio 6. Rekrytointivuonna osakkuuden saaneiden keskimaaraiset
padomatulot yrityksen idan mukaan.
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4. Ekonometrinen
analyysi

Inhimillisen pddoman merkitys yritysten menestykselle kasvaa jatkuvasti teknologisen
kehityksen myota. Osakkuuden tarjoaminen on yksi keino houkutella ja sitoa inhimillista
padomaa yritykseen. Tyontekijoiden osakkuudesta ja osakkuuden saamiseen vaikuttavista
tekijoistd on kuitenkin hyvin vahan aikaisempaa empiiristd tutkimustietoa tarjolla (ks. luku
2.2).

Téssi luvussa tarkastelemme osakkuuteen vaikuttavia tekijoitd ekonometrisin mene-
telmin. Regressioanalyysin avulla taustamuuttujien yhteys osakkuuden saamisen todenné-
koisyyteen pystytddn varmistamaan, samalla kun muiden havaittujen ja havaitsemattomien
taustatekijoiden vaikutus otetaan huomioon. Luvussa 4.1 tutkimme, mitka tekijat vaikuttavat
osakkuuden todennédkoisyyteen rekrytoinnin yhteydessi tai my6hemmin, rekrytoinnin
jalkeisinéd vuosina. Liséksi luvussa 4.2. tutkimme, mitki tekijit vaikuttavat osakkuuden
todennékoisyyteen miehille ja naisille.

Kaytettivissi oleva aineisto on monipuolinen ja kattava, mutta siihen liittyy myos puut-
teita. Osakkuuden saamisen voidaan ajatella olevan kaksivaiheinen prosessi, jossa ensim-
maisessd vaiheessa yritys tarjoaa osakkuutta rekrytoitavalle henkilGlle, ja toisessa vaiheessa
henkilo joko hyvéksyy tai hylkéé tarjotun osakkuuden. Aineistosta voimme kuitenkin havaita
vain toisen vaiheen lopputuleman eli hyviksytyt osakkuudet. Tarjottuja osakkuuksia emme
voi havaita, ja kaikki tyontekijit eivat valttdmatta halua osakkuutta esimerkiksi perheeseen
tai verotukseen liittyvista syisti tai osakkuuteen liittyvien taloudellisten riskien vuoksi.
Téstéd syystd osakkuuteen saattaa liittya valikoituvuutta, miké voi aiheuttaa harhaa tuloksiin.
Valikoituvuutta emme valitettavasti pysty mallissa kontrolloimaan, mutta sisillytimme
malliin kattavasti erilaisia osakkuutta mahdollisesti selittédvid muuttujia: demografisia muut-
tujia, perhemuuttujia seké ansioita ja yrityksen ominaisuuksia kuvaavia muuttujia. Henkilon
riskinottohalukkuutta emme tosin voi kontrolloida. Lisdksi havaintojen vihéaisyyden vuoksi
malleihin voitiin siséllyttda vain karkeat toimialaryhmaét. Seké riskinottohalukkuus etté
toimialat saattavat olla oleellisia eri sukupuolten osakkuuden todennékoisyyteen liittyvassa
analyysissa.

41. Osakkuuden todennédkoisyyteen vaikuttavat tekijat

Tarkastelemme, mitka tekijat vaikuttavat osakkuuden todennékoisyyteen 1) rekrytoinnin
yhteydessé ja 2) myohemmin, rekrytoinnin jalkeisina vuosina. Osalle tyontekijoistd osakkuus
saattaa edellyttad esimerkiksi koeaikaa, joka kuvailevan tarkastelun perusteella olisi hieman
yli vuoden. Aineistossa tydsuhteet on rajattu alkamaan vuosille 2007-2013, eli katsomme
vain kyseiselld aikaperiodilla yrityksiin rekrytoituja tyontekijoita. Liséaksi aineistossa kulle-
kin henkil6lle on mukana aina vain yhden havaintovuoden tiedot.25



Estimoimme ensin logistisen regressiomallin, jossa selitettdva muuttuja osakkuus
rekrytointivuonna saa arvon yksi, jos vuosina 2007-2013 yritykseen rekrytoitu tyontekija on
saanut osakkuuden heti rekrytointivuonna ja muuten arvon nolla.

Estimoimme erikseen myos logistisen regressiomallin, jossa selitettdvd muuttuja osak-
kuus my6hemmin saa arvon yksi, jos havaintovuonna tyontekija on saanut osakkuuden ja tyo-
suhde on alkanut vuosien 2007-2012 aikana, mutta ei osakkuuden saamisvuonna. Muuten
selitettdvda muuttuja saa arvon nolla.

Molemmat mallit sisaltavét kattavasti erilaisia osakkuutta mahdollisesti selittavid muut-
tujia, kuten demografisia muuttujia (iké, sukupuoli, koulutusaste, ulkomaalaistaustaisuus)
sekéa perheeseen (naimisissa ja alle 7-vuotiaita lapsia), tuloihin (logaritmoidut ansiotulot) ja
osakkuuden tarjoavaan yritykseen (yrityksen iké, koko ja logaritmoitu litkevaihto) liittyvia
muuttujia. Olemme myo0s kiinnostuneet tyontekijoiden edeltavien tyosuhteiden laadun mer-
kityksestd osakkuuden saamiseen, joten mallissa on mukana edeltavan tyonantajan suhteel-
lista tyon tuottavuutta kuvaava muuttuja (tuottavuus -kvartaalit).26

Taulukossa 9 on esitetty estimoitujen logististen mallien riskisuhteet. Riskisuhde (odds
ratio) kertoo, kuinka moninkertaiseksi riski muuttuu, kun selittdva muuttuja kasvaa yhdella
yksikolla. Eli esimerkiksi sukupuoli-muuttujan tapauksessa riskisuhde saadaan jakamalla
naisten todennékoisyys saada osakkuus miesten todennikoisyydelld saada osakkuus. Saatu
luku siis ilmaisee, kuinka moninkertainen naisten riski saada osakkuus on miesten riskiin
verrattuna.?” Mikali riskisuhde on suurempi kuin yksi, niin osakkuuden todennékoisyys
kasvaa, ja mikili se on pienempi kuin yksi, osakkuuden todennikoisyys vihenee. Taulukon
9 ensimmaisesséa sarakkeessa (1) ovat tulokset osakkuus rekrytointivuonna-mallin osalta ja
toisessa sarakkeessa (2) tulokset osakkuus myohemmin -mallin osalta. Logit-mallien kertoi-
met 10ytyvét liitetaulukoista 4 ja 5. 28 29

