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1. Pditelmit ja suositukset

1.1  ETSK kannustaa komissiota jatkamaan toimintapoliittisten ehdotusten laatimista innovatiivisten yritysten ja
kasvuyritysten perustamisen edistimiseksi ja suosittaa, ettd aloitteiden toteuttamisesta, johtamisesta ja koordinoinnista
vastaisi yksi hallintoyksikko, jonka tehtdvini olisi arvioida ja seurata eri padosastojen innovaatiopolitiikkaa ja saada aikaan
synergiaa niiden vilille. Toimintapoliittisilla ehdotuksilla tulisi lujittaa sisimarkkinoita, vahvistaa klustereita ja
ekosysteemejd, joissa syntyy innovatiivisia startup-yrityksid, kehittdd oman pdidoman komponenttia Euroopan paa-
omamarkkinoilla, kannustaa tiedemaailmaa keskittymédin tulevaisuuden tyopaikkoihin ja minimoida uuden yrityksen
perustamiseen liittyvat kustannukset ja byrokratia.

1.1.1  Komission tulisi jatkaa tyotddn olemassa olevien sisimarkkinasddntojen voimaan saattamiseksi: kirjanpito- ja
maksukyvyttomyyssdantoja koskevat pitkdan aikavilin yhteensovittamishankkeet, ammatti- ja korkeakoulututkintojen
automaattinen tunnustaminen, digitaalisia sisimarkkinoita koskevan strategian tdytdntoonpanon vauhdittaminen ja
padomamarkkinaunionia koskevan aloitteen (') tdysimddriinen tiytantoonpano auttaisivat EUta suuresti hyodyntiméin
aitojen sisimarkkinoiden koko potentiaalin. Yksinkertaiset ja tehokkaat rajat ylittavit sopimussadnnét tehostaisivat rajat
ylittavaa verkkokauppaa ja vahentidisivit kuluttajalainsdddannon oikeudellista hajanaisuutta ja yrityksille lainsdddannon
noudattamisesta aiheutuvia kustannuksia.

1.1.2  Oman pddoman ehtoista rahoitusta on laajennettava startup-yritysten tukemiseksi niiden kehitysvaiheessa. Taima
edellyttdd muun muassa neutraalimpaa verojirjestelmid, jossa velkarahoitusta ja oman pddoman echtoista rahoitusta
kohdellaan tasa-arvoisesti mahdollistamalla sekd korko- etti osinkomaksujen vihentiminen (*). Startup-yritysten tulisi
voida kiyttdd osakeoptiopaketteja kykyjen houkuttelemiseksi ja pitimiseksi yrityksessa.

() ETSK on ilmaissut tukensa piiomamarkkinaunionia koskeville aloitteille lausunnoissaan paiomamarkkinaunionin luomista
koskevasta toimintasuunnitelmasta (EUVL C 133, 14.4.2016, s. 17), arvopaperistamisesta (EUVL C 82, 3.3.2016, s. 1) ja
arvopaperiesitteestd (EUVL C 177, 18.5.2016, s. 9).

()  ETSK on toistuvasti, muun muassa lausunnossaan "Yritysten rahoittaminen | vaihtoehtoisten rahoitusmekanismien tutkiminen”
(EUVL C 451, 16.12.2014, s. 20), vaatinut toimenpiteitd velanoton perusteettoman suosimisen (debt bias) lopettamiseksi
verojirjestelmissa.


http://eur-lex.europa.eu/legal-content/FI/TXT/?uri=uriserv:OJ.C_.2016.133.01.0017.01.FIN&toc=OJ:C:2016:133:TOC
http://eur-lex.europa.eu/legal-content/FI/TXT/?uri=uriserv:OJ.C_.2016.082.01.0001.01.FIN&toc=OJ:C:2016:082:TOC
http://eur-lex.europa.eu/legal-content/FI/TXT/?uri=CELEX:52015AE5834
http://eur-lex.europa.eu/legal-content/FI/TXT/PDF/?uri=CELEX:52014IE1346&from=FI
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1.1.3  Olisi luotava padomasijoituskulttuuri ja edistettdva sitd toteuttamalla muun muassa kasvatuksellisia ja muita kuin
lainsddadannollisid aloitteita. Euroopan rahoitusjirjestelméssa tulee kehittdd piensijoittajille soveltuvia likvidejd sijoitus-
tuotteita, jotka kannustavat sijoittamaan innovatiivisiin pieniin yrityksiin.

1.1.4  Turhan byrokratian karsiminen ja nk. ylisddntelyn vihentdminen ovat mys ratkaisevan tirkeitd tekijoitd, joiden
avulla vahennetddn hallinnollista taakkaa ja véltetddn yrityksille aiheutuvat tarpeettomat kustannukset ja ajanhukka.

1.1.5  Korkeakoulujen ja yritysmaailman — niin suurteollisuuden kuin pienempien yritystenkin — vilisten uuden-
tyyppisten yhteistyomallien kehittdmistd tulee tehostaa ja nopeuttaa kaikissa jdsenvaltioissa toteuttamalla uudenlaisia
poliittisia toimenpiteité, joilla EU:sta tehdddn vetovoimainen kykyjd puoleensa houkutteleva magneetti.

1.1.5.1  ETSK kehottaa komissiota poistamaan kaikki oikeudelliset rajoitukset opiskelijoiden ja nuorten yrittdjien
vaihdoilta (*) esimerkiksi perustamalla nuorille yrittsjille suunnatun Erasmus-ohjelman.

