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Foretagare i insolvens
och misslyckandets stigma

Studier visar att mildare insolvensregler padverkar kvantiteten av entreprendr-
skapi ett land genom att personer blir mer bendgna att engagera sig i entrepre-
norskap. Nyare studier visar att insolvensregler dven kan fordndra kvaliteten pd
entreprendrskap genom att uppmuntra eller avskrdcka foretagare att starta igen,
vilket ofta leder till framgdangsrikt entreprendrskap. Sverige har det mest strikta
systemet av samiliga OECD-ldnder. Samtidigt finns dock risken att en forldtan-
de insolvenslagstiftning kan forsimra foretagens kredittillgang. Vi diskuterar
resultat fran internationell forskning om insolvensregler och foretagande. En
slutsats dr att en moderat fordandring av Sveriges insolvenslagstifining i en rikt-
ning mot OECDs genomsnitt kan generera positiva externaliteter.

1. Sambandet mellan insolvensforfarande
och entreprendrskap

Ekonomisk teori brukar framhélla att institutioner och incitament paver-
kar minniskors ekonomiska beteende - inklusive deras vilja och ambitions-
nivier med att starta foretag. En stark och vixande forskningsfira inom
tillvixtforskning och politisk ekonomi visar pd vikten av institutioner fér
bade kvantiteten och kvaliteten pa féretagande i en nation (se bl a Acemoglu
och Johnson 2003; Autio och Acs 2007; Henrekson och Douhan 2008). En
av de viktigaste institutionerna i en modern ekonomi utgérs av den ekono-
miska lagstiftningen. Ett antal akademiska diskussioner inom politisk eko-
nomi och juridik har fokuserat pa vikten av en ”fresh start” for féretagare
som rikar i ekonomiskt obestind {6r att uppmuntra risktagande och nyfo-
retagande i det ekonomiska systemet (se t ex Hallinan 1986). Prominent i
detta sammanhang ir forskaren Michelle White som sammanfattar forsk-
ningsliget med ate "All tillginglig data indikerar att konkurslagstiftning har
en stark effekt pa antalet individer som viljer féretagande ... var forskning
visar att potentiella entreprenérer paverkas starkt av forandringar i risken
for konkurs” (White 2001, s 19-20, egen dversittning). I den andra vagska-
len ligger dock risken att kreditgivare kommer att reagera negativt pa en
mer forlitande insolvenslagstiftning genom hojda rintekostnader och/eller
minskat utbud av lan till smaforetag, vilket kan paverka féretagens mojlig-
heter att fa tillgdng till krediter negativt.

Denna uppsats ger en 6versikt av forskningsliget om insolvenslagar och
foretagandeiolikalinder. Vifokuserar pa de lagar som reglerar vad som sker
med insolventa foretag och deras dgare. Ett foretag anses insolvent om det

BJE)RN FALKENHALL OCH KARL WENNBERG

ekonomisk



hamnar i ekonomiskt obestind, vilket betyder att féretaget tvingas stilla in
betalningarna och férsitts i konkurs eller tvingas genomga ett omstruktu-
reringsforfarande. Bida alternativen innebir att féretagaren helt eller del-
vis forlorar kontrollen 6ver sin verksamhet till kreditgivare och ofta upphor
foretaget helt att finnas, vilket for foretagaren innebir ett professionellt och
personligt misslyckande (Shepherd 2003). Det finns en uppenbar intuitiv
koppling mellan konsekvenserna av ett misslyckande och viljan hos indivi-
der att engagera sig i entreprendrskap. Att starta ett foretag innebir att axla
risk. Insolvensforfarandet bestimmer konsekvenserna av ett misslyckande
och blir dirfor en faktor som har betydelse for beslutet att starta foretag.
Internationella studier visar att ett mer forldtande insolvensférfarande kan
medfora att personer blir mer benigna att engagera sig i entreprenorskap
jaimfort med en strikt lagstiftning (Armour och Cumming 2008). En strikt
insolvenslagstiftning riskerar dirmed att medfora ate alletfér ménga nya
foretag inte tar steget att vixa utan forblir mikroféretag med en subopti-
mal storlek, utan mojlighet att generera innovationer, arbetstillfillen eller
andra positiva externaliteter som foljer av tillvixt.

