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1. Uvod

Svakodnevna razmjena informacija uvelike je prisutna u privatnom i poslovnom
okruzenju. Pravovremenost, to¢nost, pouzdanost, relevantnost i kvaliteta informacija diktiraju
kvalitetu, funkcioniranje i1 napredak privatnog i poslovnog Zzivota. Razmjena informacija
kljucna je za funkcioniranje poslovanja, osobito u danasnjem vremenu kada je pravovremena
informacija postala najbitniji resurs i kada je brzina prenoSenja i koli¢ina informacija u

konstantnom rastu napretkom tehnologije.

Kvalitetna razmjena informacija bitna je za rad u timu kako bi se ostvario neki cilj, a
isto tako je bitna na trziStu gdje se nalaze dvije strane u odredenoj transakcije. Kako postoje
savrSene ili simetri¢ne informacije, tako postoje i nesavrsene ili asimetri¢ne informacije koje sa
sobom donose i odredene probleme koji utjeu na funkcioniranje trzista, a funkcioniranje trzista

utjeCe na gospodarstvo te gospodarstvo u kona¢nici na kvalitetu Zivota ljudi.

Tema ovog zavrSnog rada je “Utjecaj asimetri¢nosti informacija na funkcioniranje
trziSta“. Kako i sam naziv rada govori, svrha rada je objasniti kakav utjecaj ima asimetri¢nost
informacija na funkcioniranje trzista. Konkretno, svrha rada je prouciti kako asimetri¢nost
informacije utjece na odredeno trziste, koje implikacije stvara, kako se nositi sa implikacijama
i na koji naéin sprije¢iti njihovo ponovno pojavljivanje. U prvom dijelu rada razraduje se sam
pojam simetriénih i asimetriénih informacija te razvoj teorije istih. Razumijevanje
konceptualnog odredenja takvih vrsta informacija bitno je kao podloga za shvacanje njihovog

utjecaja na funkcioniranje trzista.

U drugom dijelu rada razraduje se utjecaj asimetri¢nosti informacija na funkcioniranje
trzista gdje je prisutan problem asimetri¢nosti informacija: trzistu proizvoda, trzitu osiguranja,
financijskom trzistu i trzistu rada. Detaljno su razradeni problemi koji nastaju na svakom od
trziSta prije i poslije transakcije: negativna selekcija i moralni hazard te instrumenti za
rjeSavanje istih.

Za potrebe izrade zavrSnog rada koriStena je razliCita literatura, a najvise iz podrucja
mikroekonomije. KoriStena je brojna literatura, ponajvise americkih teoreticara koji su dali
veliki doprinos razvoju teorije asimetri¢nih informacija. Takoder, koriSteni su razni znanstveni
Clanci, internetske stranice te sluzbene stranice Hrvatske narodne banke i Hrvatske agencije za

nadzor financijskih usluga.



2. Teorijski okvir asimetri¢nih informacija

Asimetri¢nost informacija svakodnevno je prisutna u privatnom i poslovnom okruzenju
dovode¢i do problema i implikacija koje rezultiraju nezeljenim ishodima. Ljudsko ponaSanje i
njegov utjecaj na neki dogadaj sa sobom nose iskrivljenje informacija. Posjedovanje
relevantnih informacija daje ljudima moguénost manipuliranja istima. Stoga, vrlo je bitno
sagledati prirodu asimetri¢nih informacija te probleme implikacije koje dovode do

nefunkcioniranja trzista.

Kako bi se razumjelo na koji nacin sprijeciti asimetri¢nost informacija na odredenom
trziStu u odredenoj transakciji, gdje jedna strana posjeduje kvalitetnije informacije te na temelju
toga moze manipulirati i utjecati na kvalitetu transakcije i funkcioniranja samog trzista, bitno
je shvatiti kada se pojavljuju asimetri¢ne informacije te $to one doista znace. U nastavku je
razradeno pojmovno odredenje simetrinih 1 asimetricnim informacija 1 razvoj teorije

asimetricnosti informacija.

