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1 Johdanto

Halukkuus ryhtya yrittdjaksi on Suomessa Euroopan alhaisempia. Yhtena syyna té-
hin on esitetty taloudellisen epdonnistumisen seurausten kovuutta. Paaministeri
Matti Vanhasen hallituksen yrittdjyyden politiikkaohjelma toteaa, ettd “Kehitetdin
konkurssi-, yrityssaneeraus- ja muuta maksukyvyttomyyslainsdddiantod elinkel-
poisten yritysten tarpeettomien konkurssien vélttimiseksi. Selvitetiin mahdolli-
suus henkilokohtaiseen konkurssiin ja oman asunnon saamiseen ns. suojaosuuden
piiriin. Konkurssin tehneiden ja muiden maksuhéiriomerkinndista kirsivien yritta-
jien edellytyksid uuden yritystoiminnan aloittamiseen parannetaan luottotietolain-
saddannon kokonaisuudistuksen yhteydessd.” Lisdksi padministeri Matti Vanhasen
hallituksen ohjelma toteaa, ettd "luodaan kattava toimenpideohjelma ylivelkaantu-
misongelmien syntymisen ja niiden syventdmisen estimiseksi sekd maksukyvytto-
myystilanteiden joustavaksi ja tehokkaaksi hoitamiseksi. Sosiaalisena tavoitteena
on edistdd ongelmiin joutuneiden yksityishenkildiden ja perheiden mahdollisuuk-
sia aktiiviseen eliméédn. Samalla parannetaan yrittdjatoiminnan edellytyksia.”

Tdmén haastattelututkimuksen tarkoitus on arvioida, miten pddministeri Matti
Vanhasen hallitusohjelmaan kirjatut velkavastuusta vapautuminen ns. henkilokoh-
taisen konkurssin avulla ja omistusasunnon suojaaminen ulosotolta vaikuttaisivat
rahoitusmarkkinoilla. Erityisesti selvitetddn asiantuntijoiden ndkemyksia siitd, voi-
taisiinko téllaisella jarjestelmailld vaikuttaa myonteisesti yritysten toimintaedelly-
tyksiin ja potentiaalisten yrittdjien halukkuuteen ryhtyé yrittdjaksi. Kiinnostuksen
kohteena myds on, milld tavoin velkavastuusta vapautuminen henkilokohtaisen
konkurssin avulla ja oman asunnonsuoja vaikuttaisivat yrittdjan mahdollisuuksiin
saada luottoa ja luoton hintaan. Lisdksi pyritdédn selvittdmaan, mitd muita vaikutuk-
sia lakiuudistuksella voisi olla. Haastattelututkimuksen padamaérénd on luoda poh-
jaa taloudellisten vaikutusten arviointiin, kun oikeusministeriossd kevailla 2004
laaditaan selvitys maksukyvyttomyysjirjestelmistd. Tutkimuksen tilaajana on
kauppa- ja teollisuusministerio.

Termilla ”henkil6kohtainen konkurssi” ei ole suomen kielessé vakiintunutta oikeu-
dellista sisdltod. Huplin (2000) mukaan julkisessa keskustelussa silld tarkoitetaan
jokseenkin samaa kuin “kuluttajakonkurssilla”. Molemmilla termeilld viitataan
menettelyihin, joissa maksukyvyton yksityishenkild vapautuu veloistaan menette-
lyn paidtyttyd. Lehtiméki (2003) maarittelee henkilokohtaisen konkurssin seuraa-
vasti: “"Henkilokohtaisella konkurssilla tarkoitetaan tavallisesti automaattista ve-
loista vapautumista konkurssimenettelyn paityttyd. Konkurssimenettely pitdisi si-
sélladn velallisen varojen realisoinnin ja realisointituloksen kdyttimisen velkojen
maksuun. Jiljelle jddvistd veloista velallinen vapautuisi viimeistddn konkurssi-



menettelyn péattyessd.” Henkilokohtainen konkurssi pohjautuu ns. “fresh
start”-oppiin. Karkian (2003) mukaan “fresh start”-opilla ja sen toteuttamisella ta-
voitellaan yrittdjin mahdollisuutta aloittaa yritystoiminta uudestaan konkurssin jil-
keen. Tamain lisdksi termilla tarkoitetaan mahdollisuutta jatkaa yritystoimintaa yri-
tyksen taloudellisista vaikeuksista huolimatta. Asunnonsuojaosuudella tarkoite-
taan tissd haastattelututkimuksessa sité, ettd velallisen oma asunto olisi suojattu
konkurssiriskin ulkopuolelle ja velallinen saisi pitdd asunnon konkurssin jidlkeen.
Rajaus voisi olla sellainen, ettd omaan asuntoon liittyvé riski olisi rajattu esimer-
kiksi 30.000 euroon.

Useat tutkimukset ovat osoittaneet, ettd erityisesti konkurssilainsdddannon ero-
avaisuudet selittivit huomattavan osan eri maiden erilaisesta yrittjyydentasosta.'
Esimerkiksi Fan ja White (2000) toteavat, ettd todenndkdisyys aloittaa yritystoi-
minta on suurempi, jos lainsdddantd mahdollistaa huomattavat maksuvapautukset
velalliselle konkurssitilanteessa. Lisdksi Fan ja White (2000) havaitsivat, ettd jos
velallisella on mahdollisuus vapautua kokonaan tai osittain konkurssiveloistaan,
tdlld on myonteisid yrittdjyyteen ja yritystoiminnan pelastamiseen ulottuvia vaiku-
tuksia. Heiddn mukaansa potentiaalisen yrittdjan pddtokseen ryhtyd yrittdjaksi
vaikuttaa merkittdvisti my0s se, onko yrittdjdlld mahdollisuus suojata kotinsa
mahdollisen konkurssin sattuessa.

Toisaalta konkurssilainsddddnnolld voi olla merkittdvid vaikutuksia rahoitusmark-
kinoihin ja varsinkin yritysten luoton saatavuuteen ja hintaan. Gropp, Scholz ja
White (1997) huomasivat, ettd jos konkurssilainsdddantd mahdollistaa merkittavit
maksuvapautukset velalliselle, heiddn luotonsaantimahdollisuutensa heikkenevét
ja luoton hinta nousee. Erityisen ongelmallinen tilanne on niille, joiden vakuudet
ovat heikot. Berkowitz ja White (2002) raportoivat, ettd jos maksuvapautukset ovat
suuria, yrittdjien luotonkysyntd kasvaa ja rahoittajien luotontarjonta laskee. Seu-
rauksena tédstd on luoton saannin vaikeutuminen ja luoton korkotason nouseminen.
Berkowitz ja White (2002) huomasivat my®os, ettd suuret maksuvapautukset kon-
kurssiveloista kannustavat yritt4jad hakeutumaan nopeammin selvitystilaan.”
Yhteenvetona aikaisemmista tutkimuksista voidaan todeta, ettd halu aloittaa oma
yritystoiminta lisddntyy, kun konkurssilainsdddantd mahdollistaa huomattavat
maksuvapautukset konkurssiveloista. Toisaalta yrittdjien toimintamahdollisuudet
saattavat jopa heiketd, jos maksuvapautusten taso on liian suuri.

