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Tiivistelméa

Tutkimuksen tavoitteena on tarkastella optiojérjestelmien kohderyhman valintaa. Erityisesti
tarkastellaan syita henkilostolle annettaviin optioihin. Tavoitteena on luoda teorian ja aiemman
kirjallisuuden pohjalta malli option kohderyhman valintaan vaikuttavista tekijoista. Taman lisdksi
tavoitteena on maarittédd Suomen oloissa tilanteita, jotka lisdavét tai vahentévét henkildstdoptioiden
kayttoa suhteessa avainhenkilGille annettaviin optioihin. Edelleen on tavoitteena tarkastella, ovatko
saadut tulokset teorian kanssa yhdenmukaisia.

Tutkimuksen aineistona kaytetddn Suomessa aikavélilla 1994-2004 julkaistuja optio-ohjelmia.
Logistisen regressioanalyysin avulla pyritdan selvittaméan, mitka tekijat liséévat tai vahentévét
henkil6stooptioiden todennakdisyytta avainhenkildille kohdistettuihin optioihin verrattuna.

Kaikkiin tutkimusongelmiin saatiin vastauksia. Henkilostooptioiden kayton keskeisiksi syiksi
havaittiin tyontekijoiden tavoitepalkitseminen, sitouttaminen sekd valikoituminen. Erityisesti
yrityksiss, joissa henkisen pédoman rooli on korostunut, henkildstooptioiden merkitys voi olla
tarked. Suomalaisia yrityksid analysoitaessa  havaittiin,  ettd  yrityksen  toimialalla,
tyontekijamaaralgd, yli kymmenen prosentin omistusosuuksien lukumédralla sekd& Hex-
portfolioindeksilla oli tilastollisesti merkitsevda vaikutusta henkildstdoptioiden valintaan. Korkeaan
teknologiaan perustuvalla alalla henkilostooptioiden kaytdn todenndkoisyys kasvaa, silla
tyontekijan panoksen arvioiminen on vaikeampaa. Tyontekijamaéria tarkasteltaessa havaittiin
henkilostboptioiden olevan todennakdisempia pienemmissa yrityksissd, joissa yksittéinen tyontekija
voi vaikuttaa yrityksen arvoon ja joissa tyontekijan lahtemisestd aiheutuvat kulut voivat olla
merkittéavia.  Yli  kymmenen prosentin  omistusosuuksien kasvu vdhentda - selvasti
henkilGstooptioiden kayttod, silla omistuksen keskittyessd valvonta on tehokkaampaa. Lisdks
henkilostboptioiden havaittiin olevan todennak6isempié Hex-portfolioindeksin kasvaessa.
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