2.1 Pojmovno odredenje simetri¢nih informacija

Da bi se kvalitetnije razumjelo $to su asimetricne informacije i kakav utjecaj imaju u
svakodnevnom zivotu 1 poslovnom okruzenju potrebno je obrazloziti $to su to simetricne
informacije kao suprotnost asimetricnim informacijama. Simetri¢ne ili savrSene informacije,
Sto znaci potpune i relevantne informacije, jedna su od tri glavne znacajke neoklasi¢ne $kole
ekonomske $kole. SavrSena konkurencija karakterizira transparentno trziste gdje poduzeca i
korisnici proizvoda i usluga raspolazu s potpunim, tj. simetri¢nim informacijama o ponudi,

potraznji, kvaliteti proizvoda i usluga, itd. (Weintraub, 2002.)

Vazan poticaj u stvaranju neoklasicnog modela bila je teznja da se status znanja 0
drustvenim znanostima podudara sa statusom Siroko prihva¢enog znanja o prirodnim

znanostima, posebno fizikalnim.

Mnogi instrumenti fizike uspjeSno su mogli biti koristeni u ekonomiji gdje su proizvodi
fizicki te se ekonomija fokusirala prvenstveno na prirodni znanstveni cilj, a ne na ljudsko
ponasanje. Neoklasicni model bavio se optimalnom raspodjelom resursa, a ljudska narav i
ljudski interes nisu predstavljali posebnu pozornost. Smatralo se da ljudi kao radnici nastoje
maksimizirati svoje prihode, kao potrosaci svoje koristi te kao vlasnici zemljista i kapitala

povrat svoje investicije. (Spread, 2015.)



Proces kupnje 1 prodaje proizvoda bio je vrlo jednostavan. Kupci koji su zeljeli kupiti
npr. bicikl, razmotrili bi i testirali kvalitetu proizvoda te ga naposljetku kupili ako bi isti
zadovoljio njihove kriterije. Prodavatelji proizvoda su morali samo proizvesti i predstaviti

proizvod na trzistu. (Spread, 2015.)

2.2. Pojmovno odredenje asimetri¢nih informacija

Komplikacije procesa kupnje i prodaje nastaju kada proizvod i sam postupak
transakcije nisu toliko jednostavni. Kao primjer moze se navesti trziste zdravstvenog osiguranja
gdje prodavatelj ne moze samo predstaviti SVOj proizvod po utvrdenoj trzi$noj cijeni, a kupac
kupiti proizvod po ponudenoj cijeni. Kupujuéi zdravstveno osiguranje, kupac se osigurava od
rizika koji prelazi na prodavatelja za §to potonji dobiva kompenzaciju u vidu naplacene premije
osiguranja. Prodavatelj u ovom slucaju preuzima rizik te mu je potreban uvid u prirodu rizika
kako bi formirao cijenu za njegovo preuzimanje, a priroda rizika ovisi o zdravstvenom stanju
kupca u koji prodavatelj ne moze imati pravi uvid te shodno tome dolazi do komplikacija koje

uzrokuje asimetri¢nost informacija. (Spread, 2015.)

Teorija asimetri¢cnih informacija pojavljuje se kao kritika pretpostavci postojanja
simetri¢nih informacija gdje dolazi do utjecaja ljudskog ponaSanja na proces kupnje i prodaje
proizvoda i usluga na odredenom trzi$tu. Asimetri¢ne informacije su prisutne kada jedna strana
nema dovoljno informacija o transakciji da bi donijela ispravnu odluku prilikom provodenja

transakcije. (Spread, 2015.)

Prodavatelji proizvoda su bolje upoznati s kvalitetom proizvoda od kupaca, zaposlenici
bolje poznaju svoje vjestine i mogucénosti od poslodavaca, menadzeri su upuceniji u troSkove,
konkurentsku prednost i investicijske moguc¢nosti poduzeca od samih vlasnika. Proizvodaci
proizvoda znaju vise o kvaliteti, karakteristikama i vijeku trajanja proizvoda od kupaca, kupci
osiguranja znaju vise 0 svom zdravstvenom stanju od osiguravaju¢ih drustava, itd. Navedeni su
neki od primjera gdje prisutnost asimetri¢nih informacija omoguc¢ava manipulaciju od obje
strane koje su ukljucene u transakciju Sto rezultira gubitkom povjerenja, istiskivanjem

kvalitetnh proizvoda i na kraju nefunckioniranju trzista. (Pindyck i Rubinfeld, 2005.)