1.1.5.2  ETSK kannattaa Euroopan investointineuvontakeskukseen (EIAH) ja Euroopan investointihankeportaaliin (EIPP)
sisillytettivin alustapohjaisen tietokannan kehittimista tiedon jakamiseksi lupaavista yrityksistd (*). Siihen otettaisiin EU:n
eri alojen kasvuyrityksid, jotka valittaisiin objektiivisten ja avoimien kriteerien perusteella, ja se mahdollistaisi yritysten
vertaamisen ja vertailuanalyysin.

1.1.6  ETSK uskoo, ettd hyvien kéytinteiden jakaminen ja arviointi tarjoaa arvokkaita ldhtokohtia uusien
toimintapolitiikkojen kokeilemista varten (*).

1.2 Euroopan investointirahastoa (EIR) ja Euroopan investointipankkia (EIP) pyydetddn tukemaan innovatiivisia yrityksid
erityiselld riski- ja alkupddomalla, jolla helpotetaan teknologian siirtoa korkeakouluista ja tutkimuskeskuksista.
Rakenteeltaan se voisi olla ensimmdinen lainatakuu, jonka avulla selvittdisiin alkuvaiheen vaikeudesta saada yksityistd
rahoitusta.

1.3 Euroopan strategisten investointien rahastolla (ESIR), joka on Euroopan unionin takuista ja Euroopan
investointipankin pddomasta koottu 21 miljardin euron rahasto, tulisi olla keskeinen rooli innovatiivisten hankkeiden
laajentamisessa ja markkinoille saattamisessa. Lisaksi ESIR voisi olla mallina tuleville EU:n talousarvioille, joissa tulisi siirtya
perinteisestd apurahapohjaisesta hankkeiden rahoitusmallista tehokkaampaan sijoitusvetoiseen malliin, jossa hankkeille
kerdttdisiin rahoitusta “joukkorahoituksella”. ESIR on onnistuneesti rahoittanut melko riskialttiita aloja, jotka olisivat
helposti voineet jaida ilman huomiota (°).

1.4 ETSK kehottaa kasvuvaiheen investointien edistimiseksi kokoamaan laajemman investointivilineiston, johon kuuluu
myos nk. epdsymmetrisid rahastoja, joissa_erilaiset omaisuussijoittajaluokat saavat erilaista tuottoa, ja vaihtoehtoisia
rahoitusjirjestelyjd, kuten joukkorahoitusta (7). Myos osamarkkinoiden perustamista olisi harkittava, jotta eurooppalaisten
pk-yritysten olisi helpompi pddstd markkinoille.

1.5 Komission tulisi puuttua ohjelmistoinvestointien kohtelua koskevan sddntelyn epdsymmetriaan Euroopan ja
Yhdysvaltojen vililli ja poistaa sddntelystd johtuvat esteet, jotka haittaavat Euroopan rahoitussektorin investointeja
digitaaliseen kehitykseen.

2. Nykytilanteen arviointi

2.1 Pienet ja keskisuuret yritykset (pk-yritykset) (%) ovat Euroopan talouden keskeinen osatekiji, ja niiden osuus
tyopaikkojen luomisessa ja talouskasvussa on merkittava.

() Ks. ETSK:n lausunto aiheesta "Aktiiviset yliopistot Euroopan kehittijin” (EUVL C 71, 24.2.2016, s. 11).

(%  Euroopan investointineuvontakeskus: http:/[www.eib.org/eiah/index.htm
Euroopan investointihankeportaali: https://ec.europa.eu/eipp/desktop/en/index.html

() Ks. kohta 4.

(%) European Digital Forum, "From Start-up to Scale-up: Growing Europe’s Digital Economy”, Sergey Filippov & Paul Hotheinz, 2016,
s. 3-5.

( Sama kuin edells, s. 5.
(8) Pk-yritysten madritelmd EU:ssa: EUVL L 124, 20.5.2003, s. 36.
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http://eur-lex.europa.eu/legal-content/FI/TXT/?uri=uriserv:OJ.C_.2016.071.01.0011.01.FIN&toc=OJ:C:2016:071:TOC
http://www.eib.org/eiah/index.htm
https://ec.europa.eu/eipp/desktop/en/index.html
http://eur-lex.europa.eu/legal-content/FI/TXT/PDF/?uri=CELEX:32003H0361&from=FI
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2.1.1  Euroopan unionissa oli vuonna 2015 yli 22,3 miljoonaa pk-yritystd. Niiden osuus kaikista rahoitusalan
ulkopuolisista yrityksistd oli 99,8 prosenttia. Ne tyollistivit 90 miljoonaa ihmistd (66,9 prosenttia kaikista ty6paikoista),
tuottivat 57,8 prosenttia kokonaislisdarvosta () ja loivat 85 prosenttia uusista tyopaikoista. Euroopan tdytyy varmistaa, ettd
uusi pk-yritysten sukupolvi korvaa konkurssiin vuosittain joutuvat 200 000 pk-yritysti ('°), joista katoaa 1,7 mll]oonaa
tyopaikkaa. Tulevan talouskasvun kannalta tirkeimpid ovat kuitenkin yritykset, jotka haluavat innovoida, kasvaa ja
suuntautua vientiin.

2.2 Kasvuhakuisten startup-yritysten perustaminen on erityisen tirkedd, silli ne keskittyvat innovointiin nopeasti
kasvavilla ja suurta lisdarvoa tarjoavilla aloilla. Nima yritykset luovat tulevaisuudessa tyopaikkoja ja nostavat tuottavuuden
kasvuun, mikd on keskeinen edellytys elintason parantumiselle. Eurooppa edistyy joissakin asioissa, mutta se on jaljessd
startup-yritysten snrtamlsessa laajentumisvaiheeseen, jonka tulisi lopulta johtaa Euroopan tarvitsemaan kasvuun ja
tyopaikkojen luomiseen ().