Osakkuus rekrytoinnin yhteydessa

Katsotaan ensin tarkemmin osakkuuden saamiseen rekrytoinnin yhteydessa vaikuttavia
taustatekijoita (Taulukko 9, sarake 1). Tyontekijoiden taustamuuttujista iké, korkeampi
koulutus ja perhesiteet lisdavit osakkuuden saamisen todennékoisyytta rekrytointivuonna.
Tyontekijan ikaa ja idn neliotd kuvaavat muuttujat kertovat, ettd osakkuuden todennékoi-
syys kasvaa idn myota, mutta vain tiettyyn pisteeseen saakka. Laskimme myo6s ennustettuja
todennéakoisyyksia eri ikdvuosille. Niiden perusteella todennékoisyys saada osakkuus rekry-
tointivuonna nousee ikdvuosien myo6té aina 41 ikdvuoteen saakka, ja laskee tdmaén jalkeen.
Myo6s aikaisemmissa tutkimuksissa on havaittu, ettd henkilon ialla, koulutuksella ja perheel-
lisyydella on positiivinen vaikutus todennékoisyyteen ostaa tyonantajayrityksen osakkeita
(Bryson ja Freeman 2010). Tosin aikaisemmissa tutkimuksissa asetelma on erilainen, silla
lahes kaikilla tyontekijoilla on mahdollisuus ostaa tyonantajayrityksensé osakkeita, ja liséksi
usein vaatimuksena on, ettd tydsuhde on kestényt vahintain vuoden (ks. luku 2.2).
Riskisuhteiden perusteella perusasteen koulutuksen saaneeseen verrattuna osakkuuden
riski on korkeasti koulutetulla 2,1-kertainen ja alimman korkea-asteen koulutuksella noin
1,6-kertainen. Keskiasteen koulutuksella ei ole tilastollisesti merkitsevid vaikutusta osak-

25 My6s tuntemattomat toimialat on poistettu aineistosta ennen estimointeja. Niit4 havaintoja on alle kymmenen, joten
ne eivit vaikuta tuloksiin.

26 Tyloksia tulee tulkita harkiten, silld tuottavuustiedot olivat osin puutteelliset. Edeltivin tyésuhteen tuottavuus-tieto
jdi puuttumaan harvemmin uusilta tyontekijoilta kuin vanhoilta, ja vahiten puuttuvia tietoja oli osakkuuden saaneilla
tyontekijoilld. Siten on mahdollista, ettd osakkuuden saaneet saattavat tulla useammin yrityksisté, joille voidaan laskea
tyon tuottavuus.

27 0dds ratio -termille ei ole hyviii suomennosta. Yleisesti kiytettyji suomennoksia ovat mm. riskisuhde, vetosuhde
tai ristitulosuhde. Riskisuhdelukuja tarkemmin tulkittaessa puhutaan aina riskisté eikd todennékoisyydestd, koska
riskisuhde on kahden vedon (odds, v(p) = p / (1 - p)) suhde.

28 Kertoimien osalta tulisi katsoa vain etumerkkii: kukin selittivd muuttuja joko lisé tai vihentii osakkuuden saami-
sen todennékoisyyttd. Laskimme myos ennustettuja todennidkoisyyksi ja niiden mukaan todennékoisyys osakkuudelle
rekrytoinnin yhteydessa on keskivertotyontekijélle 0,09 prosenttia. TAima on varsin pieni todennékdisyys, joka kertoo
siitd, ettd yritykset tarjoavat osakkuuksia vain valikoiduille tyontekijoille. Pienten marginaalivaikutusten vuoksi tulos-
ten tulkitseminen riskisuhteiden avulla on mielekkdampéa.

29 Estimoimme myds probit-mallin samoilla taustamuuttujilla, ja tulokset eivit merkittivisti eronneet logit-mallin
tuloksista.
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kuuteen. Edellisen tyosuhteen tuottavuuden osalta puolestaan vain korkean tuottavuuden
yrityksista tulleilla osakkuuden saaminen on todennikoéisempéi kuin matalan tuottavuuden
yrityksista tulleilla. Riskisuhteiden perusteella matalan tuottavuuden yrityksesta tulleeseen
verrattuna osakkuuden riski on 10 prosenttia suurempi korkean tuottavuuden yrityksesta
tulleelle tyontekijille. Muodollinen koulutus voi toimia yritykselle signaalina tyontekijan
osaamisesta, ja lisdksi korkean tuottavuuden yrityksissd aiemmin tyoskenneille on usein ker-
tynyt erityistd tai muuten haluttua osaamista, jota halutaan tuoda ja sitoa yritykseen (esim.
Héamaélainen ja Uusitalo 2008; Spence 1973).

Perhemuuttujista todetaan, ettd naimisissaolo lisdd osakkuuden todennékoisyytta.

Jos henkil6lla on alle kouluikiisia lapsia, niin tima lisdd myos todenndkoisyyttd saada
osakkuus.30 Osakkuuden saamisen riski naimisissa olevilla on 1,4-kertainen naimattomiin
verrattuna. Vastaavasti henkil6ll4, jolla on alle kouluikéisié lapsia riski saada osakkuus on
1,2-kertainen verrattuna henkil6ihin, joilla ei ole alle 7-vuotiaita lapsia.

Naisten osakkuus on epatodennakoisempéd kuin miesten. Osakkuuden riski on naisilla
vain puolet miesten vastaavasta. Aikaisemmissa tutkimuksissa on myos havaittu, ettd miehet
ostavat useammin tyOnantajayrityksenséa osakkeita kuin naiset (Bryson ja Freeman 2010).
Lisédksi miehet saavat ylennyksia todennéakoisemmin kuin naiset (Blau ja DeVaro 2017; Kau-
hanen ja Napari 2015; Olson ja Becker 1983; Pearlman 2018).

Osakkuuden vastaanottaminen todennékoisesti vaatii hyvia tuloja, muun muassa vero-
tuksellisista syista. Tulosten mukaan nédin néyttéisi olevan, silld korkeammat (logaritmoidut)
ansiotulot lisdavit osakkuuden saamisen todennakoisyytta. Osakkuuden saamisen riski on
2,9-kertainen jokaista lisdtuloyksikkoa kohden. Varakkuuden positiivinen yhteys osakkuu-
teen on havaittu my0s aikaisemmissa tutkimuksissa (Brickley ja Hevert 1991).

Myos erilaiset yritykseen liittyvét tekijat myotavaikuttavat osakkuuteen. Tulosten mukaan
osakkuus néyttiisi olevan todennikoéisempéa kooltaan pienemmissi ja idltdan nuoremmissa
yrityksissa. Tata tukee myos liikevaihdon negatiivinen yhteys osakkuuteen, silld nuorem-
missa yrityksissa liikevaihto on usein aluksi pienempéé kuin vanhemmissa, menestyvissa
yrityksissa.

Riskisuhteiden perusteella vahintdan 15 vuotta toiminnassa olleisiin yrityksiin verrat-
tuna osakkuuden riski on 5-9 vuotta toiminnassa olleissa yrityksissa tyoskenteleville noin
1,4-kertainen, 0-4-vuotta toiminnassa olleissa yrityksissa tyoskenteleville 1,2-kertainen ja
10-14-vuotta toiminnassa olleissa yrityksissi tyoskenteleville my6s noin 1,2-kertainen.