Kada jedna strana nema dovoljno informacija o transakciji da bi donijela ispravnu
odluku, provodenje transakcije dovodi do neuspjeha trzista. Glavni problemi asimetri¢nosti

informacija su negativna selekcija i moralni hazard. (Pindyck i Rubinfeld, 2005.)



Negativna selekcija je problem stvoren asimetriénim informacijama prije izvodenja
transakcije na odredenom trzistu. Problem se javlja kada se proizvodi razlicite kvalitete prodaju
po istoj cijeni, jer kupci ili prodavaci nisu dovoljno dobro informirani da bi utvrdili pravu
vrijednost proizvoda u trenutku kupovine. Na trziStu se, kao rezultat toga, proda previse
nekvalitetnih, a premalo kvalitetnih proizvoda te nisko kvalitetni proizvodi istiskuju kvalitetne

proizvode s trzista §to je poznato pod nazivom “problem limuna®. (Pindyck i Rubinfeld, 2005.)

Moralni hazard je problem stvoren asimetricnim informacijama nakon izvodenja
transakcije. Moralni hazard predstavlja nemoralne radnje jedne strane ugovornog odnosa kako
bi utjecao u svoju korist zbog nemogucnosti druge strane da ga nadgleda. Problem je ponajvise
prisutan u osiguranju gdje osiguranik moze nakon potpisivanja ugovora nemoralnim radnjama

utjecati na dogadaj nesrece ili ozljede. (Pindyck i Rubinfeld, 2005.)

2.3. Razvoj teorije asimetri¢nosti informacija
Poseban doprinos teoriji trzista s asimetriénim informacijama dala su tri ekonomska
teoreticara proucavajuci razlicita podrucja ekonomskog djelovanja: George Akerlof, Michael

Spence i Joseph Stiglitz za Sto su dobili Nobelovu nagradu 2001. godine.

Pojam asimetricnosti informacija prvi je uveo ekonomski teoreticar George Akerlof
koji je u svojem radu “The Market for lemons® prvi uveo pojam asimetri¢nih informacija te ih
objasnio na primjeru trziSta rabljenih automobila, premda njegova analiza ide dalje od samog
trzista rabljenih automobila. U svom radu objasnjava kako kupci automobila nemaju pravi uvid
u stanje automobila te zbog toga ne razlikuju kvalitetne od nekvalitetnih automobila koje naziva

limunima §to na kraju rezultira nefunkcioniranjem trzista. (Ross, 2015.)

Njemu se pridruzuje Michael Spence koji sa svojim radom "The Job Signaling" analizira
zaposljavanje novih zaposlenika kao neizvjesno ulaganje za poduzece obzirom da je nepoznata
produktivnost buduceg zaposlenika. Ekonomski teoreticar Joseph Stiglitz najvise je pridonio
teoriji asimetri¢nosti informacija objaviv§i mnogo radova. Najvisi doprinos dao je detaljnom

razradom trzista osiguranja. (Ross, 2015.)

Njihov najveci doprinos je Sto su, kao rezultat viSegodiSnjeg znanstvenog istraZivanja,
ekonomistima dali novi alat za istrazivanje Sirokog spektra pitanja funkcioniranja trZista i

ponasanja trziSnih subjekata. Objasnjenja i zakljuéci dati na primjeru trziSta rabljenih



automobila mogu se primijeniti i na ostala trzista kao $to su trziste rada, osiguranja i financijsko

trziste koja su od neizmjerne vaznosti za funkcioniranje gospodarstva u cjelini.



3. Utjecaj asimetri¢nosti informacija na funkcioniranje
trzista

Problem asimetri¢nosti informacija prisutan je svakodnevno u poslovnom okruzenju i
na svim trzi$tima u manjoj ili ve¢oj mjeri. U nastavku rada razradena su Cetiri trziSta na kojima
je prisutan problem asimetri¢nosti informacija: trziste proizvoda, trziste osiguranja, financijsko
trziSte i trziSte rada. Navedena Su trziSta izuzetno vazna, kako na mikro, tako i na makro razini,
te se na njihovim primjerima mogu kvalitetno razumjeti pojam asimetri¢nih informacija,
problemi i implikacije te instrumenti za sprjeCavanje istih kako bi neko trziste moglo efikasno

funkcionirati.