2.3 Tdssd oma-aloitteisessa lausunnossa keskitytddn toimintaansa laajentaviin yrityksiin eli kasvuyrityksiin, joiden
keskimairdinen vuotuinen kasvu on tyontekijaimairassi (tai hlkevalhdossa) mitattuna yli 20 prosenttia kolmen vuoden
jaksolla ja joissa on vihintiin 10 tyontekijad seurantajakson alkaessa ('?). Toimintaansa laajentaville yrityksille on
ominaista, ettd niiden liiketoimintamallit ovat erittdin skaalautuvia. Skaalautuvuudella tarkoitetaan kykyd kasvattaa
markkinaosuutta, tuloja ja rakennetta esimerkiksi ottamalla sama liiketoimintamalli nopeasti kaytt66n uusilla markkinoilla
tai kdyttdmalld uusia liikkeenjohtotapoja.

2.3.1  OECD:n tutkimuksessa, johon osallistui 11 maata (**), havaittiin, etti toimintaansa laajentavien yritysten osuus oh
kaikissa 11 maassa alle 10 prosenttia yrityksistd, mutta ne loivat jopa kaksi kolmasosaa kaikista uusista tyopaikoista (**).

2.4 Startup-yritykset ovat yleensi vihemmin kannattavia lyhyelld aikavililli ja ovat riippuvaisia ulkopuolisesta
rahoituksesta. Jos nimd innovatiiviset yritykset eivit 16ydd rahoitusta laajentumissuunnitelmilleen, niiden skaalautuminen
epdonnistuu ja potentiaali tuottavuuden kasvuun ja tyopaikkojen luomiseen jid todennakoisesti hyodyntamatta.

2.41  Maailmanpankin analyysissi ('°) arvioidaan, etti pk-yritysten jirjestimattomien lainojen keskiméirdinen osuus
kehittyneilld markkinoilla oli 6,93 prosenttia vuonna 2007 eli yli kaksi kertaa enemmin verrattuna suurten yritysten
vastaaviin lainoihin (2,54 %). Jarjestimattomien lainojen osuus kasvoi voimakkaasti kriisien aikana Portugalissa, Espanjassa,
Italiassa ja Irlannissa 10-25 prosenttiin.

2.41.1 Toimintapolitiikat, joilla pankkeja kannustetaan laajentamaan lainanantoa riskialttiimmille yrityksille ja
erityisesti varhaisvaiheen yrityksille, joiden vakuudet ovat rajalliset, saattaisi luoda riskipankkeja, johtaa luottokannan
supistumiseen ja lisita finanssialan epavakautta (*°).

2.5  Euroopan tdytyy keskittyd korjaamaan nk. rahoitussiirtymé (funding transition), joka ei tdlld hetkelld toimi.

2.5.1  Rahoitussiirtymi kasittdd neljd vaihetta: startup-vaihe (rahoituksen lahteini raha-avustukset, alkupddoma, perhe ja
ystavit), padoman kasvuvaihe (joukkorahoitus, mikrorahoitus, bisnesenkelit), kestdvipohjainen kasvu (arvopaperistaminen,
yksityinen pddomasijoittaminen, riskipddoma, institutionaaliset sijoittajat, yksityinen velkajdrjestely) ja lopetus (osto,
julkisen pddoman ehtoiset rahoitusmarkkinat).

%) http:/jwww.cif.org/news_centre/publications|eif_annual_report_2015.pdf

%  Bankruptcy and second chance for honest failed entrepreneurs — the European Commission’s policy. Entrepreneur’s Day, 12.
marraskuuta 2015.

(") Startup-yritykselld tarkoitetaan yleisesti yritystd, jonka tavoitteena on toteuttaa toistettavaa ja skaalautuvaa liiketoimintamallia.

Tillaiset vasta perustetut yritykset ovat yleensd erittdin innovatiivisia, ja ne perustuvat tavallisesti ideoihin, tekniikoihin tai

liiketoimintamalleihin, joita ei aiemmin ole ollut olemassa. Laajentumisvaiheen yritys (scale-up) on sitd vastoin laajentuva ja kasvava

yritys, jonka markkinaosuus, tulot tai tyontekijoiden maird kasvaa nopeasti. Ks. Octopus High Growth Small Business Report 2015

(Lontoo: Octopus, 2015).

https:/[www.linkedin.com/pulse/20141201163113-4330901-understanding-scale-up-companies

Yhdistynyt kuningaskunta, Suomi, Espanja, Italia, Yhdysvallat, Kanada, Norja, Alankomaat, Tanska, Uusi-Seelanti ja Itdvalta.

Supporting investors and growth firms, T. Aubrey, R. Thillaye & A. Reed, 2015, s. 11.

http://siteresources.worldbank.org/INTFRResources/BeckDemirgucKuntMartinezPeria.pdf

Supporting investors and growth firms, T. Aubrey, R. Thillaye & A. Reed, 2015, s. 21.
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http://www.eif.org/news_centre/publications/eif_annual_report_2015.pdf
https://www.linkedin.com/pulse/20141201163113-4330901-understanding-scale-up-companies
http://siteresources.worldbank.org/INTFR/Resources/BeckDemirgucKuntMartinezPeria.pdf

10.3.2017 Euroopan unionin virallinen lehti C75/9

3. Toimintaansa laajentaville yrityksille suotuisan innovaatioekosysteemin osatekijoiti

3.1  Menestyville innovaatioekosysteemeille joissa toimintaansa laajentavat scale-up-yritykset kukoistavat, ovat ominaisia
vahvat, toisiinsa hltetyt tutk1mus ja koulutuslaitosten, suurteollisuuden ja riskipddomasijoittajien verkostot sekd luovat ja
yrittdjihenkiset kyvyt (/).