1 Témén lisdksi on myds muita tekijoitd, jotka selittdvét erilaista yrittdjyyttd eri maiden ja ihmisryhmi-
en vdlilla: katso esimerkiksi Kihlstrom ja Laffont (1979); Evans ja Jovanovich (1989); Fairlie ja
Meyer (1994); Borjas (1986); Evans ja Leighton (1989); Dunn ja Holtz-Eakin (1996); ja Fairlie
(1997).

2 Katso myos Karkia (2003), s. 174—176.



Tama tutkimus rakentuu seuraavasti: Luvussa 2 kerrotaan haastattelututkimuksen
eteneminen. Asiantuntijoiden mielipiteitd lakiuudistuksen vaikutuksista yrittdjyy-
teen ja rahoitusmarkkinoihin esitellddn luvussa 3. Luku 4 selvittad asiantuntijoiden
vastauksien sekd konkurssilainsdadantoon ja yrittdjyyteen liittyvien aikaisempien
tutkimuksien tulosten yhdenmukaisuutta. Luku 5 muodostaa haastattelututkimuk-
sen yhteenvedon.



10

2 Haastattelututkimus

Tutkimus suoritettiin haastattelututkimuksena suomalaisille rahoitusmarkkinoiden
asiantuntijoille. Haastatellut asiantuntijat on esitetty liitteessé 1. Haastateltaville on
lihetetty kysymyslomake® ja tausta-aineistoksi kooste tutkimuksista, jotka liittyvat
konkurssilainsddadannon, erityisesti henkilokohtaisen konkurssin vaikutuksiin yrit-
tdjyyteen ja rahoitusmarkkinoihin. Tamaén lisdksi haastateltavat ovat saaneet Liisa
Lehtimden (2003) muistion henkilokohtaista konkurssia ja oman asunnon suoja-
osuuden piiriin siirtdmistd koskevasta haastattelututkimuksesta sekd Tuomas Hup-
lin (2000) muistion henkilokohtaisesta konkurssista. Haastattelut on toteutettu
helmikuun lopulla 2004 puhelinhaastatteluna sekd henkilokohtaisena haastattelu-
na. Osa vastauksista saatiin myds sdhkopostitse.

Seuraavaksi haastattelujen tuloksia on analysoitu ja pyritty niiden avulla arvioi-
maan mahdollisen konkurssilainsddnnon uudistuksen vaikutuksia yrittdjyyteen ja
rahoitusmarkkinoihin. Aiheesta aiemmin tehtyji tutkimuksia on 16ydetty runsaasti
janiiden tuloksia on vertailtu asiantuntijoiden esittdimiin mielipiteisiin johtopaatos-
ten tekemiseksi.

3 Katso liite 2.
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3 Haastatteluiden tulokset

Asiantuntijoiden kiytdssd olevan taustamateriaalin® mukaan henkilskohtaisella
konkurssilla tarkoitetaan automaattista veloista vapautumista konkurssimenettelyn
paityttyd. Konkurssimenettely pitéisi sisdllddn velallisen varojen realisoinnin ja
realisointituloksen kayttdmisen velkojen maksuun. Haastattelujen pohjana oli
myos olettamus, ettd konkurssin tehneelld yrittdjilla olisi mahdollisuus aloittaa yri-
tystoiminta uudelleen ja hédnen ei tarvitsisi kdyttdd konkurssin jilkeen saatavia
tuottoja konkurssivelkojen hoitamiseen.

Mahdollisuutta henkilokohtaiseen konkurssiin pidettiin yleisesti hyvéni asiana ja
nykyistd jdrjestelmid varsin ongelmallisena. Nykyisen jarjestelmén suurimpina
puutteina mainittiin velkajdrjestelyn kesto (yleensi 67 vuotta).” Velallinen voi
my0s viivyttdd hakemuksen tekemistd mahdollisten seuraamusten ankaruudesta
johtuen ja siten prosessi kokonaisuudessaan voi olla vield huomattavasti pitempi.
Talld on huomattava kansantalouden kilpailukykyé ja sen resurssien tehokasta
kayttod heikentdva vaikutus. Asiantuntijoiden ndkemyksen mukaan nykyinen jar-
jestelma ei myoskain ole kannustava, silla velkajérjestelyyn hakeutuneen yrittdjan
todellinen "nettopalkka” on jo ennalta méaardtty ja valtaosa yrittdjdvoitoista suun-
tautuu velkojille. Todettiin liséksi, ettd ns. henkilokohtaisen konkurssin mahdolli-
suudella olisi merkittdva positiivinen psykologinen vaikutus yrittdjaksi ryhtymi-
seen. 1990-luvun alun taloudellisen laman aiheuttama konkurssiaalto vaikutti hy-
vin negatiivisesti haluun ryhtyd yrittdjéksi. Lisdksi konkurssin tehneet yrittdjét
karsivdt negatiivisesta konkurssileimasta. Lakiuudistus voisi luoda myonteisem-
maén yrittdjdilmapiirin, ja mahdollisuus uuteen alkuun olisi merkittava yrittdjaksi
ryhtymisen kynnysté alentava tekija.

Sen sijaan oman asunnon suojaosuuden piiriin siirtdmismahdollisuuteen konkurs-
sitilanteessa suhtauduttiin varovaisemmin, osittain myds kielteisesti. Sen katsottiin
aitheuttavan monia ongelmia ja sen vaikutukset tulisivat olemaan rahoitusmark-
kinoilla verrattain suuret. Kyseisen uudistuksen hyotyé yrittdjyydelle kyseenalais-
tettiin. Mm. vaikutuksia luoton hinnan nousuun seké luoton saatavuuteen arvioitiin
merkittaviksi. Asiantuntijoiden mielestd siirtyméaika olisi tarpeen ja konkurssi-
lainsdddantouudistuksen taannehtivuus olisi ongelmallinen joidenkin mielesta.

4 Hupli (2000) ja Lehtiméki (2003).

5 Katso Karkia (2003), s. 35.
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Seuraavassa on eritelty tarkemmin mielipiteitd lakiuudistuksen positiivisista ja ne-
gatiivisista vaikutuksista seki yrittdjyyteen ettd rahoitusmarkkinoihin yleisemmin.
Lakiuudistuksen vaikutusten arviointi jakautuu kahteen osaan. Ensimméinen osa
kertoo asiantuntijoiden mielipiteet, jos otetaan kayttoon pelkéstdan henkilokohtai-
nen konkurssi ja toinen osa huomioi, ettd konkurssilainsdddantd mahdollistaa
henkilokohtaisen konkurssin ja oman asunnon suojaosuuden samanaikaisesti.