Undersokningen Flash Eurobarometer Entrepreneurship Survey (Euro-
peiska kommissionen 2004) visar att ridslan f6r konkurs ir ett av de
viktigaste skilen for individer att inte starta ett eget foretag och att den
avskrickande effekten varierar mellan linderna. Dessa empiriska data dr
konsistenta med den teoretiska modellen om entreprenérskap som per-
sonligt risktagande (se t ex Kihlstrom och Laffont 1979). Ett personligt
insolvensforfarande som ir mer forlitande kommer, allt annat lika, att
medfora att personer blir mer beniigna att engagera sig i entreprenérskap
jaimfort med en strike lagstiftning. Orsaken ir att borgenirerna, sirskile
storre, ofta kriver personliga garantier fran dgare (framfor allt av mindre
foretag) vid ansékan om lan. Det faktum att ingen basal egendom (boende)
ir undantagen fran utmitningskrav i ett strikt system gor att entrepre-
norer kan forlora inte bara sin egen utan dven sin familjs totala egendom,
inklusive framtida arbetsinkomster. Detta gor riskerna med att starta
foretag, och specifikt riskerna med att genom skuldsittning expandera
foretaget, mycket stora.

Ett exempel pé ett mindre strikt férfarande ir det amerikanska systemet
med s k homestead exemption. Den innebir att gildeniren inte ska behova
bli av med sin bostad vid en konkurs, 4ven om storleken pi undantagen
varierar mellan olika delstater. Mankard och Rodano (2009) visar genom
simuleringar i en allmin jimviktsmodell 6ver den amerikanska ekonomin
att dven USAs konkurslag ir for strikt och att en uppluckring av insolvens-
reglerna i USA skulle leda till positiva vilfirdseffekter i termer av fler fore-
tag, storre foretagsstorlek och hogre social mobilitet. Empiriska studier om
sambandet mellan insolvenslagstiftning och entreprendrskap har under-
sokt institutionella skillnader sdvil inom linder (Fan och White 2003) som
mellan linder (Armour och Cumming 2008).

Fan och White (2003) samt Georgellis och Wall (2002) finner empi-
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riskt stod for ett 6kat entreprendrskap vid ett mindre strikt insolvensforfa-
rande baserat pd amerikanska data. De visar pa ett positivt samband mel-
lan storleken pa fordringar som 4r undantagna fran reglering vid personlig
konkurs och graden av entreprenérskap. Aven den internationella studien
av Armour och Cumming (2008) visar att ett hogt virde pa ett konstru-
erat index for insolvensférfarandets strikthet paverkar antalet foretagare
(per 1000-invinare) negativt. Studien ir genomférd pa paneldata for 13
europeiska linder samt USA och Kanada under tidsperioden 1990-2002.
Armour och Cumming visar specifikt att linder dir skulder fran en kon-
kurs tar [ang tid att skriva av (Grekland, Italien, Spanien och Sverige) har
systematiskt ldgre kvantitativa nivier av entreprenérskap dn linder med
en kort avskrivningstid (Nederlinderna, Kanada, Danmark, Storbritan-
nien och USA).

Kreditgivare kan dock foérutses reagera pd en 6kad omfattning av
undantag (exemption) genom att hoja rintan, minska utbudet av krediter
och strama 4t kreditbedomningen. Berkowitz och White (2004) anvinde
sig av data frin den amerikanska National Survey of Small Business Finan-
ce for att undersoka hur rintenivéer och kreditgivning till smaforetag var
relaterade till graden av exemprion i olika amerikanska delstater. De fann
att sannolikheten att ett sméforetag skulle nekas lin 6kade med ca 30 pro-
cent samt att rintekostnaderna ckade med mellan 0,8-2 procentenheter
for smaforetag i delstater med obegrinsade exemptions som Florida, jaimfort
med delstater med mer begrinsade exemptions. Det bor i ssammanhanget
nimnas att samtliga amerikanska delstater har nigon form av exemption.
Sverige har alltsd en stringare insolvenslagstiftning in samtliga amerikan-
ska delstater.

Sammantaget indikerar alltsd den empiriska forskningen att det finns
sdvil positiva som negativa effekter av ett mindre strikt insolvensforfa-
rande. Till de positiva effekterna hor en 6kad benigenhet att engagera sig
i foretagande och att riskerna med tillvixtorienterat féretagande genom
skuldsittning minskar. De negativa effekterna ir potentiellt minskad till-
gang till krediter och hogre rintekostnader f6r féretagare.

2. Konsekvenserna av ett misslyckande i Sverige

OECD diskuterar i sin Sverigerapport for ar 2007 (OECD 2007) vikten
av att det okade arbetskraftsutbudet som kommer genom regeringens
reformer motsvaras av en okad efterfrigan pd arbetskraft. OECD anser
att Sverige behdver minska riskerna med att starta féretag och menar att
Ysirskilt viktigt dr det att konkurslagarna ses 6ver” (s 14, egen oversitt-
ning). I en studie 6ver entreprendrskapsklimatet som OECD genomfor-
de under 2006 analyserades mojligheten for foretagare i olika linder att
starta ny verksamhet efter ett tidigare misslyckande. I figur 1 redovisas
resultaten frin denna studie i form av en indikator dir linderna rangord-
nas sd att ett lagt virde anger ett strikt system och ett hogt ett mer for-
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latande.! Sverige har enligt indikatorn det mest strikta systemet av samt-
liga jimforda linder.