3.1.1  Startup-yritykset perustetaan yleensd teknologiakeskuksiin, jotka on rakennettu huippuyliopistojen ympirille.
Huippuyliopistot ovat keskeisessd asemassa dynaamisen litketoimintaympiriston kehittdmisen kannalta, silld ne ovat niin
opiskelijoiden kuin tutkimuksenkin kykykeskittymid. Vaikutusvaltaiset, yhteenliitetyt klusterit parantavat yritysten
tuottavuutta, ohjaavat innovoinnin suuntaa ja vauhtia ja piristdvdt uusien yritysten perustamista. Yhdysvallat ja Kiina
samoin kuin erddt keskukset Euroopassa ovat johdossa pitkakestoisessa kamppailussa kykyjen ja pddoman houkuttele-
miseksi ja innovoinnin edistdmiseksi.

3.1.2  Euroopan tyomarkkinoiden hajanaisuus haittaa kuitenkin startup-yritysten kehittymistd toimintaansa laajentaviksi
scale-up-yrityksiksi. Téssd suhteessa on erittdin tirkedd, ettd helpotetaan tyovoiman likkkuvuutta EU:ssa ja houkutellaan
kykyjd myos kolmansista maista, silld ndin luodaan vetovoimainen positiivinen kierre.

3.1.3  Nuorille yrittdjille suunnattua Erasmus-ohjelmaa voitaisiin kannattaa. Se sopii yhteen yleisen kasvu- ja
tyollisyysperiaatteen kanssa, ja se helpottaisi liikkkuvuutta ja saisi yrityksiltd hyvin vastaanoton.

3.1.3.1  Viime aikoina on ryhdytty toimenpiteisiin kykyjen houkuttelemiseksi EU:n ulkopuolelta Vuonna 2009 kdyttoon
otettu sininen kortti on nopeuttanut osaavien tyontekijoiden paisyd EU- -tyonantajan palvelukseen (*%). Osa Euroopan maista
on jo luonut kansallisella tasolla erityisid viisumimenettelyja yrittajille, ja muutkin ovat ottamassa niitd kayttoon (*°).

3.1.4  Erityisen onnistunut esimerkki teknologiakeskuksesta on Oxbridge, joka viittaa Oxfordin ja Cambridgen
yhoplsto]en vaikutuspiiriin Yhdistyneessd kunmgaskunnassa Yhdistyneen kunmgaskunnan hulpputeknologlayhtelso kasvoi
ja innovoi my6s pitkan taloudellisen taantuman ja pysihtyneisyyden aikana vuosina 2008-2012 (*°).

3.1.4.1 Monilla Euroopan korkeakouluilla ei kuitenkaan ole tarvittavaa asemaa, rakennetta tai valmiuksia luoda
olosuhteita uusien yritysten kasvattamiselle kampuksellaan tai nostaa titi asiaa hallitusvallan kayttajien asialistalle (*').
Johtavien korkeakoulujen ja valtiovallan tulisi luoda yhteyksid teollisuuteen investoimalla teknologiansiirtokeskuksiin
kampusalueilla seka yrittijyyskasvatukseen (*2).

3.1.5  Spin-off-yritykset, jotka perustamisen liahtokohtana on teknologiansiirto korkeakouluista, kohtaavat vaikeuksia
toiminnan laajentamisessa rahoituksen ja asiantuntevan johdon puutteen vuoksi. Siksi onkin tirkedd, ettd ne voivat luottaa
institutionaaliseen julkiseen tukeen voidakseen paistd yli alkuvaiheesta, jolloin yksityiset rahoittajat ovat haluttomia
investoimaan teknisten alojen spin-off-yrityksiin, joita pidetddn liian teknisind ja riskialttiina ja joita ei usein ymmarretd
kunnolla.

3.2 Vaikka eurooppalaisilla ja yhdysvaltalaisilla on vastaava koulutustaso, eurooppalaiset perustavat yrityksid selvisti
harvemmin kuin yhdysvaltalaiset. Tihdn on monia syitd: suuri haluttomuus riskinottoon, hallinnolliset rasitteet,
alikehittynyt "toisen mahdollisuuden” kulttuuri, alikehittyneet yrittdjyyskasvatusohjelmat ja yksityisen padomasijoittamisen
kulttuurin  puuttuminen. Huomiota olisi myos kiinnitettdva yrittdjyyskulttuurin kehittdmiseen varhaisessa vaiheessa
peruskoulussa ja toisen asteen oppilaitoksissa.

Tataj, D. Innovation and Entrepreneurship. A Growth Model for Europe beyond the Crisis, Tataj Innovation Library, New York, 2015.
https:/[www.apply.eu/directives/

http:/[tech.eu/features/6 500/European-start-up-visa
www.cambridge.gov.uk/sites/default/files/documents/cnfe-aap-io-employment-sector-profile.pdf

Clustering for Growth, How to build dynamic innovation clusters in Europe, s. 11.