3.1 Mahdollisuus henkilokohtaiseen konkurssiin
ilman asunnon suojaosuutta

Positiivisia vaikutuksia

Mahdollisuuden henkilokohtaiseen konkurssiin arvioitiin lisdédvan ihmisten halua
ryhtyé yrittdjéksi ja ennen kaikkea silld olisi positiivinen psykologinen vaikutus
yrittdjyydesta kiinnostuneille henkiloille aloittaa yritystoiminta. Lakiuudistuksella
olisi myds myonteinen sosiaalinen seuraus, kun ns. velkavankeudessa eldvien maa-
rad pystyttiisiin pienentdmain merkittdvéasti. Tdméan seurauksena yhteiskunnan re-
surssit olisivat tehokkaammassa kédytossd ja ”velkavankeuden uhka” olisi pienempi
pelote ja este yrittdjiksi tahtoville. Yrittdjien maard kasvaisi siten kahdesta syysta.
Ensinnikin yrittdjiksi hakeutuisi kokonaan uusia henkil6ita ja toiseksi epdonnistu-
neet yrittdjat voisivat aloittaa yritystoiminnan uudestaan. Lisdksi konkurssista
aitheutuva hyvin negatiivinen leima voisi pienentyad konkurssilainsdddéntd uudis-
tuksen myGta.

Henkil6kohtaisen konkurssin mahdollisuuden hy6tyna olisi myds se, ettd konkurs-
siin johtava kehitys nopeutuisi ja kannattamattomat yritykset poistuisivat nopeam-
min markkinoilta. Talld olisi myOnteinen vaikutus kansantaloutemme kilpailuky-
kyyn, silld sen resurssit allokoituisivat tehokkaasti ja suuntautuisivat parhaiten
tuottaviin kohteisiin. Asiantuntijat arvioivat, ettd yrittdjat eivat kuitenkaan luopuisi
litan helposti yrityksestdédn ja hakeutuisi konkurssiin; uudessakaan jirjestelmassi
konkurssi ei olisi mikdédn suuri “saavutus”. Yrittdjien riskinottohalukkuus ja -kyky
ovat télld hetkelld asiantuntijoiden mielesti liian alhaisella tasolla, joten mahdolli-
suus henkilokohtaiseen konkurssiin voisi lisita yrittdjien riskinottoa, milld vuoros-
taan olisi myonteisid kansantaloudellisia vaikutuksia. Lisdksi nykyisin velkajéirjes-
telyyn hakeutuneella yrittdjélld ei ole kannustinta toimia tehokkaasti, silla kaikki
aikaansaatu lisdarvo menee velkojille ja yrittdjd saa vain ennalta madratyn kiintean
summan elinkustannuksiinsa. Henkilokohtaisen konkurssin mahdollisuus poistaisi
tdimén kannustinloukun joten yrittdjdlld olisi motiivi toimia tehokkaasti. Tama
parantaisi merkittdvasti kansantalouden kilpailukykya.



13

Rahoitusmarkkinat sopeutuisivat varsin nopeasti, jos lainsdddantd mahdollistaisi
henkilokohtaisen konkurssin. Uudistuksesta aitheutuvat ongelmat rahoitusmark-
kinoilla olisivat verraten pienid ja niitd pystyttdisiin pienentiméan lainsdddannolld
ja erilaisilla luottosopimukseen liitettivilld ehdoilla®. Rahoittajien ja velallisten vé-
linen vuorovaikutus tulisi lisidntyméén ja rahoittajat pyrkisivat tarkemmin monito-
roimaan velallisia. Rahoittajien osallistuminen yritysten toimintaan lisddntyisi, eri-
tyisesti vaikeuksissa olevien yritysten ja rahoittajien yhteisty6 olisi perusteltua.
Talla olisi positiivinen vaikutus yrittdjyyteen ja talouteen yleisemminkin.

Negatiivisia vaikutuksia

Asiantuntijoiden mielestd henkilokohtaisen konkurssin mahdollistavalla lakiuudis-
tuksella olisi my0s joitakin negatiivisia vaikutuksia. Luottojen ehdot tulisivat kiris-
tymaén, rahoituksen hinta nousisi ja rahoittajat kiristdisivit luottojen myontoperus-
teita. Luottotappiot saattaisivat aluksi hieman kasvaa, kunnes sopeutuminen uuteen
jarjestelméaédn olisi tapahtunut. Osa asiantuntijoista piti uuden jarjestelmin epasym-
metrisyyttd ongelmallisena, tappio olisi rajattu ns. nollatulokseen ja voitto olisi ra-
joittamaton. Osa oli kuitenkin sitd mieltd, ettd ongelma ei olisi merkittdva ja sitd
pystyttdisiin pienentimdidn mm. yrittdjin omarahoitusosuutta lisidméalld. Muuta-
mat asiantuntijat epdilivit, olisiko uudistuksella sittenkdén suurta vaikutusta yritta-
jyyteen. He arvioivat, ettd yrittdjiksi aikovat eivét paljonkaan mieti konkurssilain-
sdadantoon liittyvid kysymyksid. Témén lisdksi lakimuutos voisi tuoda epévar-
muutta rahoitusmarkkinoille, ja se voisi antaa mahdollisuuden keinotteluun teke-
milli jatkuvasti konkursseja.” Ongelmana voisi olla my6s palkansaajien ja yrittiji-
en erilainen kohtelu. Pitdisi harkita onko tarpeen ulottaa jirjestelméd koskemaan
kaikkia henkiloiti vai pelkistidn yrittijia.* Henkilokohtaisen konkurssin kiyttoon
ottamista taannehtivasti pidettiin ongelmallisena, ja enemmistd asiantuntijoista ei
pitdnyt mahdollisena vanhojen luottosopimusten muuttamista lakiuudistuksella.
Asiantuntijat pitivat parempana siirtymaaikaa, jolloin jarjestelma ehtisi paremmin

6 Naitd voisivat olla esimerkiksi vakavaraisuus- ja kannattavuusvaatimukset seki voitonjakorajoituk-
set.

7 Katso Berkowitch ja White (2002) Yhdysvaltojen konkurssilainsédéddéanto estdd Chapter 7 hakenutta
velallista hakemasta kuuteen vuoteen samaa menettelyd uudestaan, eli lainsdddédnnollé voitaisiin ky-
seinen ilmid estéa.