3.1. Utjecaj asimetri¢nosti informacija na funkcioniranje trzista
proizvoda i usluga

Transparentno trziSte podrazumijeva da postoji savrSena informiranost kupaca i
prodavaca o trziSnim cijenama, kvaliteti, uvjetima prodaje, rokovima isporuke i svim ostalim
elementima potrebnim za efikasno funkcioniranje trzista. Na netransparentnom trzi$tu
asimetricne informacije igraju jednu od klju¢nih uloga u formiranju kvalitete trzista buduci da

se zbog nedostatka informacija stvaraju problemi prije i poslije ulaska u transakciju.

3.1.1. Trziste rabljenih automobila
Za §to lakSe razumijevanje utjecaja asimetri¢nih informacija na trziste i "problema
limuna™ kao prvi primjer uzeto je jednostavno trziste rabljenih automobila. Nakon razumijevana

istog, moze se vidjeti kako se isti principi mogu primijeniti 1 na drugim trZiStima.

Rabljeni automobili se prodaju za manju cijenu od novih automobila zbog problema
asimetri¢nih informacija o njihovoj kvaliteti. Prodavac rabljenog automobila zna mnogo vise o
pojedinostima, kvaliteti dijelova i samome automobilu od kupca. Takoder, sama ¢injenica da
se automobil prodaje ukazuje da je automobil upitne kvalitete (“limun®). Potencijalni kupac

uvijek ¢e sumnjati u kvalitetu automobila zbog toga $to se prodaje. (Akerlof, 1970.)

3.1.2. Negativna selekcija na trzistu proizvoda i usluga

Postoje mnoga trziSta na kojima kupci donose odluku o kupnji na osnovu statistickih
podataka za cijelo trziSte ne analiziraju¢i pojedinacne sudionike. Statisticki podaci koji se
donose za cijelu grupu prodavatelja otvaraju mogucnost prodavateljima loSih proizvoda da
prodaju svoje proizvode po cijeni najkvalitetnijih proizvoda jer kupci nisu dovoljno informirani

da bi utvrdili pravu vrijednost proizvoda u trenutku kupovine. (Akerlof, 1970.)



Zbog nepostojanja odvojenih trziSta za nekvalitetne i kvalitetne proizvode i zbog
postojanja asimetri¢nih informacija gdje kupac nema informacija o razli¢itoj kvaliteti proizvoda
iste vrste cijena visokokvalitetnih proizvoda premaSuje njegova oc¢ekivanja i spremnost da plati
takav proizvod. Posljedica toga je smanjenje trzista i loSa kvaliteta proizvoda zbog napustanje

trziSta od strane prodavatelja kvalitetnih proizvoda. Fenomen znan kao "problem limuna".

(Akerlof, 1970.)

Moze se pretpostaviti da postoje dvije vrste rabljenih automobila: visoko kvalitetni i
nisko kvalitetni automobili. Ukoliko postoji simetri¢nost informacija, tako da i kupci i
prodavatelji mogu razlikovati kvalitetu automobila onda ¢e postojati i dvije vrste trzista te ¢e
kupci koji zele kvalitetniji automobil biti spremni platiti visu cijenu dok ¢e oni kojima je cijena
presudni faktor u donosenju odluke za kupnju izdvojiti manje novaca, ali ¢e dobiti i

nekvalitetniji automobil. (Pindyck i Rubinfeld, 2005.)

Trziste rabljenih automobila
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Slika 1 Trziste rabljenih automobila (Vlastita izrada autora prema: Pindyck i Rubinfeld,
2005.)

Slika pokazuje da je trzi$na cijena visoko kvalitetnih automobila 10.000 dolara, dok je
cijena nisko kvalitetnih 5.000 dolara. Kada bi postojala odvojena trziSta sa simetri¢nim
informacijama o kvaliteti automobila onda bi se od svake vrste prodalo po 50.000 komada i
rezultat bi bio drustveno ucinkovit dobitak za sve strane u transakciji. Ali, obzirom da u
stvarnosti trziSte nije regulirano i kupci ne znaju pravu kvalitetu automobila prodavatelji losih

automobila sve viSe se pojavljuju na trziStu i postavljaju visoku cijenu za loSu kvalitetu.