Ks. ETSK:n lausunto aiheesta "Aktiiviset yliopistot Euroopan kehittjind” (EUVL C 71, 24.2.2016, s. 11).
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https://www.apply.eu/directives/
http://tech.eu/features/6500/European-start-up-visa
http://www.cambridge.gov.uk/sites/default/files/documents/cnfe-aap-io-employment-sector-profile.pdf
http://eur-lex.europa.eu/legal-content/FI/TXT/?uri=uriserv:OJ.C_.2016.071.01.0011.01.FIN&toc=OJ:C:2016:071:FULL
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3.2.1  Eurooppalaiset pelkdavit uuden yrityksen perustamisessa eniten konkurssia: eurooppalaisista 43 prosenttia pelkad
sitd, kun yhdysvaltalaisista osuus on 19 prosenttia. Yhdysvalloissa (**) on melko tehokas ja rankaisematon yritysten
konkurssijarjestelmd ja konkurssia pidetddn yleisesti hyvaksyttivimpand asiana, ja tdmd lisdd riskinottohalukkuutta.
Yrittdjihenkisemman kulttuurin kehittdminen tulisi ottaa poliittisten pdittdjien ja oppilaitosten ensisijaiseksi tavoitteeksi.

3.2.1.1  Askettdin julkaistu tutkimus osoittaa, ettd toista kertaa yrittdvien perustamien yritysten liikevaihto Ja
tyopaikkojen kasvuvauhti on suurempi ja niilli on suuremmat mahdollisuudet saada ulkopuolista rahoitusta (*
Espanjassa vain 20 prosenttia ensimmaistd kertaa yrittavistd onnistuu, kun toiseen kertaan yrittavien onnistumisaste on
hammastyttavit 80 prosenttia.

3.3 Voimakkaasti kasvavat ja innovatiiviset yritykset eivit usein todenndkoisesti saa pankeilta 1a1narah01tusta koska
niiltd puuttuu piiomaa, joka on keskeinen osa pankkien soveltamaa luottokelpoisuusluokitusta (**). Oman piioman
chtoinen rahoitus onkin keskeisen tirkedd startup-yrityksille ja voimakkaasti laajenemaan pyrkiville yrityksille, joiden
kassavirtaennusteet ovat epdvarmoja tai negatiivisia. Pankkien lainanantoa tulisikin tdydentdd parantamalla rahoitus-
lahteiden monimuotoisuutta ja joustavuutta ja korostamalla erityisesti padomarahoituksen roolia.

3.4 Eurooppaan olisi luotava yksityisen pddomasijoittamisen kulttuuri ja sitd olisi edistettdva, ja Euroopan rahoitus-
jarjestelmiin on kehitettdva sijoitustuotteita, jotka soveltuvat piensijoittajille ja joissa on tarvittava likviditeetti innovatiivisiin
pieniin yrityksiin investoimista varten.

3.4.1 Koska rahoitusta ei ole saatavilla myohemmissid vaiheessa, eurooppalaiset startup-yritykset eivit pysy
yhdysvaltalaisten vertaistensa kasvuvauhdissa. Niiden on joko tuotettava tuloa aikaisemmin siilydkseen hengissd tai ne
myydéin lifan varhaisessa vaiheessa liian alhaiseen hintaan. Vain 5 prosenttia vuoden 1980 jilkeen perustetuista kokonaan
uusista eurooppalaisista yrityksistd oli 1 000:n porssiarvoltaan parhaan yrityksen joukossa vuonna 2009. Yhdysvalloissa
vastaava osuus oli 22 prosenttia 9.

3.4.1.1  On huomionarvoista, ettd yli puolet kaikesta maailman riskipddomasta jaetaan Yhdysvalloissa ja vain 15
prosenttia Euroopassa. Vuonna 2013 Yhdysvalloissa oli tarjolla 26 miljardin euron verran riskipddomaa, Euroopassa 5
miljardia euroa. Bisnesenkelit myo6nsivit puolestaan 6 miljardia euroa eurooppalaisille startup-yrityksille ja 20 miljardia
euroa yhdysvaltalaisille yrityksille.

3.4.1.2  EU Kkirsii siis suuresta bisnesenkeli- ja riskipddomarahoituksen vajeesta: bisnesenkelirahoitus on kolminkertaista
ja riskipddomarahoitus viisinkertaista Yhdysvalloissa. Ero on ratkaisevan suuri, silld timankaltainen rahoitus on tarpeen
yritysten laajentamiseksi ja menestyksen saavuttamiseksi.

3.4.1.3  Suurin syy tihin on EUmn riskipddomasektorin hajautuminen valtioiden rajojen mukaan. Eurooppalaisen
riskipddomarahaston keskimddrdinen koko on noin 60 miljoonaa euroa eli vain puolet keskimddriisestd koosta
Yhdysvalloissa, ja 90 prosenttia riskipddomainvestoinneista on keskittynyt vain kahdeksaan EUn jisenvaltioon
(Alankomaat, Espanja, Ranska, Ruotsi, Saksa, Suomi, Tanska ja Yhdistynyt kuningaskunta) (*). Eri jasenvaltioiden
sadntojen erilaisuuden vuoksi riskipddomayhtiot joutuvat kattamaan korkeita kuluja kerdtessddn varoja eri puolilta
Eurooppaa. Tamin tuloksena ne ovat pienempid ja niilli on vihemmin pddomaa, jolla tukea kasvavia yrityksid. Jos
eurooppalaiset riskipddoman markkinat olisivat yhtd hallitsevia kuin Yhdysvalloissa, gfrltysten rahoitukseen olisi ollut
kaytettdvissd jopa 90 miljardia euroa lisivaroja vuosien 2008 ja 2013 vilisend aikana (

3.4.1.4  Ongelmana on myos yksityisten sijoittajien riittimaton osallistuminen. Viimeisten kymmenen vuoden aikana
Euroopan riskipddomasektorista on tullut yhd riippuvaisempi julkisen sektorin instituutioista, joiden osuus kaikista
investoinneista oli 31 prosenttia ( 9) vuonna 2015, kun se vuonna 2007 oli vain 15 prosenttia ( O). Tavoitteena ei pitdisi
olla julkisen rahoituksen vihentdminen vaan yksityisten ldhteiden lisddminen. Investoijapohjaa tulisi laajentaa ja
monipuolistaa, jotta teollisuudesta voisi tulla omavarainen pitkalld aikavalilld.