Y1i 50 tyontekijan yrityksiin verrattuna osakkuuden riski 5,5-kertainen 1-9 tyontekijan yri-
tyksissa tyoskenteleville, 4,3-kertainen alle yhden tyontekijan yrityksissa tyoskenteleville ja
2,8-kertainen 10-49 tyontekijan yrityksissa tyoskenteleville.

Yksikdan mallissa mukana oleva toimialaryhma ei lisda osakkuuden saamisen toden-
nakoisyytta tilastollisesti merkitsevasti teollisuuteen verrattuna. Teollisuuteen verrattuna
osakkuuden riski on palveluissa 0,8-kertainen, rakentamisessa 0,6-kertainen ja muilla toi-
mialoilla 0,4-kertainen. Kaupan alalla ei havaita olevan tilastollisesti merkitsevia vaikutusta
osakkuuteen.

30 Vaihtoehtoisissa estimoinneissa havaittiin, ettd mitd enemmin lapsia lukuméiriisesti tyontekijalld on, niin sitd
todennikoisempéi on osakkuus. Tosin toisaalta my0Os havaittiin, ettd mita pienempié lapset ovat idltdén, niin sitd
vihemmaén ne myotavaikuttavat osakkuuteen. Lasten vaikutus osakkuuteen on kuitenkin positiivinen ja tilastollisesti
merkitsevi kiytetystd muuttujasta (alle 3-vuotiaita, alle 7-vuotiaita tai alle 18-vuotiaita lapsia) riippumatta.



Osakkuus myéhemmin

Tarkastelimme myos, mitka tekijat vaikuttavat osakkuuden saamiseen rekrytoinnin jalkei-
sind vuosina (Taulukko 9, sarake 2). Tulokset ovat monelta osin samankaltaisia kuin edelti-
vassd osakkuus rekrytointivuonna -mallin estimoinnissa. Kuten edelld, myos osakkuuden
myOhemmin saamisen todennékoisyyteen vaikuttavat myonteisesti ika, korkea koulutus,
edeltavan tyosuhteen korkea tyon tuottavuus, perheellisyys ja ansiotulot. Naisilla osakkuu-
den saamisen todennékoisyys on miehid pienempi myos myohemmin kuin vain rekrytoinnin
yhteydessé. Sen sijaan keskeisimmat erot liittyvat ulkomaalaistaustaisuuteen, toimialoihin
jaosittain myo6s koulutusasteisiin ja yrityksen ikdan. Kdymme tassé 1api tarkemmin vain
keskeisimmat erot.

Ulkomaalaistaustaisuus pienentédéd osakkuuden saamisen todennakoéisyyttd mychem-
pind vuosina, kun taas rekrytointivuonna télla ei ole tilastollisesti merkitsevad vaikutusta.
Osakkuuden riski ulkomaalaistaustaisella on 20 prosenttia pienempi kuin henkil6l1l4, jolla ei
ole ulkomaalaistaustaa.

Perusasteen koulutuksen saaneeseen verrattuna mychemman osakkuuden riski on seka
alimman korkea-asteen koulutuksen saaneella ettd tatd korkeammin koulutetulla noin kak-
sinkertainen. Myohemmaén osakkuuden riski keskiasteen koulutuksella on puolestaan noin
1,2-kertainen, kun taas rekrytointivuoden osakkuuden riski keskiasteelle ei ollut tilastollises-
ti merkitseva.

Toimialaryhmista tulokset ovat silta osin samankaltaisia, ettd yksikaan ala eilisda
osakkuuden saamisen todennékoisyytta teollisuutteen verrattuna. Vain rakentamisella on
tilastollisesti merkitseva mutta negatiivinen vaikutus myohemmin osakkuuden saamiseen.
Teollisuuteen verrattuna osakkuuden riski on rakentamisessa 0.8-kertainen.

Yrityksen idn osalta tulokset ovat myos samankaltaisia. Osakkuus on todennéakoisinta
nuorissa yrityksissa. Rekrytointivuoden osakkuudesta poiketen 10-14-vuotta toiminnassa
olleissa yrityksisséa tyoskentely ei vaikuta tilastollisesti merkitsevasti osakkuuden saamiseen
myOhempiné vuosina.

Taulukko 9. Osakkuuden saamisen todennakoisyyteen vaikuttavat tekijat,
logistisen regressiomallin riskisuhteet (odds ratio).

Osakkuus
rekrytointi- Osakkuus
vuonna (1) myéhemmin (2)
riskisuhde riskisuhde
Ika 1,14%** 1,07***
(0,015) (0,016)
Ik&? 0,99*** 1,00***
(0,000) (0,000)
Nainen 0,49*** 0,53***
(0,027) (0,029)
Ulkomaalaistaustainen 0,89 0,84*
(0,081) (0,081)
Naimisissa 1,41%** 1,37***
(0,067) (0,066)
Alle 7-vuotiaita lapsia 1,22%** 1,11%*
(0,059) (0,056)
Koulutus (ref. perusaste)
keskiaste 0,98 115*
(0,062) (0,082)
alin korkea-aste 1,56*** 1,88***
(0,129) (0,173)
ammattikorkea- tai yliopistotutkinto 2,09*** 2,36***
(0,147) (0,181)
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rekrytointi- Osakkuus
vuonna (1) mydhemmin (2)
riskisuhde riskisuhde
Edellisen tyosuhteen tyon tuottavuus (ref. matala)
keski-matala 0,98 0,97
(0,069) (0,068)
keski-korkea 1,04 1,08
(0,070) (0,087)
korkea 114* 1,27***
(0,079) (0,103)
puuttuu tai tuntematon 1,09 0,93
(0,078) (0,067)
Log_ansiotulot 2,93*** 3,36***
(0,152) (0,194)
Yrityksen koko (ref. 50+)
10-49 2,81%** 2,20***
(0,283) (0,204)
1-9 5,52%** 3,66***
(0,598) (0,393)
alle 1 tai tuntematon 4,31*** 2,54***
(0,643) (0,438)
Log_ liikevaihto 0,81*** 0,81***
(0,012) (0,013)
Yrityksen ika (ref. 15+)
0-4 1,19%** 1,22***
(0,079) (0,078)
5-9 1,36*** 1,30%**
(0,097) (0,091)
10-14 116** 110
(0,087) (0,083)
Toimiala (ref.teollisuus)
rakentaminen 0,62*** 0,83**
(0,049) (0,068)
kauppa 1,01 1,08
(0,076) (0,087)
palvelut 0,83*** 1,01
(0,051) (0,067)
muu 0,36*** 0,75
(0,098) (0,170)
Vakio KYLLA KYLLA
Havaintovuodet KYLLA KYLLA
Havainnot 962 859 582 379
Pseudo R? 0,16 013
Log pseudolikelihood -15144,3 -13990,6
Ennustearvo (percent correctly predicted) 99,73 99,57

Ty6suhteiden alkaminen on rajattu vuosille 2007-2013, ja mukana vain yhden havaintovuoden
tiedot kullekin tyontekijalle. Robustit keskivirheet sulkeissa.