8 Yhdysvalloissa Chapter 7 mukaista menettelyd voivat hakea sekd yksityiset henkil6t ettd yritykset.
Toisaalta voidaan sanoa, ettd merkittdvin hyoty uudistuksesta tulee juuri siitd, ettd yrittdjit saavat
mahdollisuuden uuteen alkuun. Jos pelkéstdén yrittdjilld olisi mahdollisuus henkilokohtaiseen kon-
kurssiin, yrittdjyyden valitseminen tulisi entistd houkuttelevammaksi vaihtoechdoksi. Perustuslain
6§:n yhdenvertaisuus periaatteen soveltamisesta konkurssilainsdddant66n on puolestaan oma kysy-
myksensa.
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sopeutua muutokseen. Toisaalta my0s siirtymaaika toisi ongelmia, koska syntyisi
kahdet eri luottomarkkinat: vanhan ja uuden konkurssilainsdddannon aikana solmi-
tut. Talla voisi olla vaikutuksia mm. yritysten véliseen kilpailuasemaan.

3.2 Mahdollisuus henkilokohtaiseen konkurssiin ja
asunnonsuojaan konkurssitilanteessa

Positiivisia vaikutuksia

Jos Suomessa otettaisiin kdyttoon konkurssilainsdddanto, joka mahdollistaisi hen-
kilokohtaisen konkurssin sekd suojaisi oman asunnon konkurssitilanteessa, mah-
dolliset hyddyt olisivat osittain samoja kuin pelkéssd henkilokohtaisen konkurssin
mahdollisuudessa. Asiantuntijoiden mielestd halukkuus ryhtya yrittdjiksi lisdén-
tyisi vield voimakkaammin kuin ensimmaéisessd vaihtoehdossa, myds enemméin
riskid kaihtavat henkil6t voisivat aloittaa yritystoiminnan. Uudistuksella olisi suuri
positiivinen psykologinen vaikutus yrittdjyyttd harkitseviin. Lakiuudistus lisdisi
yrittdjien riskinottoa merkittavisti, koska oman asunnon menettimisen uhkaa ei
endd olisi konkurssin sattuessa. Asunnonsuojan mahdollistava konkurssilainsda-
déanto olisi my0s sosiaalisesti hyvéksyttiva jarjestelma. Tamain lisdksi voisi syntyd
kokonaan uusia vakuusjarjestelmid, joiden avulla yrittdjét voisivat korvata asunnon
suojaosuuden johdosta heikentyneitd vakuuksiaan.’

Negatiivisia vaikutuksia

Haastateltujen asiantuntijoiden mielesté kyseiselld uudistuksella saattaisi olla erit-
tdin suuria vaikutuksia rahoitusmarkkinoilla. Rahoittajien riskit kasvaisivat va-
kuuksien heiketessd dramaattisesti, minkd seurauksena olisi lisddntynyt riskipree-
mio rahoituksen hinnassa ja rahoittajien kannalta riskiasiakkaiden sulkeminen pois
luottomarkkinoilta. Rahoituksen tarjonta tulisi siten viheneméddn huomattavasti,
kun puolestaan luottojen kysynté kasvaisi voimakkaasti. Yrittdjien mahdollisuudet
saada vieraanpddoman ehtoista rahoitusta heikkenisivat merkittavasti. Asiantunti-
joiden mielestd esimerkkind ehdotettu 30.000 euron raja velallisen omavastuuksi
olisi ongelmallinen, se ei ottaisi huomioon asuntojen erilaista arvoa. Suhteellinen
osuus asunnon arvosta voisi olla parempi kuin esitetty absoluuttinen summa. Myos
konkurssiin hakeutumisherkkyys saattaisi kasvaa liiaksi uudistuksen myoti. Jos
asunnonsuoja velkojia vastaan koskisi my0s asuntolainoja, aiheutuisi asuntoluotto-

9 Asiantuntijat mainitsivat mm. valtion tai kuntien suuremman osallistumisen vakuuksien hankkimi-
sessa.s
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markkinoille vakavia ongelmia, kun asunto ei kelpaisi lainan vakuudeksi. Lisdksi
uudistus suosisi omistusasumista verrattuna vuokra-asumiseen, misti johtuen ta-
louden mobiliteetti véhenisi ja kansantalouden kilpailukyky heikkenisi. Télld uu-
distuksella olisi todennékoisesti aivan pidinvastainen vaikutus yrittdjyyteen — yritta-
jien toimintaedellytykset heikkenisivit rahoituksen kiristyessd. Yrittdjien maard
tulisi vihenemaién, jos kdyttdon otettaisiin yhtd aikaa sekd henkilokohtainen
konkurssi ja oman asunnonsuoja.

3.3 Tuloksien yhteenveto

Henkil6kohtaisen konkurssin mahdollistavalla lakiuudistuksella olisi haastateltu-
jen asiantuntijoiden mielestd positiivinen vaikutus yrittdjyyteen ja sen kielteiset
vaikutukset olisivat selkeésti haittoja pienempid. Sen sijaan konkurssilainsdadén-
non uudistaminen siten, ettd yrittdjalla olisi mahdollisuus henkil6kohtaiseen kon-
kurssiin ja oma asunto olisi suojattu velkojilta konkurssitilanteessa, oli asiantunti-
joiden mielestd hyvin ongelmallinen. Sillé olisi toki yrittdjdksi ryhtymisen kynnys-
td laskeva vaikutus, mutta asiantuntijoiden mukaan uudistuksen kokonaisvaikutuk-
set olisivat kuitenkin yrittdjyydelle kielteisid. Sen todettiin aiheuttavan luottomark-
kinoiden kautta yrittdjien toimintaedellytysten huomattavaa heikkenemista.
Parempi vaihtoehto asiantuntijoiden mielesta olisi, jos yrittdjélla olisi mahdollisuus
ostaa erityinen vakuutus/optio konkurssitilannetta varten. Sen avulla yrittd;lla oli-
si mm. mahdollisuus suojata oma asunto konkurssitilanteessa. Mahdolliset ongel-
matkin olisivat huomattavasti pienempié, koska rahoittajien ei tarvitsisi kiristda
luottojen ehtoja.'”