) Bankruptcy and second chance for honest failed entrepreneurs — the European Commission’s policy.
) Professori Kathryn Shaw'n tutkimus, Stanford Graduate School of Business.
) Supporting investors and growth firms, T. Aubrey, R. Thillaye & A. Reed, 2015, s. 40.
26 http:/[eref knowledge-economy.net/uploads/documents/Born%20t0%20Grow.pdf
) Euroopan komission vihred kirja pddomamarkkinaunionin muodostamisesta, mainittu edella.
) Ks. edelld.
) http:/[www.investeurope.eu/media/476271/2015-european-private-equity-activity.pdf
) http:/[www.investeurope.eu/media/340371/141109_EVCA_FOF_scheme.pdf


http://eref.knowledge-economy.net/uploads/documents/Born%20to%20Grow.pdf
http://www.investeurope.eu/media/476271/2015-european-private-equity-activity.pdf
http://www.investeurope.eu/media/340371/141109_EVCA_FOF_scheme.pdf
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3.4.1.5  Epdsymmetrisid rahastoja voitaisiin harkita julkisen ja yksityisen sektorin kumppanuuksien kannustamiseksi. Ne
ovat riskipddomarahastoja, joissa sijoittajiin sovelletaan erilaisia ehtoja ja erilaista tuottoa sen mukaan, mitkd ovat niiden
investointitavoitteet. Niissd tunnustetaan ndin erilaisiin yhteistyorakenteisiin osallistuvien kumppaneiden erilaiset intressit.
Tillaisia on jo olemassa Suomessa, Kreikassa, Yhdistyneessd kuningaskunnassa ja Alankomaissa.

3.4.2  Myos osamarkkinoiden perustamista olisi harkittava, jotta eurooppalaisten pk-yritysten olisi helpompi pddstd
markkinoille. Niiden tulisi mahdollistaa alhaiset listautumiskustannukset ja joustavat, yksilolliset ldhestymistavat
pienempien dynaamisten yritysten tarpeisiin vastaamiseksi. Hyvid esimerkkejd ovat Lontoon Alternative Investment Market
(AIM), Pariisin Nouveau Marché ja Madridin Mercado Alternativo Bursatil (MAB). Joustava sdantelyjdrjestelma voi kuitenkin olla
kaksiterdinen miekka. Pienten yritysten on helpompi pédstd arvopaperiporssiin ja laskea osakkeita liikkkeelle, mutta toisaalta
kokemattomien sijoittajien on vaikea arvioida yrityksen tdsmallistd riskiprofiilia.

3.4.3  Tietyn sektorin sddntely voi joskus haitata EU:n yritysten kykyd investoida teknologian kehittimiseen verrattuna
tilanteeseen Yhdysvalloissa. Euroopan, Yhdysvaltojen ja Sveitsin finanssialan yhteisoihin sovellettava sddntely on
epasymmetristd esimerkiksi ohjelmistoihin ja muihin digitaalisen kehityksen kannalta ratkaisevan tirkeisiin aineettomiin
hyodykkeisiin tarvittavien investointien yhteydessa.

3.4.3.1  Pankkiala on ylivoimaisesti suurin it-ala maailmassa: it-innovaatioihin kéytetddn 700 miljardia Yhdysvaltain
dollaria. Finanssiala kiyttad viidenneksen rahoituksesta ja 5-10 prosenttia investoinneista (*'). Pankit ovatkin samaan
aikaan tirkeitd digitaalisen murroksen toimijoita ja digitaalitalouden pédrahoittajia.

3.4.3.2  Siintelykehys rajoittaa silti niiden kipedsti kaivattuja it-investointeja. Varainhoitosdinnoksissi tulisi kohdella
ohjelmistoja tavanomaisena omaisuutena, eikd niissd tulisi velvoittaa EU:n pankkeja vihentdmain kyseisid investointeja
pddomavaatimusten yhteydessa.

3.5  Erilainen verokohtelu eri jdsenvaltioissa ja erilaisiin rahoitusmalleihin kohdistuvan verotuksen erot ovat este
yleiseurooppalaisten padomamarkkinoiden kehittymiselle ja vaikuttavat sekd sijoittajiin ettd liikkeeseenlaskijoihin.

3.5.1  Useimmat yhtioverojdrjestelmidt Euroopassa suosivat velkarahoitusta pddomarahoituksen sijaan sallimalla
korkokulujen vdhentdmisen, kun taas osinkomaksuista ei saa vihennystd padomarahoituksen tapauksessa. Tihidn
velanoton perusteettomaan suosimiseen voitaisiin puuttua sallimalla sekd pddoma- ettd velkarahoituksen kustannusten
vihentiminen verotuksessa (>?).

3.5.1.1  Verokannustimilla on tdrked rooli voimakkaasti kasvavien yritysten varhaisvaiheen rahoituksen saannissa, ja
monet valtiot maailmassa myontavit yksityisille ja yrityksille verovahennyksid huipputeknologian startup-yrityksiin tai
asiantunteviin riskipadomarahastoihin tehdyistd investoinneista (**).