Merkitsevyystasot: ***1%, **5%, *10 %.
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4.2. Osakkuuden todennédkoisyyteen vaikuttavat tekijat
miehilla ja naisilla

Tutkimuksessa olemme myo0s kiinnostuneita siité, onko osakkuuden todennékoisyydessa
mahdollisesti eroa sukupuolen mukaan. Naisia osakkuuden saaneista havaittiin olevan vain
noin 20 prosenttia. Aikaisemmissa tutkimuksissa on muun muassa havaittu, ettd naiset tar-
vitsevat parempia arvioita tyosuorituksistaan saadakseen ylennyksii kuin miehet (Olson ja
Becker 1983; Pema ja Mehay 2010) ja ettd lasten saamisella on negatiivinen vaikutus naisten
ylennyksiin (Addison ym. 2014). Liséksi perheellisyys voi aiheuttaa vastahakoisuutta ylentya,
jos uusi vaativampi tehtéavé edellyttdd suurempaa panostamista tyohon (Blau ja Kahn 2017).

Estimoimme vastaavanlaisen logistisen regressiomallin kuin aiemmin luvussa 4.1, mutta
nyt erikseen miehille ja naisille. Selitettdvd muuttuja on osakkuus rekrytointivuonna ja malli
sisdltad samat osakkuutta mahdollisesti selittdviat muuttujat lukuun ottamatta sukupuolta.
Taulukossa 10 on esitetty estimoitujen logit-mallien riskisuhteet. Sarakkeessa 1 on miesten
tulokset ja sarakkeessa 2 naisten tulokset. Tulokset ovat pitkélti samankaltaisia kuin edelta-
vissi osakkuus rekrytointivuonna-estimoinnissa, jossa rajausta sukupuolen mukaan ei ole
tehty (ks. Taulukko 9, sarake 1). Mutta erojakin tuloksista 1oytyy.

Seké miehill ettd naisilla osakkuuden saamisen todennakdéisyyteen rekrytoinnin yhtey-
dessi vaikuttavat positiivisesti korkea koulutus, perheellisyys, suuremmat tulot ja yrityksen
pieni koko. Ulkomaalaistaustaisuudella ei ole vaikutusta osakkuuteen kummankaan suku-
puolen kohdalla. Edeltavan tyosuhteen korkea tyon tuottavuus lisdd osakkuuden saamisen to-
dennékoisyytté (verrattuna matalaan) tilastollisesti merkitsevésti vain miehilla. Osakkuuden
riski on 1,2-kertainen korkean tuottavuuden yrityksesté tulleella miestyontekijalla verrattu-
na matalan tuottavuuden yrityksesta tulleeseen.

Koulutuksen osalta havaitaan myos eroja. Perusasteen koulutukseen verrattuna ammat-
tikorkea- tai yliopistotutkinto myotavaikuttaa osakkuuden saamisen todennikoisyyteen
molemmilla sukupuolilla. Miehilld osakkuus on todenndkoisempéda myos alimman korkea-as-
teen tutkinnon suorittaneilla. Naisilla néin ei ole ja liséiksi keskiasteen koulutus vihentaa
osakkuuden saamisen todennékoisyytta tilastollisesti merkitsevéasti. Miehilld keskiasteen
koulutuksella ei ole tilastollisesti merkitsevaa vaikutusta osakkuuteen.

Yritykseen liittyvien ominaisuuksien perusteella havaitaan, etté naisilla yrityksen idlli ei
ole merkitystd osakkuuteen. Miehilld sen sijaan osakkuus on todennékoisempéé nuorissa yri-
tyksissé. Lisdksi miehilld osakkuus on todennikoisintd kooltaan pienisséa yrityksissé, joissa
henkil6ston madra on 1-9 henkea. Naisilla sen sijaan osakkuus on todennékoisinté yrityksis-
si, joissa kokoaikaisen henkiloston mééré on alle yhden.3!

Kummallakin sukupuolella teollisuudessa tyoskentely lisdéd osakkuuden todennékoisyyt-
té tiettyihin toimialoihin ndhden. Naisilla riski saada osakkuus rekrytoinnin yhteydessé on
seka palveluiden ettd kaupan alalla 0,6-kertainen verrattuna teollisuuteen. Miehilla puoles-
taan riski saada osakkuus on palveluissa 0,9-kertainen ja rakentamisessa 0,6-kertainen teolli-
suuteen verrattuna. Muiden toimialojen osalta riski saada osakkuus on naisilla 0,1-kertainen
jamiehilla 0,4-kertainen teollisuuteen ndhden.

31 Naisilla keskivirheet ovat suuria erityisesti yrityksen koon osalta.
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Taulukko 10. Osakkuuden saamiseen rekrytointivuonna vaikuttavat tekijat
miehille ja naisille, logistisen regressiomallin riskisuhteet (odds ratio).

(1) Miehet, (2) Naiset,
Osakkuus rekrytointivuonna riskisuhde riskisuhde
1ka 1,15%** 111%%*
(0,018) (0,034)
1k&? 1,00*** 1,00%**
(0,000) (0,000)
Ulkomaalaistaustainen 0,84 1,01
(0,088) (0,184)
Naimisissa 1,42%** 1,36***
(0,076) (0,136)
Alle 7-vuotiaita lapsia 1,19%** 1,30**
(0,065) (0144)
Koulutus (ref. perusaste)
keskiaste 1,04 0,70**
(0,072) (0,106)
alin korkea-aste 1,77+ 0,87
(0,165) (0,154)
ammattikorkea- tai yliopistotutkinto 2,25*** 1,41**
(0,176) (0,220)
Edellisen tyosuhteen tydn tuottavuus (ref. matala)
keski-matala 0,99 0,95
(0,076) (0,158)
keski-korkea 1,04 1,00
(0,078) (0,163)
korkea 119* 0,89
(0,090) (0,156)
puuttuu tai tuntematon 1,08 1,06
(0,088) (0,166)
Log(ansiotulot) 2,92%** 2,92%**
(0171) (0,335)
Yrityksen koko (ref. 50+)
10-49 2,74%%* 3,156%**
(0,300) (0,840)
1-9 5,01*** 8,35%**
(0,590) (2,335)
alle 1 tai tuntematon 3,42*** 10,28***
(0,564) (3,722)
Log(liikevaihto) 0,82*** 0,78***
(0,013) (0,028)
Yrityksen ika (ref. 15+)
0-4 1,31%** 0,88
(0,100) (0119)
5-9 1,50*** 0,98
(0,121) (0,151)
10-14 1.18* 1M
(0,101) (0,171)
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(1) Miehet, (2) Naiset,

Osakkuus rekrytointivuonna riskisuhde riskisuhde
Toimiala (ref.teollisuus)
rakentaminen 0,60*** 1,29
(0,051) (0.275)
kauppa 1,12 0,60***
(0,092) (0117)
palvelut 0,89* 0,58***
(0,060) (0,088)
muu 0,41*** 0,14*
(0117) (0,143)
Vakio KYLLA KYLLA
Havaintovuodet KYLLA KYLLA
Havainnot 581586 381277
Pseudo R? 0,15 0,15
Ennustearvo (percent correctly predicted) 99,64 99,87

Tyosuhteiden alkaminen on rajattu vuosille 2007-2013, ja mukana vain yhden havaintovuoden
tiedot kullekin tyontekijalle. Robustit keskivirheet sulkeissa.
Merkitsevyystasot: ***1%, **5%, *10%.