3. Positiva externaliteter av nystarter

Att uppmuntra foretagare som gatt omkull att starta igen kan ha stora posi-
tiva ekonomiska effekter pd kvaliteten av entreprenorskap i ett land. Foreta-
gare som gatt i konkurs stir infér valet om de ska férsoka starta en ny verk-
samhet eller s6ka en anstillning pa den reguljira arbetsmarknaden. Mik-
roekonomisk forskning indikerar att zidigare erfarenheter av foretagande ofta
leder till framgéngsrikt entreprendrskap (jfr Wennberg m fl 2009). Av de
foretag som vixer snabbast dr en genomgéende forklaringsfaktor att grun-
darna har tidigare erfarenhet av att driva foretag (se bl a Macpherson och
Holt2007;Lee och Tsang 2001; Wijewardena 1999). Det kan saledes utifrin
flera studier slas fast atc brist pa erfarenhet frin foretagande ir den vanligaste
orsaken till att ett foretag misslyckas och ate tidigare erfarenhet hos grun-
darna ir sirskile viktigt for tillvixtforetag. Hir framstar den avskrickande
effekten av ett misslyckande som timligen stor.2 Om kvaliteten pa individers
entreprendrskap stirks genom aterkommande foretagsetableringar, bor
samhillet beakta de positiva externaliteterna och minska hindren for fore-
tagare som “misslyckas” att tergd i foretagande. Pathak m fl (2010) model-
lerade effekten av foretagarerfarenhet pé kvaliteten av entreprenorskapet i
en longitudinell studie baserad pa primirdata med 46 oco foretagare i 52
nationer. De fann att foretagarerfarenhet starkt samvarierande med ”ambi-

L Striktheten approximeras och mits som tillginglighet till och tid for avskrivningar av skul-
der efter konkursen samt virdet pd undantag av personliga tillgingar frin reglering av ford-
ringar.

2 Den tillgingliga forskningen har hittills inte kunnat avgéra om det finns en skillnad mel-
lan erfarenhet av féretagande i stérsta allménhet och erfarenhet av féretagande som slutar i
konkurs.
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tiost entreprendrskap”,? samt att foretagarerfarenhet mildrade den negativa
effekten av ett institutionellt stigma mot att misslyckas.

Flertalet studier visar att sma foretag tenderar att st for nettotillvixten
av nya arbetstillfillen (se t ex Storey och Johnson (1987) for Storbritan-
nien, Klette och Mathiassen (1996) fér Norge, Broesma och Gautier (1997)
for Nederlinderna, Hothi (2000) for Finland och Davidsson m fl (1994)
for Sverige). En nyligen genomford internationell studie visar dessutom att
sma foretag dr speciellt viktiga i [igkonjunktur; specifikt ett till tva kvartal
innan konjunkturvindningar stir smi foretag for lejonparten av nettotill-
vixten i antal arbetstillfillen (Moscarini och Postel-Vinay 2009). Det finns
sammantaget flera positiva samhillsexternaliteter i form av 6kad potential
for framgangsrikt vixande foretag om hindren for "misslyckade” foretagare
att aterga till foretagande minskas. Dessa bor beaktas likvil som att lagstift-
ningen beaktar fordringsigarnas intressen.

Alternativet for konkursade foretagare dr att dtergd till den reguljira
arbetsmarknaden. Forskning visar dock att erfarenheter av foretagande sillan
betalar sig pd arbetsmarknaden, speciellt i europeiska linder. Longitudi-
nella studier har visat att amerikanska entreprendrer som atervinder till
anstillning i genomsnitt tjinar ndgot mer in andra anstillda med liknande
egenskaper och erfarenheter (Evans och Leighton 1989; Hamilton 2000)
men att i Frankrike, Portugal och Sverige tjinar entreprendrer som dter-
vinder till anstillning mindre 4n andra anstillda med liknande egenskaper
(Amaral m fl 2007; Landier 2006; Stanley och Delmar 2005). Senare tiders
inflytelserika karridrvalsmodeller inom arbetsmarknadsekonomi forklarar
detta med att foretagande kriver en viss typ av generalistkunskap som inte
virderas lika hogt pa den reguljira arbetsmarknaden (Iyigun och Owen
1998; Lazear 2005). Ur detta perspektiv finns det anledning att underlitta
mojligheterna for konkursade foretagare att dtergd till foretagande om de
s& onskar di deras produktivitet som foretagare sannolike dr hogre 4n deras
produktivitet som anstillda.