3.5.1.2  Perinteinen tyontekijoiden ja startup-yrittdjien houkuttelemiskeino ovat osakeoptio-ohjelmat, silli monet
voisivat nidin luopua palkkakorvauksesta. Useimmissa jisenvaltioissa osakeoptioiden verokohtelu on hyvin rankaisevaa, silld
niitd pidetddn tavanomaisena tulona ja verotetaan marginaaliveroasteella. Osakeoptioiden veroetuuskohtelua tulisi suosia
samaan tapaan kuin Yhdysvalloissa suositaan Incentive Stock Options -tuloja (**).

3.5.2  Yrityksille tulee kalliiksi noudattaa arvonlisiverovelvoitteita, erityisesti jos yritys myy tavaroita tai palveluita
rajojen yli. ETSK on tyytyvdinen komission ilmoitukseen, ettd se aikoo esittdd digitaalisia sisimarkkinoita koskevan
strategian osana vuoden 2016 loppuun mennessi sdddosehdotuksia erilaisista arvonlisdverojirjestelmistd yrityksille
koituvien hallinnollisten rasitteiden keventdmiseksi. Yhtend toimenpiteend komissio ehdottaa arvonlisiverovapaan
kynnyksen asettamista startup-yrityksille ja mikroyrityksille (*°).

1) Euroopan pankkiyhdistysten liitto, 16. syyskuuta 2016.

(**)  Serena Fatica, Thomas Hemmelgarn & Gaétan Nicodeéme, "The Debt-Equity Tax Bias: Consequences and Solutions”, European
Commission Taxation Papers | Working Paper 33-2012: http://ec.europa.eu/taxation_customs/resources/documents/taxation/
gen_info/economic_analysis|tax_papers/taxation_paper_33_en.pdf

(**  Esim. kohta 4.3.
% https:/fwww.law.cornell.edu/cfr/text/26/1.422-2
(°)  http://europa.cu/rapid/press-release_MEMO-16-1024_en.htm


http://ec.europa.eu/taxation_customs/resources/documents/taxation/gen_info/economic_analysis/tax_papers/taxation_paper_33_en.pdf
http://ec.europa.eu/taxation_customs/resources/documents/taxation/gen_info/economic_analysis/tax_papers/taxation_paper_33_en.pdf
https://www.law.cornell.edu/cfr/text/26/1.422-2
http://europa.eu/rapid/press-release_MEMO-16-1024_en.htm
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3.6  Sisamarkkinoiden tdyden potentiaalin vapauttaminen on olennaisen tirkead, jotta startup-yritykset voivat tarjota
palvelujaan ja tuotteitaan kaikkialla EU:ssa heti varhaisessa vaiheessa ja nopeasti laajentua kilpailemaan maailmanmarkki-
noilla.

3.6.1  Yksinkertaiset ja tehokkaat rajat ylittdvat sopimussddnnot kuluttajille ja yrityksille ovat ensisijaisena tavoitteena
digitaalisia sisimarkkinoita koskevassa strategiassa. Ne edistdisivdt rajat ylittdvdd verkkokauppaa EU:ssa poistamalla
oikeudellisen hajanaisuuden kuluttajasopimuslainsaddannostd. Sopimuslainsdddiannon eroista johtuvien esteiden p01stam1—
nen piristiisi kulutusta EU:ssa 18 miljardilla eurolla ja kasvattaisi bruttokansantuotetta 4 miljardia euroa nykytasosta (*°).

3.7  Tarpeettomat hallinnolliset rasitteet aiheuttavat lisikustannuksia ja ajanhukkaa myos yrittijille.

3.7.1  Vuosina 2013-2015 yrityksen perustamisen keskimairdinen kustannus EU:ssa oli 4,1 prosenttia suhteessa bkt:hen
asukasta kohden, kun Yhdysvalloissa se oli 1,17 prosenttia (*’).

3.7.2  EU:ssa yrityksen perustamiseen kuluu keskimiirin 11,6 pdivad, Yhdysvalloissa vain 6 pdivad.

3.8 Tiedon epdsymmetria on myos yksi syy sithen, miksi Eurooppa ei tuota tarpeeksi kasvuyrityksia. Sijoittajilla ei ole
kokonaiskasitystd kaikista investointimahdollisuuksista. Euroopan ulkopuoliset sijoittajat karsivat lisdksi muista
rajoituksista yrittdessddn ymmartdd kansallisten markkinoiden erityispiirteitd. Tarkoitusta varten perustettu portaah joka
olisi liitetty Euroopan investointineuvontakeskukseen (EIAH) ja Euroopan investointihankeportaaliin (EIPP) (*®), auttaisi
tuomaan kasvuhankkeita esille ja vihentimain tiedon epasymmetriaa.

4. Esimerkkeji monista tillid hetkelld sovellettavista hyvisti kiytinteistd

4.1  Monet maat ovat kehittineet hyvid kaytdnteitd startup- ja scale-up-yritysten tukemiseksi. ETSK suosittaa, ettd
komissio tutkii tarkasti mahdollisuuksia toteuttaa niitd Euroopan tasolla.

4.1.1  Saksassa yritysten tulee liittyd Saksan kauppakamariin (IHK), joka antaa tukea ja neuvontaa (**).

4.1.2  Valtion lainatakuuohjelmia on kéiytt')sséi muun muassa Italiassa, Yhdistyneessd kuningaskunnassa, Puolassa ja
Ranskassa, ja niiden samoin kum Saksassa ja Ruotsissa kdytossd olevien valtion osarahoitusjirjestelmien tarjoamia
mahdollisuuksia tulisi kartoittaa (*°).