Palkkatyo vai osakkuus 39



40

Palkkatyo6 vai osakkuus

5. Yhteenveto

Osaava tyovoima on keskeinen edellytys yritysten menestykselle ja kasvulle. Perinteisesti
tyontekijoitéd on pyritty sitouttamaan yrityksiin erilaisilla kannustinjarjestelmilld, kuten
kohoavilla palkoilla, bonuksilla ja tyosuhde-eduilla. Kiristyvé kilpailu huippuosaajista on kui-
tenkin saanut yrityksid tarjoamaan myos korkeamman sitouttamisen muotoja, kuten osak-
kuuksia ja optioita. Osakkuuden tarjoaminen on yksi lisdkeino houkutella ja sitoa osaavaa
tyovoimaa eli inhimillista pddomaa yritykseen. Tyontekijoiden osakkuudesta ja osakkuuden
saamiseen vaikuttavista tekijoistd on kuitenkin vihén aikaisempaa empiiristé tutkimustietoa
tarjolla.

Tutkimuksessa tarkasteltiin osakeyhtioihin rekrytoituja tyontekijoitd vuosina 2007-
2013. Tutkimusaineistona hyédynnetiin Tilastokeskuksen FLOWN-aineistoa ja sithen
linkitettyjd muita yksilotason rekisteriaineistoja. Tarkoituksena oli ekonometrisin menetel-
min selvittdd, mitka taustatekijét vaikuttavat tyontekijan osakkuuden saamisen todennédkoi-
syyteen rekrytoinnin yhteydessa ja sen jalkeisinid vuosina. Erityisesti pyrittiin selvittdmaén,
onko henkilon koulutustasolla ja aiemman tyosuhteen laadulla yhteyttd osakkuuden saami-
seen. Tarkastelut tehtiin my0s erikseen miehille ja naisille.

Ekonometrisen analyysin liséiksi tutkimuksessa tehtiin kuvaileva tarkastelu osakkuuden
saaneista, urakehityksesté osakkuuteen yrityksen sisilld sekd ansio- ja pAdomatulojen kehi-
tyksestéd osakkuuden saaneille ja muille tyontekijoille.

Osakkuuden saaneet

Kuvailevan analyysin perusteella osakkuuden saaneet tyontekijit ovat useammin korkeasti
koulutettuja miehié, joiden keski-ikd on hieman alle 40 vuotta. Lisdksi osakkaissa on hieman
enemmaén ulkomaalaistaustaisia kuin muissa tyontekijoissa keskiméaérin. Osakkuus nayttaisi
myos olevan yleisempéd naimisissa oleville, perheellisille henkil6ille.

Osakkuuden saaneet ovat useammin tulleet yrityksistd, joiden toimialakohtainen suh-
teellinen tyon tuottavuus on korkea. Liséksi osakkuuden saaneet tyoskentelevit useammin
nuorissa ja henkilostoltaan pienissa yrityksissi. Palveluala on yleisin toimiala osakkuuden
saaneilla tyontekijoilla.

Osakkuuden saaneiden omistusosuuksia tarkasteltaessa havaittiin, ettd keskiméérin ne
ovat olleet hieman suurempia rekrytointivuonna osakkuuden saaneilla (18%) kuin my6hem-
min osakkuuden saaneilla (17%). Joka tapauksessa omistusosuudet ovat varsin suuria, ja
tdmaé saattaa johtua ainakin osittain tilastoinnista. Osakeyhtion on ilmoitettava verohallin-
nolle vain viahintédén 10 prosenttia osakekannasta omistavien tiedot mikali osakeyhtiossé on
nottuun vihemmistéosinkoon. Vihemmistoosinkoa voivat vaatia vain vihintdan kymmenes-
osan yrityksen osakkeista omistavat. Saattaa siis olla, ettd tasté syysta tyontekijat pyrkivét
neuvottelemaan itselleen kymmenen prosentin ylittdvin omistusosuuden.



Tarkemmin osakkuuksia tutkittaessa havaittiin, ettd myohemmin kuin rekrytointivuonna
osakkuuden saaneilla pienten omistusosuuksien osuus on suurempi kuin rekrytointivuon-
na osakkuuden saaneilla. Tama ero viittaa siihen, ettd suuremmilla omistusosuuksilla heti
rekrytointivuonna pyritdan houkuttelemaan ja sitomaan haluttua osaamista yritykseen. Heti
rekrytointivuonna osakkuuden saaneisiin ei mahdollisesti liity samalla tavalla epdvarmuutta
kuten myohemmin osakkuuden saaneisiin, jotka saavat osakkuuden vasta koeajan jalkeen.
Koeajan arvioitiin keskiméérin olevan hieman yli vuoden. Toisaalta ero omistusosuuksista
viittaa my0s siihen, ettd rekrytointivuonna osakkuuden saaneet houkutellaan yritykseen
nimenomaan osakkaiksi, ja heilld on siten myos parempi neuvotteluasema viahintdan kymme-
nen prosentin omistusosuuden saamiseksi, joka on vihemmistéosingon edellytys. Myohem-
min osakkuuden saaneet saavat todennékoisesti osakkuuden osana palkitsemis- ja sitoutta-
misohjelmaa.

Miehet ja naiset

Osakkuuden rekrytointivuonna saaneita miehié ja naisia verrattaessa havaittiin, ettd osak-
kuuden saaneet miehet ovat naisia useammin ylempié toimihenkil6itd. Naisissa sen sijaan
on enemmaén yrittdjid. Aineisto ei anna tukea sille, ettd yrittdjien suuri osuus naisilla johtuisi
naisvaltaisista aloista. Myoskéaédn koulutustasossa ei osakasmiesten ja -naisten vililla ole
merkittavid eroja. On mahdollista, ettd osakkuus naisilla edellyttda aikaisempaa nayttod
yrittdmisestd useammin kuin miehilla. Aikaisemmissa tutkimuksissa on havaittu, ettd naiset
tarvitsevat parempia arvioita tyosuorituksistaan saadakseen ylennyksia kuin miehet (Pema
jaMehay 2010). On myos mahdollista, ettd osakkuustarjouksen hyviksyvit useammin naiset,
joilla on yrittdjyystaustaa.