En strikt insolvenslagstiftning kan ocksd generera negativa externali-
teter genom att sprida ett ”stigma” till féretagare som genomgatt konkurs,
vilket kan gora att andra drar sig for att gora affirer med dessa (Shepherd
2003). Ur ett ekonomiskt perspektiv kan stigma ses som virdefullt om det
innehaller ett signalvirde om foretagares forméga eller pélitlighet. Landier
(2006) presenterade en formell modell dir stigma uppstir ur endogena
sociala normer som skapar olika jamviktspunkter i en ekonomi: vid den
enajamviktspunkten dr stigmat starkt och genererar hoga kapitalkostnader
for foretagare, vilka i sin tur viljer mindre riskfyllda féretagsprojekt. Vid
den andra jimviktspunkten dr stigmat mildare och genererar ligre kapital-
kostnader for foretagare, vilka i sin tur viljer mer riskfyllda foretagsprojekt.
Landiers slutsats dr att ett starkt stigma kan vara samhillsekonomiskt effek-
tivt i mogna branscher, men i kunskaps- och teknikintensiva branscher ir
ett mildare stigma att féredra.

3 Operationaliserat som "Antal anstillda jag tror mig ha inom en femérsperiod”.
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Det saknas dock stdd i primirdata for tesen att stigma ir ekonomiskt
rationellt betingat. Ucbasaran m fl (2009) anvinde primirdata 6ver 630
foretagare i Storbritannien och fann att erfarenhet fran att ha drivit ett fore-
tag som forsatts i insolvens ofta ledde till identifikation av nya affirsmojlig-
heter. Primirdata pa attityder till féretagare i konkurs ir timligen ovanliga,
men en statlig undersokning i England pekar pa att enskilda individer i all-
minhet ser konkurser som "otur”, medan féretagsforetridare ser konkurser
som ett affirsmissigt eller finansiellt misslyckande. Undersékningen peka-
de ocksa pa att foretag ir mest sannolika att gora affirer med konkursade
foretagare forst nir dessa har avslutat en konkurs (United Kingdom Insol-
vency Service 2006). Bristen pd primirdata frin konkursade foretagare ar
stor da forsok till mer systematiska undersdkningar har visat att de flesta av
dem avbéjer uppmirksamhet frin myndigheter och forskare. Vi har samlat
in data med hittills ett dussintal konkursade foretagare i Storbritannien och
Sverige - flertalet av dem min - och deras skattningar av konkursforfaran-
detindikerar att familjeproblem och negativa psykosociala féljder ar vanligt
férekommande efter personlig konkurs. Det dterstir dock fortfarande att se
om detta ir generaliserbara monster.

Efter konkursen forlorade jag allt. Jag menar allt. Manga affirspartners
och vinner vinde mig ryggen. [Jag] vill komma tillbaka, det hir dr ju vad
jag kan, men jag ir motarbetad hela tiden, av myndigheterna och andra.
[f d foretagare, intervjuad i Goteborg 2008 ]

Attforetagare kinner till riskerna med konkurs och agerar riskaversivt infor
hotet om konkurs fir ocksa visst stod i Thorburns (2000) studie som visade
att manga foretagare viljer att silja av aterstdende tillgngar, betala skul-
derna och likvidera bolaget snarare dn att det forsitts i rekonstruktion eller
konkurs. Dessa monster indikerar att vikten for konkursade foretagare att
tillitas driva niringsverksamhet medan de befinner sig i ett skuldsanerings-
forfarande dr ganska liten, men att betydelsen av att minska ”stigmat” ar
betydligt viktigare — t ex genom att minska tiden som en person befinner sig
i konkurs/skuldsanering.*

4. Institutionella skillnader i insolvenslagstiftning
och foéretagande

Vikommer i detta avsnitt att kortfattat beskriva det reformarbete som skett
i ett stort antal OECD linder. Hirefter foljer en mer utforlig illustration av
de institutionella skillnaderna i insolvenslagstiftning i USA, Storbritannien
och Danmark.