Luottotappioiden mééra tulisi kasvamaan lakiuudistuksen johdosta jossain méérin.
Lopullisia vaikutuksia on vaikea arvioida, mutta ne riippuvat ratkaisevasti siité, oli-
siko kaytossd vain henkilokohtainen konkurssi vai ns. yhdistelma malli, jossa my0s
yrittdjén asunto olisi suojattu. Henkilokohtaisen konkurssinmallissa luottotappioi-
den méarin kasvu voisi olla verrattain maltillista, silld nykyisinkin konkurssista ta-
kaisinsaatava varallisuus on varsin vihdinen.'' Lainsiadannolld olisi estettéva jér-
jestelmin vadrinkdytto ja pyrittdva estimddn keinottelumahdollisuudet. Oikeusis-
tuimen olisi tapauskohtaisesti harkittava, onko velallisen toiminta ollut moitittavaa

10 Vakuutukset voitaisiin esimerkiksi jélleenvakuuttaa, ja siten niiden aiheuttama riski jakaantuisi ta-
saisemmin.

11 Karkia (2003), s.45. Vuoden 1997 velkajarjestelyissa velalliset maksoivat vakuudettomia velkojaan
keskimaérin noin 89 euroa kuukaudessa. Viiden vuoden maksuohjelmalla velkojille maéréttiin siten
maksettavaksi suorituksia yhteensd 5000 euroa. Velkojille tulevan kertymén keskiarvo oli tuolloin
noin 13 prosenttia ja mediaani noin viisi prosenttia kokonaisvelasta.
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vai onko konkurssihakemukseen johtanut kehitys ollut "normaalia” liiketoimintaa.
Liséksi luottorekisterin avulla voitaisiin seurata jatkuvasti konkurssiin hakeutuvia
yrittdjid. Rahoittajien suorittama velallisten monitorointi on myds ratkaisevassa
asemassa, kun mahdollisia vadrinkdytoksid pyritdin estimadn. Edelleen asiantunti-
jat arvioivat, ettd uudessakin jirjestelméssd konkurssi ei olisi velallisen kannalta
mikédn “toivottava” paddmadrd. Yleisesti oltiin sitd mieltd, ettd jarjestelmén viarin-
kaytto ei olisi uudessa jéarjestelméassd kovinkaan merkittdva ongelma.
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4 Haastattelujen ja aikaisempien
tutkimuksien tulosten vertailu

Tamaéan luvun tarkoituksena on vertailla konkurssilainsdddantdon ja yrittdjyyteen
kytkeytyvid aikaisempia tutkimuksia sekd asiantuntijoiden ndkemyksid suunnitel-
lusta Suomen konkurssilainsdddédnnon uudistuksen vaikutuksesta rahoitusmark-
kinoihin ja yrittdjyyteen. Aikaisemmat tutkimukset ovat pddasiassa Yhdysvaltojen
rahoitusmarkkinoihin ja konkurssilainsdddantoon liittyvid. Suomen ja Yhdysvalto-
jen rahoitusjdrjestelmét ovat historiallisesti eronneet toisistaan, tarkein eroavaisuus
on ollut Yhdysvaltojen rahoitusjirjestelmén osakemarkkinakeskeisyys ja Suomen
rahoitusmarkkinoiden pankkikeskeisyys. Osittain tdstd historiallisesta eroavaisuu-
desta johtuen Suomen konkurssilainsddddntd on perustunut rahoittajan etujen tur-
vaamiseen konkurssitilanteessa, kun taas Yhdysvaltojen konkurssilainsdddanto on
huomioinut paremmin myds velallisen oikeudet. Kuitenkin Suomen 1980-luvun
lopun rahoitusmarkkinoiden vapauttamista seurannut kehitys on siirtdnyt myds
Suomea kohti Yhdysvaltojen kaltaista osakemarkkinakeskeisyytti. Pyrkimyksena
on analysoida miten yhtenevéiset haastateltavien vastaukset ja aikaisempien tutki-
musten tulokset ovat. Vertailun tekee kiinnostavaksi se, ettd sekd Suomen rahoitus-
markkinat ettd niiden lainsddddnto on siirtymdssd kohti Yhdysvaltojen nykyista
jarjestelmaa.

4.1 Konkurssilainsdadanto ja halu ryhtya
yrittijaksi

Haastateltujen asiantuntijoiden ndkemyksend oli, ettd halu ryhtya yrittéjéksi lisdén-
tyisi, jos lainsdddéntd mahdollistaisi henkilokohtaisen konkurssin ja siten nopeam-
man konkurssiveloista vapautumisen. Liséksi asiantuntijat arvioivat, ettd oman
asunnon suoja konkurssitilanteessa olisi my0s yrittdjaksi ryhtymisen kynnysta las-
keva tekijd. Saadut vastaukset olivat yhteneviisid aikaisemman tutkimuksen kans-
sa, mm. Fan ja White (2000) osoittivat, ettd suuremmat maksuvapautukset kon-
kurssitilanteessa lisddvét yrittdjien halua ryhtya yrittdjiksi. He arvioivat timén joh-
tuvat maksuvapauden tuomasta “’varallisuusvakuutuksesta”. He totesivat, ettd esi-
merkiksi Saksan ja Yhdysvaltojen erilainen yrittdjdaktiviteetti johtuu osaksi erilai-
sesta konkurssilainsdéddannostd. Asiantuntijoiden esiintuomille negatiiviselle kon-
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kurssileimalle ja sen kielteisille vaikutuksille yrittdjyyteen 10ytyi my0ds pohjaa ai-
kaisemmasta tutkimuksesta.'?

4.2 Konkurssilainsdadanto, luoton saatavuus ja
hinta

Aikaisemmissa tutkimuksissa on havaittu, ettad ns. liberaali konkurssilainsaadanto
ja mahdollisuus vapautua kaikista veloista konkurssitilanteessa ovat merkinneet
luottomarkkinoiden kiristymistd. Scott ja Smith (1986) osoittivat, ettd Yhdysvalto-
jen vuoden 1978 konkurssilakiuudistus aiheutti yritysluottojen hintojen nousua.
Liséksi Gropp, Scholz ja White (1997) havaitsivat korkotason nousua my0s ei-yri-
tyslainoissa ja lainojen tarjonnan vdhenemistd. He huomasivat, ettd suuremmat
maksuvapaudet konkurssitilanteessa johtivat valikoivaan luotonantoon. Luoton-
saantimahdollisuus oli suurin varakkailla kotitalouksilla ja heikoin vdhédvaraisilla
kotitalouksilla. Berkowitz ja Hynes (1999) ja Lin ja White (2001) osoittivat timén
todeksi my0s asuntolainamarkkinoilla. Berkowitz ja White (2002) tutkivat Yhdys-
valtojen konkurssilainsddddnnon vaikutusta pienyritysten lainansaantimahdolli-
suuksiin. He havaitsivat, ettid niissd osavaltioissa, joissa lainsdddédnté mahdollisti
suuret maksuvapaudet konkurssitilanteessa, luoton tarjonta laski ja kysynté kasvoi,
ja seurauksena oli korkotason nousua. Berkowitz ja White (2002) raportoivat, etti
pienyritysten luotonsaantimahdollisuudet olivat huomattavasti heikommat, jos ve-
lallisella oli suuremmat mahdollisuudet vapautua veloistaan konkurssitilanteessa.
Toisaalta Athreya (2002) havaitsi, ettd jos lainsdddénto sallii henkilokohtaisen kon-
kurssin, maksuvapautusten tasolla ei ole kovin suurta vaikutusta korkotasoon. kon-
kurssien lukuméérdin ja kotitalouksien varallisuuteen. Hin véittdd, ettd Yhdysval-
tojen vuoden 1999 konkurssilakiuudistus'® perustuu osittain virheellisiin oletuk-
siin. Aikaisempi tutkimus on osittain ristiriitaista maksuvapautusten tason vaiku-
tuksista rahoitusmarkkinoihin ja yrittdjyyteen, eikd yksiselitteistd vastausta oman
asunnon suojan mahdollistavan konkurssilainsdddannon vaikutuksista yrittdjyy-
teen ja rahoitusmarkkinoihin voida antaa.