Perhemuuttujissa ei suuria eroja ole osakkuuden saaneiden miesten ja naisten vélilla.
Naisosakkaissa on naimisissa olevia hieman vihemmaén ja taas yksinhuoltajia enemmaén kuin
miesosakkaissa. Sen sijaan merkittivid eroja mies- ja naisosakkaiden valilla 16ytyy keskimé&a-
raisissd tuloissa. Osakkuuden saaneilla naisilla keskiméariiset ansiotulot ovat noin 37 000
euroa, kun taas miehilld 1dhes 52 000 euroa. Vastaavasti pddomatulot ovat naisosakkailla
hieman alhaisemmat: noin 7 000 euroa verrattuna miesten 10 000 euroon. Naisilla suurin osa
osakkuuksista on palvelualan yrityksissé, kun taas miehilld osakkuuksia on palvelualan lisdk-
si myo0s teollisuudessa ja rakentamisessa. Tosin yleisin pddtoimiala osakkuuden saaneilla on
sukupuolesta riippumatta ammatillinen, tieteellinen ja tekninen toiminta. Miesosakkaat ovat
tulleet naisia useammin korkean tyon tuottavuuden yrityksista.

Seké miehillé ettd naisilla osakkuuksista puolet on saatu nuoriin, 0-4 vuotta toiminnassa
olleisiin yrityksiin. Naisilla kuitenkin osakkuuksia on miehid enemmén vanhemmissa, yli
10 vuotta toiminnassa olleissa yrityksissd. Tdmé voisi antaa viitteitd siité, ettd naiset kaih-
tavat nuoriin kasvuyrityksiin liittyvaa taloudellista riskid miehid enemmaén. Tata havaintoa
tukee myos se, ettd miehilld osakkuuksia on naisia useammin yrityksissé, joissa tyontekijoita
on 10-49. Vaikka osakkuus on sukupuolesta riippumatta yleisinté 1-9 tyontekijan yrityksis-
si, on naisilla osakkuuksia miehid useammin myo6s hyvin pienissé, alle yhden tyontekijan
yrityksissa.

Ansio- ja padomatulot

Osakkuuden saaneiden ansiotulot ovat huomattavasti suurempia kuin ei-osakkuuden
saaneiden tyontekijoiden. Uusilla tyontekijoilla osakkuuden tuoma suhteellinen ero ansiotu-
loihin on noin 50 prosenttia ja vanhoilla tyontekijoilla noin 40 prosenttia. Tulokset heijas-
televat koulutuksen ja urakehityksen myo6ta tulevaa palkanlisda. Mielenkiintoista myos on,
ettd osakkuuden rekrytointivuonna saaneiden tyontekijoiden ansiotulot ovat keskiméarin
pienemmat kuin myohemmin osakkuuden saaneiden ansiotulot. Myohemmin osakkuuden
saaneiden korkeampia tuloja selittdnee osittain tyosuhteen keston tuoma palkanlisa.
Vastaavat havainnot patevéat pddomatulojen kohdalla. Ero osakkuuden saaneilla ja
ei-saaneilla pddomatulojen valilld on luonnollisesti suurempi, silla yleensa tyontekijoilla ei
ole pddomatuloja. Rekrytointivuonna osakkuuden saaneilla pddomatulot ovat hieman suu-
remmat kuin myohemmin osakkuuden saaneilla tyontekijoilla. Eroa padomatuloissa selittaa
ainakin se, ettd heti rekrytointivuonna osakkuuden saaneilla omistusosuus yrityksessd on
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ollut keskimé&érin hieman suurempi kuin myéhemmin osakkuuden saaneilla. Tosin henkil6lla
voi olla pddomatuloja useammasta lahteestéa.

Ansiotuloja tarkemmin vertailtaessa havaitaan, ettd osakkuuden saaneiden ja ei-osak-
kuuden saaneiden tyontekijoiden viliset tuloerot ovat erityisen suuret korkeasti koulute-
tuilla. Lisdksi osakkuuden saaneiden ja ei-osakkuuden saaneiden tyontekijoiden tuloero
kasvaa idn myo6ta, ja on suurin 45-55-vuotiailla ja ldhes yhté suuri vahintdan 55-vuotiailla.
Sukupuolen mukaan tarkasteltuna keskimaéraiset ansiotulot ovat miehilld naisia suurem-
mat osakkuudesta riippumatta. Miesten ja naisten véliset tuloerot ovat kuitenkin suurempia
osakkuuden rekrytointivuonna saaneiden kuin my6hemmin osakkuuden saaneiden kes-
ken. Mikéli osakkuus ndhdédin ylennyksen4, tukevat aikaisemmat tutkimustulokset néita
havaintoja (esim. Kauhanen ja Napari 2015). Miehet hy6tyvit ylennyksistd naisia enemmén
tilanteissa, joissa tyOnantaja vaihtuu.

Estimointitulokset

Tarkastelimme logistisen regressiomallin avulla, mitki tekijit vaikuttavat osakkuuden
todennékoéisyyteen 1) rekrytoinnin yhteydessé ja 2) myéhemmin, rekrytoinnin jalkeisind
vuosina. Malli sisdlsi kattavasti erilaisia osakkuutta mahdollisesti selittdvid muuttujia, kuten
demografisia muuttujia seké perheeseen, tuloihin ja osakkuuden tarjoavaan yritykseen liitty-
vid muuttujia.

Tulosten perusteella tyontekijoiden taustamuuttujista iké, korkea koulutusaste ja per-
hesiteet vaikuttavat myonteisesti osakkuuden saamisen todennéikoisyyteen. Perhemuuttuji-
en osalta naimisissa olo lisd4 osakkuuden todennikoisyyttd, ja jos henkil6lld on alle koului-
kéisid lapsia, niin tdmaé lisdd myos todennékoisyytta saada osakkuus. Naisilla todenndkoisyys
saada osakkuus on miehié pienempi.

Edellisen tyonantajan tyon tuottavuuden osalta korkean tuottavuuden yrityksista tulleilla
osakkuuden saaminen on todennikoéisempéi kuin matalan tuottavuuden yrityksista tulleilla.
Ansiotulot nayttaisivat myos lisddvan osakkuuden saamisen todennékoisyytta. Yritysmuut-
tujien osalta osakkuus on todennikoisempéd kooltaan pienemmissa ja idltddn nuoremmissa
yrityksissa.

Todennékoisyyteen saada osakkuus rekrytointivuonna tai myohemmin vaikuttavat
monelta osin samat taustatekijit. Molemmissa tapauksissa osakkuuden todennékoisyyteen
vaikuttavat myonteisesti ik, korkea koulutus, edeltavin tyosuhteen korkea tyon tuottavuus,
perheellisyys ja ansiotulot. Naisilla osakkuuden saaminen on epatodennidkéisempai myos
my6hemmin kuin vain rekrytoinnin yhteydessa. Sen sijaan keskeisimmait erot liittyvat ulko-
maalaistaustaisuuteen, keskiasteen koulutukseen, yrityksen ikdén ja toimialoihin.

Ulkomaalaistaustaisuus pienentééd osakkuuden saamisen todenndkoisyytta vain myo-
hemmin kuin rekrytointivuonna. Keskiasteen koulutuksella ei havaita tilastollisesti merkit-
sevéad vaikutusta rekrytointivuoden osakkuuteen, kun taas sen havaitaan lisddvéan todenné-
koisyytta saada osakkuus myGhemmin.