Under de senaste decennierna har flera linder inkorporerat forsknings-
ronen kring insolvenslagstiftning och entreprenorskap i sitt reformarbete.
I Tyskland skedde en stor reform av konkurslagarna dir avskrivningar av
skulder relaterade till foretagskonkurser infordes 1997. Finland genom-

4 Tillvixtanalys (2009).
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forde ett antal reformer stegvis under 199o-talet, imnade att uppmuntra
ett okat féretagande, dir skuldavskrivning for foretagare, oavsett tidigare
bolagsform, infordes som ett forsta steg under 1993 (Reynolds m fl 1999).
Aven Israel, ett land som traditionellt haft en lig grad av foretagande, infor-
de under 1996 liknande skuldavskrivningsregler f6r féretagare, oavset tidi-
gare bolagsform (Efrat 2000). Den frimsta inspirationen till dessa forind-
ringar var begreppet ”fresh start” som ligger till grund foér den amerikanska
insolvenslagstiftningen. Viinleder ddrfor vér oversike av det institutionella
ramverket i tre specifika linder med att beskriva systemet i USA.

Insolvenslagstifiningen i USA

Den intressantaste delen av USAs insolvenslagstiftning (Federal Bankrup-
tcy Code, FBC) i detta ssammanhang ir tre omriden: konkurs, giller bade
personer och foretag (FBC Chapter 7), féretagsrekonstruktion (FBC Chap-
ter 11) och personlig skuldsanering (FBC Chapter 13). Dessa tre kapitel mot-
svarar till stora delar den svenska insolvensrittsliga lagstiftningen. Federal
Bankruptcy Code tillimpas av speciella konkursdomstolar (Bankruptcy
Courts) som ér federala. Det finns &tminstone en i varje delstat. I praktiken
skots det praktiska arbetet av en rrusree (motsvarande svensk konkursforval-
tare) och domstolen godkinner endast konkursen, rekonstruktionen eller
skuldavskrivningen. Ett av sirdragen i USAs konkurslagstiftning ir dess
generosa undantag (kallas exemption i USA) for individer som gir i konkurs
(ITPS 2006). Detta finns dven i Sverige men i betydligt striktare form. Det
finns federala regler for hur undantagen ska se ut, men det star delstaterna
fritt ate f6lja dem eller utforma egna regler. Vissa delstater later borgeni-
rerna vilja mellan de federala och delstatliga reglerna. En av de viktigaste
bestimmelserna ir den s k homestead exemption. Den innebir att gildeniren
inte ska behova bli av med sin bostad vid en konkurs. Inneborden varierar
dock mycket mellan delstater; i exempelvis Florida far gildeniren behalla
sitt hus, oavsett virde, medan det i de flesta andra delstater finns en 6vre
grins for husets virde. Som jimforelse innebir skuldsanering i Sverige att
samtliga tillgdngar som overstiger det absolut nédvindiga (beneficium) ska
anvindas till att betala fordringsigarna.

Den empiriska studien av Fan och White (2003) undersokte sambandet
mellan homestead exemption och entreprendrskap pa paneldata 6ver 20 ooo
familjer i samtliga amerikanska delstater mellan 1993 och 1998. De fann att
i delstater dir gildeniren inte blir av med sin bostad vid en konkurs oavsett
husets virde (unlimited exemption) ir sannolikheten att ndgon i familjen ir
foretagare 35 procent hogre in bland familjer i stater dir gildeniren bara far
behalla en lagt virderad bostad vid konkurs (low exemption). Att bostider
undantas (exemption) frin utmitning ir speciellt viktigt i linder med sim-
re tillgdng till riskvilligt kapital. Sveriges finansiella system &r sedan linge
uppbyggt pa att banker tar en relativt storre del av finansieringen av mindre
foretag dn i linder dir den privata kapitalackumulationen ar hogre (Silver
2005). Den mikroekonomiska forskningen om tillgdngen till personligt

BJE)RN FALKENHALL OCH KARL WENNBERG

ekonomisk



kapital och foretagande (s k likviditetsrestriktion) har ocksa visat pa stark
forekomst av liquidity constrainss i Sverige (Lindh och Ohlsson 1996; Nykvist
2008). Att inkludera dven bostider i beneficium skulle ur det perspektivet
underlitta for svenska foretagare som gjort konkurs att starta igen.

Insolvenslagstiftningen i Storbritannien

Storbritannien ir ett av de linder som sokt reformera sina insolvenslagar,
senast med ”The Enterprise Act” som tridde i kraft 2003. Syftet med lagen
var att stirka Storbritanniens konkurrenskraft genom bl a en reformerad
insolvenslagstiftning (vid sidan av férbittrad konkurrenslagstiftning och
okat konsumentskydd). De storsta forindringarna som kom till stind med
The Enterprise Act var att alltid beakta mojligheten till en rekonstruktion,
forkorta perioden fram till att restskulderna avskrivs, infoéra niringsféorbud
samt ta bort onddig byrdkrati. Drivkraften for att forindra reglerna avse-
ende rekonstruktion och konkurs var en 6kad medvetenhet om sméforeta-
gens betydelse for landets ekonomiska utveckling, den ofta uttalade ridslan
att misslyckas samt alltfor f4 genomforda rekonstruktioner dir detta varit
mojligt. Under det senaste drets finansiella kris och infér den stundande
brittiska valrérelsen har dock politiker i Storbritannien ifrigasatt om for-
dndringarna verkligen gett tillrickligt av de férvintade positiva effekterna
och de bada oppositionspartierna liberaldemokraterna och torypartiet har
diskuterat ytterligare uppmjukningar av insolvenslagstiftningen i linje med
de amerikanska reglerna.