Haastateltujen asiantuntijoiden mielestd mahdollisuus henkil6kohtaiseen konkurs-
siin ja vapautumiseen veloista konkurssin kohdatessa nostaisi heiddn mielestdan

12 Katso esimerkiksi Bankruptcy and a Fresh Start: Sigma on Failure and Legal Consequences of Ban-
kruptcy, s. 6.

13 Yhdysvaltojen konkurssilainsddddnnon uudistamisella pyrittiin pienentdméan konkurssiin hakeutu-
vien keinottelumahdollisuuksia. Yhdysvalloissa konkursseista johtuvat luottotappiot ovat aiheutu-
neet padasiassa ns. likvidaatiokonkurssista (chapter 7), uudistuksen tavoitteena on ollut vdhentda
juuri likvidaatiokonkursseja.
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luottojen hintatasoa. Liséksi silld voisi olla pieni vaikutus luottojen tarjontaan ja
merkittava vaikutus niiden kysyntddn. Toisaalta mahdollisuus sdilyttda asunto kon-
kurssitilanteessa liséisi rahoittajien riskid huomattavasti ja voisi merkittavésti hei-
kentdd pienyrittijien lainansaantimahdollisuuksia. Asiantuntijoiden yksimielinen
nakemys oli, ettd oman asunnonsuojaosuus ei voisi koskea asuntoluottoja.

4.3 Konkurssilainsiadianto, konkurssien
lisiantyminen ja luottotappiot

Yhdysvalloissa henkilokohtaisten konkurssien méard on kasvanut vuodesta 1981
vuoteen 1998 mennessd muutamista tuhansista 1dhes 1.5 miljoonaan (Administrati-
ve Office of the U.S. Courts 1999). Téman on arveltu johtuvan paljolti juuri vuoden
1978 konkurssilaki-uudistuksesta, mm. Sheppard (1984), Petersson ja Aoki (1984)
ja Boyles ja Faith (1986) huomauttavat, ettd vuoden 1978 konkurssi lainsdddénto-
uudistus lisdsi runsaasti konkurssien méédrdad. Toisaalta kuitenkin Domowitz ja
Eovaldi (1993) eivit havainneet, ettd 1978 uudistuksella olisi ollut vaikutusta kon-
kurssien madrdédn. Lisdksi Athreya (2002) havaitsi, ettd jos lainsddadanto sallii hen-
kilokohtaisen konkurssin, maksuvapautusten tasolla ei ole kovin suurta vaikutusta
konkurssien lukuméadradn. Siten empiirinen tutkimus konkurssilainsdaddnnon vai-
kutuksista konkurssien médriéin on joiltakin osin ristiriitaista.

Asiantuntijat eivit usko, ettd konkurssien madra lisddntyisi kovinkaan voimakkaas-
t1, jos konkurssilainsdddiantd mahdollistaisi henkilokohtaisen konkurssin. Heidin
mielestddn yrittdjét eivit luovuttaisi liian aikaisin eikd konkurssi olisi meriitti uu-
dessakaan jarjestelméssd. Konkurssiin johtava kehitys tulisi nopeutumaan ja var-
sinkin mahdollisuus aloittaa uusi litketoiminta nopeutuisi huomattavasti. Tama oli-
si yhteiskunnan kannalta toivottavaa, silld talouden resurssit allokoituisivat siten
tehokkaimmalla mahdollisella tavalla. Lisdksi empiirinen tutkimus on havainnut,
ettd velallinen ei hakeudukaan konkurssiin vaikka se olisi hinelle taloudellisesti
kannattavaa johtuen konkurssilainsddddnnon suomista huomattavista maksuva-
pautuksista konkurssitilanteessa (White, 1998). Lisdksi Athreya (2003) havaitsi,
ettd vaikka maksuvapautuksia konkurssitilanteessa lisittdisiin huomattavasti, kon-
kurssien lukumairé ja konkurssissa maksuvapautusten avulla séilytetty varallisuus
eivit lisddnny dramaattisesti.

Konkurssilla voidaan olettaa olevan muitakin kuin taloudellisia kustannuksia ve-
lalliselle, kuten ns. sosiaalista hipedd tai yhteiskunnallisen aseman menettdmista
ym. On arvioitu, ettd konkurssista atheutuvien ei-taloudellisten kustannusten pelko
on merkittéva yrittdjiksi haluamista pienentdva tekijd. Toisaalta Gross ja Souleles
(1999) arvioivat, ettd ns. sosiaalinen hipeéd konkurssista on pienentynyt (ainakin
Yhdysvalloissa) eikd konkurssia koeta endd niin negatiivisena asiana kuin aikai-
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semmin. Asiantuntijoiden mukaan myds Suomessa konkurssista aiheutuva sosiaa-
linen héped tulisi pienentymaéén, jos lakiuudistuksen avulla saataisiin aikaan yrit-
tajaystivallinen” ilmapiiri. Fay, Hurst ja White (1998) havaitsivat puolestaan, ettd
konkurssista aiheutuvan “hdpedtahra-ilmion” pienentyminen nopeuttaa konkurssi-
prosessia. Lisdksi todenndkoisyys konkurssiin hakeutumiseen ja konkurssista seu-
raava taloudellinen hyoty velalliselle olivat positiivisesti korreloituneita.

Asiantuntijoiden kisitykset asunnonsuojan vaikutuksista konkurssiin hakeutumis-
herkkyyteen olivat kielteisempid. He ennakoivat yrittdjien konkurssi-halukkuuden
lisddntyvan merkittavasti, jos oma asunto olisi suojattu konkurssitilanteessa. Télle
16ytyi hieman tukea aikaisemmasta tutkimuksesta: mm. Bester (1994) arvioi, ettd
yritykset joiden lainoilla on vakuudet, eivit hakeudu kovinkaan innokkaasti kon-
kurssiin. Lisdksi asiantuntijoiden mielestd jarjestelmin epdsymmetrisyyden aiheut-
tamat ongelmat tulisivat karjistyneesti esille asunnonsuojan mahdollistavan kon-
kurssilainsdaddnnon kiyttdonoton jalkeen.

