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Czy jezeli ktos chce mi sprzedac jakas rzecz,
to ja na pewno chce ja kupic¢? Proba rozwigza-
nia tego dylematu przyswiecala George’owi
AKkerlofowi, laureatowi Nagrody Banku Szwe-
¢ji - ,,ekonomicznego Nobla” - kiedy przy-
gotowal stynny tekst o asymetrii informacji.
Pojecie to odgrywa kluczowa role dla pod-
staw prawa konsumenckiego, w szczegdélnosci
uprawnien klientéw na rynku finansowym.,

W opublikowanym w 1970 r. artykule ,,The Market for
,Lemons’ (,,Rynek »cytryn«”) amerykanski ekonomista
przyglada sie rynkowi sprzedazy samochodéw. Wychodzi
od obserwacji, ze w momencie wyjazdu z salonu samochdd
traci na wartosci znaczng cze$¢ swojej ceny. Spadek ten
trudno przypisa¢ jedynie psychologicznej checi posiadania
rzeczy nowej i nieuzywanej; chodzi tu raczej o szanse, ze
samochdd okaze sie bublem - czyli tytutowg ,,cytrynka”.

Na rynku dostepne s3 samochody nowe i uzywane,
a takze sprawne i usterkowe ,,cytryny”. Jak - z punktu
widzenia kupujacego - mozemy rozpoznac, czy dane auto
bedzie zawodne? Bez odpowiedniej informacji o okre$lo-
nym egzemplarzu jest to niemozliwe, a taka zasadniczo
dysponuja tylko sprzedajacy. Na rynku wtérnym maja oni
juz wystarczajgco duzo dos§wiadczenia z tym konkretnym
autem, by ocenit, czy jest ono awaryjne. Akerlof zauwaza,
Ze w zwiazku z tym na rynek wtérny trafig gtéwnie samo-

chody gorszej jakosci (jezeli mam sprawne auto, z mniej-
szym prawdopodobienistwem bede dazyt do sprzedazy),
co budzi skojarzenie z innym ekonomicznym prawidlem
- prawem Kopernika-Greshama, zgodnie z ktérym gorszy
pienigdz wypiera lepszy. W tej sytuacji problem wynika
jednak z tego, ze kupujacy nie moze oceni¢, czy ma do
czynienia z wadliwym produktem.

Rézne zasoby wiedzy
Dochodzimy do sedna sprawy - sprzedajacy dysponuje in-
nym zasobem informacji na temat oferowanego produktu
niz kupujacy. Taka asymetria powoduje wiele probleméw.
Najwazniejsze to opisana wyzej negatywna selekcja (ad-
verse selection), czyli wypieranie lepszego produktu przez
gorszy, oraz pokusa naduzycia (moral hazard). Ten drugi
termin odnosi sie do zespotu zjawisk zwigzanych z za-
cheta do ryzykownych zachowan, gdy dany podmiot nie
ponosi w pelni konsekwencji swoich dzialan. Przyklady
takich sytuacji to cho¢by bardziej ryzykowne zachowanie
ubezpieczonego po zawarciu umowy.

Szczegblnie interesujacym problemem zwigzanym
z asymetrig informacji moze by¢ confusopoly - zjawi-
sko, w ktérym na silnie konkurencyjnym cenowo rynku
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z niewielka liczba podmiotéw producenci lub ustugodaw-
cy celowo czynig oferowane przez siebie produkty mniej
zrozumialymi, utrudniajac konsumentom mozliwosci ich
poréwnania i zwiekszajac podatnos¢ na namowy poprzez
uwypuklanie mniej istotnych szczeg6tow ofert. Tego ro-
dzaju dzialania - jak np. sprzedaz laczona (wspomnijmy
problematyczne polisolokaty) czy wprowadzanie dark
patterns, czyli korzystanie z interfejsu, ktéry manipulu-
je uzytkownikiem - moga mie¢ charakter nieuczciwych
praktyk rynkowych, na ktére czestokro¢ zwracal uwage
Rzecznik Finansowy.

Asymetria na rynku finansowym

Asymetria informacji jest wyjatkowo dotkliwa na ryn-
kach zwiagzanych z produktami szczegdlnie skompliko-
wanymi. Wzorcowym przypadkiem s3g rynki finansowe.
Przewage informacyjng podmiotéw profesjonalnych
widaé w szczegéblnosci, gdy us§wiadomimy sobie, Ze pro-
dukty finansowe maja charakter produktéw zaufania
(credence goods), ktorych jakos¢ i uzytecznos¢ z punk-
tu widzenia konsumenta trudno ustali¢ nawet po ich
nabyciu - przykltadowo jako laikom trudno bedzie nam
oceni¢, czy informacja dotyczgca ryzyka inwestycyjnego,
ktoéra otrzymali$my, byla adekwatna. Asymetria prze-
jawia sie tu nie tylko w kontekscie wlasciwosci danego
produktu, lecz takze w odniesieniu co do preferencji
inwestycyjnych.

Skutki asymetrii mozna lagodzi¢ na wiele mniej for-
malnych sposobdw, zwigzanych z sygnalizowaniem ja-
kosci, jak reputacja firm. Najistotniejszym narzedziem
bedzie jednak prawo konsumenckie, ktdre ma zapewnic
wyréwnanie sily przetargowej. Dzieki dzialaniu instytucji
ochrony klienta, takich jak Rzecznik Finansowy, mozliwe
jest przeciwdzialanie nieuczciwym klauzulom umownym,
ktore wykorzystuja niewiedze na temat zaawansowanych
produktéw bankowych czy ubezpieczeniowych.

Dzialania formalnoprawne na rzecz klientéw lagodza
skutki asymetrii informacji na rynku finansowym, jed-
nak réwnie istotnym dzialaniem jest edukacja finanso-
wa, dzieki ktérej klienci mogg lepiej zrozumie¢ charak-
ter produktéw, swoich celéw inwestycyjnych, ryzyka czy
warunkow umowy.