Insolvenslagstiftningen i Danmark

Nya regler angiende skuldsanering for niringsidkare i samband med kon-
kurs utformades i Danmark 2005. Syftet var att 4stadkomma en snabbare
vig for niringsidkare till skuldfrihet efter konkurs. De danska dndringarna
innebir att skuldsaneringen f6r personer med skulder frin niringsverk-
samhet normalt skulle 16pa 6ver tre 4r, i stillet for fem &r som var den ”nor-
mala” tiden for skuldsanering. For att minska risken for missbruk inférdes
regler om att skuldsanering inte kan beviljas om verksamheten har bedri-
vits illojalt eller oforsvarligt i férhéllande till borgenirerna. Vidare finns en
Ykarantinsperiod” for personer som genomgétt den formanliga skuldsane-
ringen. Denna innebir att om géldeniren de senaste tio dren fitt till stand
en skuldsanering pé de angivna villkoren, ska han eller hon inom en tioars-
period vara hinvisad till de ”vanliga” reglerna om skuldsanering nista gdng
han eller hon blir kvalificerat insolvent.

5. Diskussion

Teorier om entreprendrskap pekar pé vikten av att foretagaren accepterar
risktagande. Om sambhillet vill uppmuntra de som kinner sig dragna till
foretagande bor samhaillets institutioner fokusera pé att uppmuntra foreta-
gande med tillvixt i sikte. I OECDs Sverigegranskning frin 2007 framfors
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att Sverige behover minska riskerna med att starta féretag och menar att det
ir “sdrskilt viktigt atc konkurslagarna ses 6ver” (s 14, egen dversittning).

Argumenten mot uppluckrade insolvensregler brukar kretsa kring
omstindigheten att mjukare regler kan paverka foretagens mojligheter att
fa tillgdng till krediter. Enligt denna syn skulle ett strike system fungera
dels som en ”screeningmekanism”, som mojliggor for entreprendrer med
bra projekt att signalera trovirdighet, dels minska det allmidnna risktagan-
det (moral hazard). Studier av Berkowitz och White (2004) samt Georgellis
och Wall (2002) visar att omfattningen av personliga krediter undantagna
frin reglering av fordringar kan 6ka omfattningen av kreditransonering
hos langivare. Detta indikerar att en avvigning bor goras mellan de posi-
tiva externaliteterna i form av 6kat foretagande och de negativa effekterna i
form av forsimrad kredittillgdng (Landier 2006). Frin ett policyperspektiv
bor man alltsd vara medveten om att det kan finnas negativa aspekter av en
alltfor lingtgiende uppmjukning av insolvensreglerna, men Sverige kin-
netecknas i dag av motsatsen, dvs ett mycket strikt system i en internationell
jamforelse. De potentiella riskerna bor dirfoér inte éverskugga vinsterna
av att férindra och mjuka upp nuvarande regelverk, som ett medel f6r att
frimja féretagande och dirmed 6kad tillvixt och sysselsittning.

6. Slutsatser

Vi har hir visat att insolvensreglernas utformning paverkar savil omfatt-
ningen som kvaliteten pad entreprendrskap genom att uppmuntra eller
avskricka foretagare som gatt omkull att starta igen. Mindre strikta insol-
vensregler medfor en 6kad bendgenhet for foretagande generellt samti-
digt som riskerna med tillvixtorienterat féretagande genom skuldsittning
minskar. Vi har vidare argumenterat for atc det finns beligg for att zidigare
erfarenheter av foretagande ofta leder till framgangsrikt entreprendrskap. Av
de snabbast vixande foretagen ér ett genomgiende kidnnetecken att grun-
darna har tidigare erfarenhet av att driva foretag. Skulder frin en konkurs
tar ling tid att skriva av i Sverige jimfért med linder som Danmark, Neder-
linderna, Storbritannien och USA. Med dagens regler ir det friga om minst
tio rinnan en skuldsanering ir avslutad och under denna tidsperiod 4r per-
sonen i praktiken forsatt i “ekonomisk karantin” och férhindrad att starta
foretag pa nytt. Betydelsen fér konkursade foretagare av att tilldtas driva
niringsverksamhet medan de befinner sig i ett skuldsaneringsférfarande ar
diremot ganska liten eftersom andra féretagare och kreditgivare inte kan
forvintas vilja bedriva affirer med ett sidant foretag. Det dr dirfor viktigare
att minska ”stigmat”. Vidare visar studier att entreprendrer i Sverige som
dtervinder till anstillning tjinar mindre 4n andra anstillda med liknande
egenskaper.