Yhdysvalloissa henkilokohtaisesta konkurssista aiheutuneet rahoituslaitosten ku-
luttajaluottotappiot ovat kasvaneet 42 miljardiin US dollariin eli 7 prosenttiin koko
kuluttaja-luottokannasta (WEFA Group, 1998). Konkurssilainsdadanto voi johtaa
kotitalouksia muuttamaan kdyttdytymistddn. Esimerkiksi Repetto (1998) havaitsi,
ettd velallista suosivat konkurssilainsdadidnnot atheuttavat alenemista kotitalouksi-
en saastamisasteessa. Tdma johtuu kotitalouksien ennakoinnista mahdollista kon-
kurssia ja “uutta alkua” varten. Jos konkurssilainsdddantd mahdollistaisi henkild-
kohtaisen konkurssin myo6s kuluttajille, asiantuntijoiden mielestd kuluttajaluotto-
tappiot voisivat lisddntyd huomattavasti.

Tamaén lisdksi WEFA:n raportti arvioi, ettd koko Yhdysvaltain lainamarkkinoiden
luottotappiot ovat 2000 miljardia US dollaria vuosina 1997-2000. Toisaalta asian-
tuntijoiden mielesti Suomessa yritysten rahoittajien luottotappiot lisddntyisivit
verraten vihin, jos konkurssilainsddddnto sallisi ainoastaan henkilokohtaisen kon-
kurssin eikd yrittdjdn asuntoa olisi suojattu konkurssitilanteessa velkojilta. He arvi-
oivat pienyritysten konkursseista aiheutuvien luottotappioiden lisddntyvin huo-
mattavasti, jos konkurssin sattuessa myds yrittdjan oma asunto olisi suojattu velko-
jilta. Toisaalta rahoittajien halu lisdta yhteistyotd velallisten kanssa lisdéntyisi ja
luottotappiot tulisivat pienenemadin jirjestelmén sopeutuessa muutokseen.

Suomessa velkasaneerauksessa velkojille tulevan kertymén keskiarvo oli noin 13
% ja mediaani noin 5 % velkojen kokonaismédristi vuonna 1997."* Asiantuntijoi-
den mielestd timédn maarin suurikaan suhteellinen pieneneminen ei vaikuttaisi dra-
maattisesti rahoitusjirjestelmén toimivuuteen.

14 Katso Karkia (2003).
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5 Yhteenveto

Asiantuntijat suhtautuivat myonteisesti konkurssilainsdddannon uudistamiseen si-
ten, ettd ns. henkilokohtainen konkurssi olisi mahdollinen ja yrittdjalla olisi mah-
dollisuus uuteen alkuun. Heidédn mielestdadn uudistuksella olisi merkittivia positii-
visia vaikutuksia yrittdjyyteen ja kansantalouteemme yleisemminkin. Konkurssista
aitheutuvan “hipeétahra-ilmion” kielteinen vaikutus yrittdjyyteen pienentyisi ja yri-
tystoiminnan aloittamisen kynnys madaltuisi huomattavasti. Télle 16ytyi my0s run-
saasti todistusaineistoa aikaisemmista tutkimuksista. Asiantuntijoiden mielesté
konkurssiin hakeutuminen nopeutuisi, jos henkilokohtainen konkurssi olisi mah-
dollinen. Kuitenkin tillad olisi heiddn mielestddn enimmakseen myonteisid vaiku-
tuksia. Kannattamattomat yritykset poistuisivat nopeammin markkinoilta ja mah-
dollisuus uuteen alkuun nopeutuisi. Haastattelujen perusteella voidaan sanoa, etti
rahoitusmarkkinat sopeutuisivat varsin nopeasti ja pienin ongelmin henkildkohtai-
sen konkurssin mahdollistavaan konkurssilainsaddantoon.

Henkilokohtaisen konkurssin mahdollisuudesta aiheutuisi myos joitakin haittavai-
kutuksia. Luottotappiot voisivat lisdéntyd jonkin verran. Rahoittajat tulisivat varo-
vaisemmiksi luottojen myontdmisessd, ja siten luottojen saatavuus heikkenisi jos-
sain maarin. Rahoittajat vaatisivat myo0s lisddntyneen riskin johdosta korkeampaa
hintaa myonnetyistd luotoista. Jarjestelmén “epasymmetrisyys” voisi myos aiheut-
taa ongelmia.

Konkurssilainsddddnnon uudistaminen siten, ettd velallisella olisi oikeus sdilyttda
oma asuntonsa konkurssin jialkeen, ei saanut merkittdvad kannatusta asiantuntijoil-
ta. Sen negatiiviset vaikutukset arvioitiin saavutettavia hyotyjd suuremmiksi.
Asiantuntijoiden mielestd halukkuus aloittaa yritystoiminta lisddntyisi kylld voi-
makkaasti, mutta yrittdjien todelliset toimintamahdollisuudet heikentyisivét oleel-
lisesti. Tdma johtuisi suurelta osin rahoituksen kiristymisestd. Pienyrittdjien rahoi-
tuksen hinta nousisi ja rahoituksen saatavuus huonontuisi merkittdvasti. He ehdot-
tivatkin, ettd yrittdjilla olisi yritystoimintaa aloittaessaan mahdollisuus vapaaehtoi-
seen optioon/vakuutukseen, jonka avulla hdn voisi sdilyttdd asuntonsa yritystoi-
minnan epdonnistuessa. Siten pystyttdisiin vilttdiméin ongelmia, jotka syntyisivit,
jos oma asunto suojattaisiin lainsdddannon avulla. Lisédksi esitetty 30.000 euron
omavastuu asunnonarvosta konkurssitilanteessa ei saanut hyvaksyntdi. Asiantunti-
jat arvioivat suhteellisen omavastuuosuuden olevan parempi kuin absoluuttisen.
Lakiuudistus suosisi my0s omistusasumista suhteessa vuokra-asumiseen, milla oli-
si heikentdva vaikutus talouden mobiliteettiin ja kilpailukykyyn.

Takaajien asema olisi my0s varsin ongelmallinen. Asunnon suojaosuuden mahdol-
lisuus pienentiisi reaalivakuuksia ja siten liséisi tarvetta muihin vakuusjérjestelyi-
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hin, kuten henkilotakauksen kédyttdmiseen. Jos henkilotakaajalla on mahdollisuus
henkilokohtaiseen konkurssiin ja hinenkin asuntonsa on suojattu, rahoittajat eivit
todenndkdisesti hyvaksyisi hdnti takaajaksi. Témén lisdksi uutta lainsdadéntod val-
mistellessa olisi arvioitava, onko mahdollista asettaa erilaiseen asemaan muulla ta-
voin elantonsa hankkivat. Henkilokohtaisen konkurssin mahdollisuutta palkansaa-
jille tulisi pohtia. Aiheuttaisiko se palkansaajissa epdtoivottavaa kiyttdytymista,
kuten holtitonta kuluttamista? Vastaavasti saavutettavat hyodyt kuluttajan mahdol-
lisuudesta henkilokohtaiseen konkurssiin olisivat pienemmat kuin yrittdjidn henki-
16kohtaisen konkurssin mahdollisuudesta.