Todennikoisyys saada osakkuus oli teollisuutta pienempi tietyilla toimialoilla. Teolli-
suuteen verrattuna seki rekrytointivuonna ettd myohemmin osakkuuden saamisen toden-
néakoisyys on pienempi rakentamisessa. Rekrytointivuonna liséksi osakkuuden saamiseen
todennédkoisyytta vihentdd tyoskentely palveluissa ja muulla toimialalla.

Estimointitulokset miehille ja naisille

Estimointitulokset miehille ja naisille ovat pitkilti samankaltaisia kuin osakkuus rekrytoin-
tivuonna-estimoinnissa, jossa rajausta sukupuolen mukaan ei ole tehty.

Sekd miehillé ettd naisilla osakkuuden saamisen todennékoisyyteen rekrytoinnin yhtey-
dessi vaikuttavat positiivisesti iké, korkea koulutus, perheellisyys, ansiotulot ja yrityksen
pieni koko. Ulkomaalaistaustaisuudella ei ole vaikutusta osakkuuteen kummankaan suku-
puolen kohdalla. Sen sijaan edeltévin tyosuhteen korkea tyon tuottavuus lisda osakkuuden
saamisen todenn#koisyytta vain miehilla.

Koulutuksen osalta havaitaan myo6s eroja. Ammattikorkea- tai yliopistotutkinto lisda
osakkuuden saamisen todennédkoisyyttd molemmilla sukupuolilla. Miehilld osakkuus on
todenndkoisempad myos alimman korkea-asteen tutkinnon suorittaneilla. Naisilla nédin ei



ole, ja lisdksi keskiasteen koulutus vihentdi osakkuuden saamisen todennikoisyytta toisin
kuin miehilla.

Miehilla osakkuus on myo6s todennékoisempéd nuorissa yrityksissa. Lisdksi miehilla
osakkuus on todennékoisinta kooltaan pienissé yrityksissé, joissa henkilostod on 1-9. Naisilla
puolestaan yrityksen iélla ei ole merkitysta osakkuuteen, ja naisilla osakkuus on todennékoi-
sinté hyvin pienissé, alle yhden henkil6ston yrityksissa. Namaé erot kuvastavat sité, ettd osak-
kuudet saadaan miehill4 ja naisilla hyvin erityyppisiin yrityksiin. Miehilld osakkuus saattaa
olla yleisempé&é nuorissa kasvuyrityksissa.

Pohdintaa

Tutkimus tarjoaa uutta ja mielenkiintoista tietoa tyontekijoiden osakkuudesta ja osakkuuden
todennéakoisyyteen vaikuttavista tekijoista. Olemassa oleva kirjallisuus tyontekijoiden osak-
kuudesta on suppea ja tutkimukset kasittelevat padosin tyontekijoiden osakeoptio-ohjelmia,
joissa yritykset tarjoavat ldhes kaikille tyontekijoilleen oikeuden ostaa yrityksen osakkeita.

Suomessa on saatavilla laadukkaita ja kattavia rekisteriaineistoja. Esimerkiksi tassa
tutkimuksessa hyodynnetty FLOWN-aineisto on ainutlaatuinen monella tapaa. Kuitenkin
tdhénkin aineistoon liittyy omat rajoitteensa. Joissain tapauksissa tuottavuustiedot olivat
puutteellisia erityisesti vanhoille tyontekijoille. Lisdksi osakeyhtioiden on ilmoitettava vain
vahintdédn 10 prosenttia omistavien tiedot jos yhtioissd on yli kymmenen omistajaa. Emme
myOskadn née aineistosta tarjottuja osakkuuksia, vaan vain hyviksytyt osakkuudet. Tas-
ta syysta tuloksiin saattaa liittyd valikoituvuutta, joka saattaa aiheuttaa harhaa tuloksiin.
Jatkossa olisi syyta saada esimerkiksi kyselyjen avulla tietoa siit4, ettd kenelle osakkuutta
tarjotaan, ja ketka tarjouksen lopulta hyviksyvat.

Tutkimuksessa havaittiin, ettda osakkuus on naisilla harvinaisempaa kuin miehilla. Per-
hetekijat, koulutus tai tyoskentely naisvaltaisilla aloilla eivat nayta selittdvan tatéa eroa. On
mahdollista, ettd naisilla osakkuus vaatii enemmaén aikaisempia nayttoja yrittajyydesta tai
parempia arvioita tyosuorituksista kuin miehilla. Toisaalta aiemmista tutkimuksista tiede-
tadn, ettd naiset kaihtavat riskeja miehid enemman, ja erityisesti kasvuyrityksissé osakkuu-
teen saattaa liittya taloudellista epavarmuutta. Edelld mainittujen aineistopuutteiden vuoksi
jatkossa olisi tarkeaa selvittad, johtuuko naisten vihédinen osuus osakkeensaajissa siita, etta
heille tarjotaan osakkuuksia harvemmin vai siit4, ettd he hyvaksyvat osakkuustarjouksen
harvemmin. Tieto on oleellinen tyéuriin ja omistajuuteen liittyvan sukupuolten valisen
tasa-arvon kannalta.

Kuvailevassa analyysissa nousivat esiin osakkuuden saaneiden ja muiden tyontekijoi-
den valiset tuloerot. Samaten nousivat esille miesten ja naisten véliset tuloerot osakkuuden
saamisesta riippumatta. Tulevaisuudessa olisi syyta selvittdd ekonometrisin menetelmin,
vaikuttaako osakkuuden saaminen ansiotulojen kehitykseen ja onko tdssd mahdollisesti eroa
sukupuolten vililla. Erittdin mielenkiintoinen kysymys on my0s sosiaalisten verkostojen
merkitys rekrytoinneissa ja sen mahdollinen vaikutus osakkuuden saamiseen.

Ajankohtaisena jatkoselvitystarpeena ndhdaédn myos miten odottamattomat pandemiat

tekemaén irtisanomisia, ovat pelkén palkkatyon varassa olevat tyontekijit usein heikommas-
sa asemassa.
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Liitteet

Liitetaulukko 1. Rekrytointivuonna tai myohemmin osakkuuden saaneet
tyontekijat (lukumaara) seka keskimaarainen aika osakkuuteen (vuotta)
eri tarkasteluvuosina

osakkuus osakkuus osakkuus

rekrytointivuonna my6hemmin yhteensa
luku- - aika, luku- - aika, luku- - aika,

maara vuotta maara vuotta maara vuotta

2007 380 (0] = = 380 (o]
2008 353 0 410 1 763 0,5
2009 337 (0] 421 11 758 0,6
2010 390 0 118 1,2 808 0,6
2011 422 0 403 1.2 825 0,6
2012 382 0o 433 13 815 07
2013 383 (o} 455 1.4 838 0,8
YHTEENSA 2647 (o) 2540 1,2 5187 0,6

Ty6suhteiden alkaminen on rajattu vuosille 2007-2013, ja mukana vain yhden havaintovuoden
tiedot kullekin tyontekijélle.