Mot denna bakgrund finns det anledning att underldtta mojligheterna
till och férkorta tiden for skuldsanering s att féretagare snabbare kan dcer-
ga till foretagande om de s& onskar, vilket kan ha stora positiva ekonomiska
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effekter. Flertalet studier visar att smé foretag tenderar att std for netto-
tillvixten av nya arbetstillfillen. De snabbast vixande foretagen ir sirskilt
betydelsefulla och en utmirkande faktor fér dessa dr att grundarna ofta har
tidigare erfarenhet av att driva foretag. En svensk insolvensritt som ligger
mer i linje med 6vriga OECD-ldnders lagstiftning skulle kunna vara en vig
for att oka framvixten av antalet foretag med tillvixtpotential.

Acemoglu, D och S H Johnson (2003), ”Un-
bundling Institutions”, Working Paper o03-
29, MIT Department of Economics.

Amaral, M, R Baptista, F Lima och M Pre-
to (2007), ”Is there a ’Penalty’ to Business
Ownership?”, i Zacharachis, A (red), Fron-
tiers of Entrepreneurship Research 2007, Babson
College, Babson Park, MA.

Armour, D och D Cumming (2008), "Bank-
ruptcy Law and Entrepreneurship”, American
Law and Economics Review, vol 10, s 303-350.

Autio, E och Z J Acs (2007), "Individual and
Country-Level Determinants of Growth
Aspiration in New Ventures” i Zacharakis,
A (red), Frontiers of Entrepreneurship Research
2007, Babson College, Babson.

Berkowitz, ] och M White (2004), "Bank-
ruptcy and Small Firms’ Access to Credit”,
Rand Journal of Economics, vol 35, 69-84.

Broesma, L. och P Gautier (1997), ”Job Cre-
ation and Job Destruction by Small Firms”,
Small Business Economics,vol 9,s 211-224.

Davidsson, P, L Lindmark och C Olofsson
(1994), Dynamiken i svenskt néringsliv, Stu-
dentlitteratur, Lund.

Efrat, R (2000), ”The Transformation of the
Israeli Bankruptcy System as a Reflection of
Societal Changes”, Journal of Transnational
Law and Policy, vol 10,s39-68.

Europeiska kommissionen (2004), Flash Eu-
robarometer Entrepreneurship Survey, Europe-
iska kommissionen, Bryssel.

Evans, E och L Leighton (1989), ”Some Em-
pirical Aspects of Entreprencurship”, Ameri-
can Economic Review, vol 79,'s 519-535.

Fan, W och M White (2003), ”Personal
Bankruptcy and the Level of Entrepreneur-
ial Activity”, Journal of Law and Economics, vol
46,5543-568.

Georgellis, H och Y Wall (2002), "Entrepre-
neurship and the Policy Environment”, Fed-
eral Reserve Bank of St Louis Working Paper
2002-019A.

Hallinan, C G (1986), "The ’Fresh Start’
Policy in Consumer Bankruptcy, A Histori-
cal Inventory and an Interpretive Theory”,
University of Richmond Law Review, vol 21,
s 49-160.

Hamilton, BH (2000), ”Does Entrepreneur-
ship Pay? An Empirical Analysis of the Re-
turns to Self-employment”, Journal of Political
Economy,vol 108,s 604-631.

Henrekson, M och R Douhan (2008), The
Political Economy of Entrepreneurship, Ed-
ward Elgar, Cheltenham.

Hothi, S (2000), ”Job Flows and Job Quality
by Establishment Size”, Small Business Eco-
nomics,vol 15,5 265-281.

Iyigun, M och A Owen (1998), "Risk, Entre-
prencurship and Human Capital Accumu-
lation”, American Economic Review, vol 88,
S 454-457.

ITPS (2006), "Ritten att misslyckas — En stu-
die av insolvenslagstiftningar i EU och USA
samt dess konsekvenser for entreprenér-
skap”, ITPS, Stockholm.

Kihlstrom, R E och J J Laffont (1979), "A
General Equilibrium Entrepreneurial Theory
of Firm Formation Based on Risk Aversion”,
Journal of Political Economy,vol 87,s 719-748.