4.1.3  Yhdistyneessi kuningaskunnassa on verokannustinjarjestelmia (EIS, SEIS ja VCT (*')), joilla lisdtiin rahoitusvirtaa
kohti riskialttiimpia sijoituksia.

4.1.4  Ttaliassa Piemonten alueella on kehitetty 12 teollisuusklusteriverkostoa, joissa on mukana yrityksid, korkeakouluja
ja paikallisviranomaistahoja (*%).

4.1.5  Espanjassa Baskimaassa osuuskunta Elkar-Lan kannustaa perustamaan muita osuuskuntla tarjoamalla kattavan
hankkeen kannattavuusarvioinnin, koulutusta ja mahdollisuuksia saada tukea ja rahoitusapua (*).

) http://europa.eu/rapid/press-release_IP-15-6264_fi.htm
) www.theglobaleconomy.com/USA[Cost_of_starting_business
) Ks. alaviite 4.
) http:[/www.dihk.defen
) Supporting investors and growth firms, T. Aubrey, R. Thillaye & A. Reed, 2015, s. 36.
) Enterprise Investment Scheme (EIS), Seed Enterprise Investment Scheme (SEIS) ja Venture Capital Trust (VCT).
) cordis.europa.cu/piedmont/infra-science_technology_en.html
) www.elkarlan.coop


http://europa.eu/rapid/press-release_IP-15-6264_fi.htm
http://www.theglobaleconomy.com/USA/Cost_of_starting_business
http://www.dihk.de/en
http://cordis.europa.eu/piedmont/infra-science_technology_en.html
http://www.elkarlan.coop/
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4.1.6  Hallinnon digitalisointi voi olla lapimurto, joka helpottaa innovatiivisten huipputeknologiayritysten kasvua, kuten
Viron esimerkki osoittaa. Koko Euroopan laajuisen sihkoisen hallinnon luomisella olisi valtava vaikutus.

4.1.7  Datavetoisen talouden aikakaudella kilpailuetu voi syntyd aineettomasta omaisuudesta, jota on vaikea arvioida ja
arvottaa perinteisilli rahoitusmekanismeilla. Yhdistyneen kuningaskunnan teollis- ja tekijanoikeusvirasto (Intellectual
Property Office) on kehittanyt tapoja maarittd4 ja mitata tillaista omaisuutta kassavirran muodossa (**).

4.1.8  Yhdistyneessi kuningaskunnassa on perustettu Tech City UK:n yhteyteen erityinen Future Fifty -ryhmad, joka tukee
Yhdistyneen kuningaskunnan viittdkymmenta parasta digitaalista kasvuyritystd. Ohjelmassa tarjotaan julkisen ja yksityisen
sektorin asiantuntemusta, luodaan yhteyksid Yhdistyneen kuningaskunnan institutionaalisiin sijoittajiin ja annetaan
yksilollistd tukea, jotta yritykset voivat kasvaa nopeasti ga luoda valmiudet porssilistautumiselle (IPO (**)), fuusio- ja
yrityskaupalle ja maailmanmarkkinoiden valloittamiselle (*°).

4.1.9  Yhdysvaltain liittovaltion hallitus otti vuonna 2015 kdyttoon STEM-ohjelman, jonka tavoitteena on innostaa lapsia
opiskelemaan luonnontieteitd, teknologiaa, tekniikkaa ja matematiikkaa. Ohjelman keskeinen tavoite on oppilaiden
valmentaminen tuleviin tyomarkkinatarpeisiin (*’). Painopisteend ovat yhi enemmin siirrettivissi olevat taidot sekd
STEAM, jossa A tarkoittaa taide- ja humanistisia aloja (Arts).

5. Euroopan komission aloitteet startup-yritysten perustamisen ja kasvun edistimiseksi

5.1  Euroopan komissio on tehnyt paljon tyota yrittdjien tukemiseksi ja kdynnistanyt viime vuosina lukuisia aloitteita,
joista ovat vastanneet muun muassa pddosastot CONNECT (48), EAC (49), GROW (%), RTD (*}) ja FISMA 2.

5.2 Monet aloitteet ovat vield tuoreita, ja niiden vaikutuksia on vield liian aikaista arvioida. ETSK kuitenkin uskoo, ettd
komissio on oikealla tielld, ja kannustaa sitd jatkamaan tyotadn sekd kuulemaan aina asiaankuuluvia eurooppalaisia ja
kansallisia sidosryhmia.

Bryssel 14. joulukuuta 2016.
Euroopan talous- ja sosiaalikomitean

puheenjohtaja
Georges DASSIS

(*Y  https:/[www.gov.uk/government/publications/banking-on-ip
(**)  Initial Public Offering eli listautumisanti.

(*  http:/[futurefifty.com]

*)

https:/[www.whitehouse.gov/the-press-office/2015/03/2 3 /fact-sheet-president-obama-announces-over-240-million-new-stem-com-
mitmen

(*°)  Yrittdjyys 2020 -toimintasuunnitelma.

(*)  Erasmus-ohjelma.

(%  Sisimarkkinastrategia.

(')  Tutkimuksen ja innovoinnin puiteohjelma "Horisontti 2020".

(>%)  Pddomamarkkinaunioni.


https://www.gov.uk/government/publications/banking-on-ip
http://futurefifty.com/
https://www.whitehouse.gov/the-press-office/2015/03/23/fact-sheet-president-obama-announces-over-240-million-new-stem-commitmen
https://www.whitehouse.gov/the-press-office/2015/03/23/fact-sheet-president-obama-announces-over-240-million-new-stem-commitmen