Liitetaulukko 2. Tyontekijoiden ansio- ja padomatulot, keskiarvot vuosilta

2007, 2009, 2011 ja 2013
Uudet tyontekijat Vanhat tyontekijat
osakkuus ei osakkuus ei
rekrytointivuonna  osakkuutta mydhemmin osakkuutta

Ansiotulot

2007 46 600 20200 - =
2009 44200 20500 46 500 26 900
2011 47 900 22200 53 300 28900
2013 47 900 23300 51000 30600

Padomatulot

2007 10 400 1200 — -
2009 5500 800 3000 900
20M 11200 900 7900 1300
2013 10 800 800 4900 1300

Ty6suhteiden alkaminen on rajattu vuosille 2007-2013, ja mukana vain yhden havaintovuoden
tiedot kullekin tyontekijalle. Tulojen ylin sadasosa korvattu keskiarvolla.
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Liitetaulukko 3. Osakkuuden rekrytointivuonna saaneiden keskimaaraiset
ansio- ja pddomatulot kertyneiden osakasvuosien mukaan.

Aika osakkuudesta,

vuotta Ansiotulot Padomatulot Havainnot
0 48 800 9600 2634
1 51500 7900 1810
2 53200 7500 1405
3 56 300 9 000 1008
4 56 400 10 600 699
5 55 000 9800 454
6 54400 10100 235

Tulojen ylin sadasosa korvattu keskiarvolla.
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Liitetaulukko 4. Osakkuuden saamisen todenniakodisyyteen vaikuttavat
tekijat, logistisen regressiomallin kertoimet

Osakkuus Osakkuus
rekrytointivuonna myohemmin
(1) kertoimet (2) kertoimet
1ka 0,131*** 0,069***
(0,014) (0,015)
1k&? -0,002*** -0,001***
(0,000) (0,000)
Nainen -0,714*** -0,642***
(0,055) (0,056)
Ulkomaalaistaustainen -0,118 -0,178*
(0,091) (0,097)
Naimisissa 0,344*** 0,315***
(0,047) (0,048)
Alle 7-vuotiaita lapsia 0,2071*** 0,102**
(0,049) (0,050)
Koulutus (ref. perusaste)
keskiaste -0,019 0,139*
(0,063) (0,071
alin korkea-aste 0,444*** 0,632***
(0,083) (0,092)
ammattikorkea- tai yliopistotutkinto 0,738*** 0,857***
(0,070) (0,077)
Edellisen tyosuhteen tydn tuottavuus (ref. matala)
keski-matala -0,019 -0,027
(0,069) (0,085)
keski-korkea 0,036 0,073
(0,068) (0,081)
korkea 0,131* 0,241***
(0,068) (0,081)
puuttuu tai tuntematon 0,084 -0,073
(0,071) (0,073)
Log_ansiotulot 1,075%** 1,212%**
(0,052) (0,058)
Yrityksen koko (ref. 50+)
10-49 1,032%** 0,787***
(0,101) (0,093)
1-9 1,708*** 1,297***
(0,108) (0,107)
alle 1 tai tuntematon 1,461%** 0,930***
(0,149) (0173)
Log_liikevaihto -0,210*** -0,215***
(0,015) (0,017)
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Yrityksen ika (ref. 15+)
0-4

5-9

10-14

Toimiala (ref.teollisuus)

rakentaminen

kauppa

palvelut

muu

Vakio

Havaintovuodet

Havainnot

Pseudo R?
Log pseudolikelihood

Ennustearvo (correctly predicted)

Osakkuuden todennéakoisyys keskivertotyontekijalle

Osakkuus
rekrytointivuonna
(1) kertoimet

0,176***
(0,066)
0,311***
(0,071)
0,149*
(0,075)

-0,484***
(0,079)
0,008
(0,076)
—0,191***
(0,062)
-1,022***
(0,274)
-17,653***
(0,582)
KYLLA
962 863
0,159
-15144,3
99,73%
0,0009***
(0,0004)

Osakkuus
mydhemmin
(2) kertoimet

0,203***
(0,064)
0,264***
(0,070)
0,096
(0,076)

-0,188**
(0,082)
0,076
(0,080)
0,005
(0,066)
-0,291
(0,227)
-17,290***
(0,660)
KYLLA
582 379
0129
-13990,6
99,57%
0,0020***
(0,00008)

Tyosuhteiden alkaminen on rajattu vuosille 2007-2013, ja mukana vain yhden havaintovuoden

tiedot kullekin tyontekijalle. Robustit keskivirheet sulkeissa.

Merkitsevyystasot: ***1%, **5%, *10%.
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Liitetaulukko 5. Osakkuuden saamiseen rekrytointivuonna vaikuttavat
tekijat miehille ja naisille, logistisen regressiomallin kertoimet

48
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Miehet Naiset
(1) kertoimet (2) kertoimet
Ika 0,136*** 0,106***
(0,015) (0,031)
Ika? -0,002*** -0,001***
(0,000) (0,000)
Ulkomaalaistaustainen -0,172 0,005
(0,105) (0183)
Naimisissa 0,349*** 0,311***
(0,054) (0,099)
Alle 7-vuotiaita lapsia 0,176*** 0,263**
(0,055) (0,110)
Koulutus (ref. perusaste)
keskiaste 0,004 -0,359**
(0,069) (0,151)
alin korkea-aste 0,573*** -0,135
(0,093) (0,176)
ammattikorkea- tai yliopistotutkinto 0,811*** 0,341**
(0,078) (0,156)
Edellisen tyosuhteen tydn tuottavuus (ref. matala)
keski-matala -0,012 -0,053
(0,081) (0,167)
keski-korkea 0,040 0,004
(0,075) (0,163)
korkea 0171** -0,115
(0,076) (0175)
puuttuu tai tuntematon 0,077 -0,167***
(0,081) (0,048)
Log_ansiotulot 1,073*** 1,072%**
(0,058) (0.115)
Yrityksen koko (ref. 50+)
10-49 1,010%** 1146***
(0,109) (0,267)
1-9 1,610*** 2,123***
(0,118) (0,279)
alle 1 tai tuntematon 1,229%** 2,331
(0,165) (0,362)
Log_liikevaihto -0,202*** -0,244***
(0,015) (0,036)
Yrityksen ika (ref. 15+)
0-4 0,267*** -0,123
(0,076) (0135)
5-9 0,406*** -0,016
(0,081) (0154)
10-14 0,164* 0,108
(0,086) (0153)




Miehet Naiset

(1) kertoimet (2) kertoimet

Vakio -17,841*** -17,200***

(0,641) (1,368)
Havaintovuodet KYLLA KYLLA
Toimialat KYLLA KYLLA
Havainnot 581584 381277
R? 0,1528 0,1473
Ennustearvo (percent correctly predicted) 99,64% 99,87%

Ty6suhteiden alkaminen on rajattu vuosille 2007-2013, ja mukana vain rekrytointivuoden
havainnot. Robustit keskivirheet sulkeissa. Merkitsevyystasot: ***1%, **5%, *10%.
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