Klette, T J och A Mathiassen (1996), "Job
Creation, Job Destruction and Plant Turn-
over in Norwegian Manufacturing”, Annales
D’Economique et de Statistique, vol 41/42.

Landier, A (2006), "Entrepreneurship and
the Stigma of Failure”, Discussion Paper,
Stern School of Business, New York Univer-
sity.

Lazear, E (2005), "Entrepreneurship”, Jour-
nal of Labor Economics, vol 23,'s 649-680.

Lee, D och E Tsang (2001), "The Effects of
Entrepreneurial Personality, Background
and Network Activities on Venture Growth”,
Journal of Management Studies, vol 38, s 583-
6o2.

Lindh, T och H Ohlsson (1996), ”Self-em-
plyment and Windfall Gains, Evidence from
the Swedish Lottery”, Economic Journal, vol
106,51515-1526.

Macpherson, A och R Holt (2007), ”Knowl-
edge, Learning and Small Firm Growth, A
Systematic Review of the Evidence”, Research
Policy,vol 36, 172-192.

Mankard, J och G Rodano (2009), "Personal
Bankruptcy Law and Entreprencurship -
A Quantitative Assessment”, manuskript,

FORETAGARE I INSOLVENS OCH MISSLYCKANDETS STIGMA

REFERENSER

57



58

Department of Economics and STICERD,
London School of Economics and Political
Science.

Nykvist, J (2008), ”Entreprencurship and
Liquidity Constraints, Evidence from Swe-
den”, Scandinavian Journal of Economics, vol
110,s 23-43.

Moscarini, G och F Postel-Vinay (2009),
?Large Employers Are More Cyclically Sen-
sitive”, NBER Working Paper 14740.

OECD (2006), “Entreprencurship Policy
Indicators for Bankruptcy Legislation in
OECD Member and Non-member Coun-
tries”, OECD, Paris.

OECD (2007), "Economic Survey of Swe-
den, 2007, Policy Brief”, februari 2007,
OECD, Paris.

Pathak, S, E Autio och K Wennberg (2010),
”A Multi-level Model of Entrepreneurial Re-
entry”, papper presenterat 6 juni 2010 vid
Babson College Entrepreneurship Research
Conference, Lausanne, Schweiz.

Reynolds, P, M Hay och S Camp (1999),
”Global Entrepreneurship Monitor 1999.
Executive Report”, www.gemconsortium.
org (2008-12-04).

Shepherd, D A (2003), ”Learning from Busi-
ness Failure, Propositions of Grief Recovery
for the Self-Employed”, Academy of Manage-
ment Review, vol 28,'s 318-328.

Silver, L (2005), ”Utvirdering av formans-
rittsreformens effekter utifran ett kreditgiv-
ningsperspektiv”, ITPS, Stockholm.

Stanley, M och F Delmar (2005), "Entrepre-
neurship and the Stigma of Failure”, artikel

BJE)RN FALKENHALL OCH KARL WENNBERG

presenterad den 9:e november vid seminariet
”Fail Forward” i Bryssel, arrangerat av ITPS,
FSF och Nutek.

Storey, D och S Johnson (1987), ”Small and
Medium Sized Enterprises and Employment
Creation in the EEC”, Summary Report,
Study 85/407, Europeiska kommissionen,
Bryssel.

Thorburn, K S (2000), ”Bankruptcy Auctions,
Costs, Debt Recovery, and Firm Survival”,
Journal of Financial Economics, vol 58, s 337-
368.

Tillvixtanalys (2009), "Analys av konsekven-
serna av forslag till ny insolvensritt”, PM
2009-04-29, Tillvixtanalys, Ostersund.

Ucbasaran, D, P Westhead och M Wright
(2009), ”The Extent and Nature of Oppor-
tunity Identification by Experienced Entre-
preneurs”, Journal of Business Venturing, vol
24,5 99-115.

United Kingdom Insolvency Service (2006),
“Attitues to Bankruptcy”, Internal Docu-
ment, erhdllet vid intervju 10 juli, 2009.

Wennberg K, ] Wiklund, D R DeTienne och
M S Cardon (2009), ”Reconceptualizing
Entrepreneurial Exit: Divergent Exit Routes
and Their Drivers”, under utgivning i Journal
of Business Venturing.

White, M J (2001), "Bankruptcy and Small
Business”, Regulation, vol 24,5 19-20.

Wijewardena, H (1999), “Factors Contribut-
ing to the Growth of Small Manufacturing
Firms, Data from Australia”, Journal of Small
Business Management, vol 37, s 88-95.

ekonomisk