Konkurssilainsddddnnon uudistamista siten, ettd henkilokohtainen konkurssi ja
varsinkin asunnonsuoja konkurssitilanteessa otettaisiin kdyttoon taannehtivasti, ei
pidetty suotavana. Asiantuntijoiden mielestd vaadittaisiin siirtymadaika, jotta rahoi-
tusmarkkinat ehtisivdt sopeutua muutokseen.
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Liite 2

Kysymyslomake

Kuinka arvioitte henkilokohtaisen konkurssin mahdollisuuden vaikutta-
van rahoitusmarkkinoihin? Sopeutuvatko rahoitusmarkkinat tillaiseen
muutokseen?"

Sopeutuvatko rahoitusmarkkinat oman asunnon rajaamiseen lainséa-

dannolla konkurssiriskin ja kaiken muunkin velkojen pakkotaytantoon-

panon ulkopuolelle? Rajaus voisi olla esimerkiksi sellainen, ettd omaan

asuntoon liittyva riski on rajattu 30.000 euroon.

a) Rajaaminen koskisi kaikkia luonnollisten henkil6iden velkoja.

b) Rajaamisen ulkopuolelle jitettdisiin omaan asuntoon tarvittava
luottolainoitus.

Sopeutuisivatko rahoitusmarkkinat sellaiseen muutokseen, ettd Suo-
messa otettaisiin yhta aikaa kayttoon sekd henkilokohtaisen konkurssin
mahdollisuus ettd oman asunnon rajaaminen konkurssiriskin ulkopuo-
lelle? Ovatko tillaisen rajauksen vaikutukset rahoitusmarkkinoille suu-
ria ja millaisia ne mielestinne olisivat? Vaikuttaisiko asiaan olennaisesti
se, ettd omaan asuntoon kohdistuva riski rajattaisiin esimerkiksi 30.000
euroon tai ettd rajoitus ei ulottuisi asuntolainoitukseen?

Aloittavan yrittdjdn suurimpia ongelmia on usein vakuuksien puute —
uusi jarjestelma todenndkoisesti heikentdisi yrittdjien vakuusreserveja
entisestdén. Millaisia vaikutuksia tilld seikalla voisi olla yritysten luo-
ton saantikykyyn?

Valikoituisiko yrittdjiksi yhd enenevissd miirin sellaisia henkil6itd, joi-
den tarkoituksena on ainoastaan kdyttda jarjestelmaa “vaérin”, eli olisi-
ko ns. adverse selection- ja moral hazard-ongelmat'® mahdollisia uudes-

15

16

Esimerkiksi Yhdysvalloissa ns. likvidaatiokonkurssin (Chapter 7) aiheuttamat luottotappiot olivat

vuonna 1998 42mrd. USD eli 7 % koko kuluttaja-luottokannasta (WEFA group, 1998).

Adverse Selection-ongelmalla tarkoitetaan tdssd tilannetta, jossa konkurssilainsddddnnén puutteet
tarjoavat mahdollisuuden kayttia sitd vadrin. Taémén vuoksi velallisiksi voi valikoitua yhd suurem-
massa madrin henkilditd, jotka my6s ndin tekevét. Moral hazard puolestaan tarkoittaa téssé sité, ettd
lainan saanut henkild muuttaa kayttdytymistdédn lainan saatuaan. Jos konkurssi-tilanteessa velallisel-
le ei aiheudu taloudellisia sanktioita, hdnelld ei ole endd kannustinta vélittda rahoittajan nakemyksis-

td, vaan hén toimii puhtaasti omaksi edukseen ja rahoittajan kannalta epaedullisesti.
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sa jarjestelmassd? Mitd mahdollisuuksia olisi torjua tai pienentédé kysei-
sid ongelmia?

Olisiko uudella jarjestelmédlld mahdollisesti myOnnettdvien luottojen
hintaa nostava vaikutus? Rahoittajat saattaisivat vaatia lisdéntyneen
luottoriskin kompensoimiseksi korkeampaa korkokatetta'”. Liséksi ra-
hoittajien ns. monitorointikustannukset todennékdisesti tulisivat kasva-
maan, koska yrittdjidn investointikdyttdytyminen voisi muuttua lainan

Yritystoiminnan paittdminen konkurssiin tulisi taloudellisesti aiempaa
houkuttelevammaksi vaihtoehdoksi huonosti menestyville yrittéjille.
Tédma todenndkoisesti tulisi lisidmaddn yrittdjien omia konkurssihake-
muksia, toisin sanoen yrittdjat lopettaisivat yrityksensi toiminnan hel-
pommin'’. Millaisia vaikutuksia seikalla olisi rahoitusmarkkinoihin ja

Kannustaisiko uusi jdrjestelma yrittdjad ottamaan ns. ylisuuria riskeja,
jos epdonnistumisen seurauksena ei olisi huomattavia taloudellisia
sanktioita ja vastaavasti onnistuessaan yrittdjd saavuttaisi ylisuuret tuo-
tot? Onko téllainen jéarjestelmé yhteiskunnan kannalta toivottava?

Tarvittaisiinko uuden jérjestelmén kayttoonotossa siirtyméaikaa? Esi-
merkiksi tarvitsisivatko rahoittajat siirtymaaikaa sopeutuakseen uuteen
jarjestelmdan? Miten pitka siirtymé-ajan mahdollisesti tulisi olla? Tuli-
siko henkilokohtainen konkurssi koskea taannehtivasti jo olemassa ole-
via velkasuhteita? Millaisia vaikutuksia taannehtivuudella olisi luotto-

Scott ja Smith (1986) ja Gropp, Scholz ja White (1997) raportoivat, ettd niissé valtioissa joiden kon-
kurssi-lainsddadantd antoi mahdollisuuden henkilokohtaiseen konkurssiin ja velkojen anteeksianta-

6.
mydntimisen jilkeen'™.
7.
yrittdjyyteen?
8.
0.
markkinoilla?
10. Muita mahdollisia kommentteja?
17
miseen, luottojen korkotaso oli korkeampi.
18 Katso Stiglitz ja Weiss (1981).
19

Sheppard (1984), Petersson ja Aoki (1984) ja Boyles ja Faith (1986) raportoivat, ettd konkurssien
madrd lisddntyi vuoden 1978 konkurssi lainsdddantduudistuksen jdlkeen. Toisaalta Domowitz ja

Eovaldi (1993) viittavit, ettd 1978 uudistuksella ei ole ollut vaikutusta konkurssien mééraén.
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