Na slici je prikazana ekstremna situacija gdje trziSte rabljenih automobila, zbog
asimetri¢nosti informacija i nereguliranosti, postaje trziste ,limuna“ jer prodavatelji losih
automobila istiskuju prodavatelje kvalitetnih automobila i preuzimaju trziste. (Pindyck i
Rubinfeld, 2005.)

Kupci po€inju dozivljavati sve automobile kao srednje kvalitetne Dm tako da prodaja
kvalitetnih automobila pada na 25.000 komada dok prodaja nisko kvalitetnih raste na 75.000
komada. Kako kupci sve vise shvacéaju da je ve¢ina automobila loSe kvalitete njihova oc¢ekivana
krivulja potraznje se po€inje pomicati na Dum, te s pojaavanjem percepcije o niskoj kvaliteti
na tocku Dv u kojoj je cijena automobila ve¢ toliko niska da na trziSte ne moze privuéi visoko

kvalitetne automobile ve¢ na trzistu ostaju samo "limuni". (Pindyck i Rubinfeld, 2005.)

3.1.3. Instrumenti za rjeSavanje implikacija asimetri¢nih informacija na
trziStu proizvoda i usluga
Kao §to je razmotreno, prodavatelj proizvoda zna mnogo vise o kvaliteti proizvoda nego
kupac. Stoga, za prodavatelja je vrlo vazno da pruzi kupcu informaciju o kvaliteti proizvoda na

proizvodi ¢e istisnuti visoko kvalitetne §to ¢e rezultirati neuspjehom trzista.

Jedan od najboljih instrumenata za rjeSavanje problema asimetri¢nih informacija je
trziSno signaliziranje. Signaliziranje moZe biti putem garancija, jamstava, certifikata,
standardizacijom proizvoda te stvaranja ugleda i branda. Trzi$no signaliziranje je proces u
kojem prodavaci Salju kupcima signale koji prenose informacije o kvaliteti proizvoda ili usluga.

(Pindyck i Rubinfeld, 2005.)

Ugled kao sredstvo signaliziranja je posebno prisutan i vazan na trzistu usluga npr.
trzistu turisti¢kih usluga, automehanicarskih usluga, trzistu usluga popravka koje nude
elektricari ili vodoinstalater. Ukoliko osoba nema informacije o tome Kkoji je automehanicar
kvalitetan i pouzdan potraziti ¢e savjet u svojoj okolini i napraviti odabir prema preporuci.
Jednostavan primjer nacina odabira automehanicara moze se primijeniti i na odabir pruzatelja

ostalih usluga, financijskih, racunovodstvenih, pravnih itd. (Pindyck i Rubinfeld, 2005.)

Obzirom da je danas internet sve prisutan u naSem privatnom i poslovhom Zzivotu,
znacajno je olakSan odabir neke turisticke usluge, odgovaraju¢i restoran, smjestaj, nacin
putovanja. Internetski portali kao $to su Booking.com, Airbnb i TripAdvisor efikasni su alati
za trziSno signaliziranje na turistickom trZistu jer se svi ponudaci turistickih usluga ocjenjuju

od strane korisnika $to znacajno smanjuje efekt ,,limuna“.



Ukoliko kupac zeli standardiziran proizvod onda je tu svakako najbolji primjer
McDonald's. U McDonald'su kupac to¢no zna $to ¢e dobiti jer se u svim McDonald'sima na

svijestu koriste isti sastojci i sluzi ista hrana. (Pindyck i Rubinfeld, 2005.)

Uloga drzave u procesu smanjenje problema asimetricnih informacija je takoder
znacajna. U cilju zaStite prava potrosaca Hrvatska je donijela Zakon o zastiti potrosaca kojim
se nastoji eliminirati problemi asimetricnih informacija. U navedenom zakonu je definirana
obveza izdavanja jamstva od strane proizvodaca na kvalitetu proizvoda u trajanju od 24
mjeseca, tako da mnogi proizvodaci u cilju privlacenja kupaca i potvrde svoje kvalitete sve

ceSc¢e produzuju jamstvo 1 do 5 godina. (Zakon o zastiti potrosaca, 21.10.2015.)

Certifikat je potvrda akreditiranog certifikacijskog tijela kojom se jam¢i udovoljavanje
proizvoda, procesa ili usluga zahtjevima propisanim odredenim normama ili standardima te

pridrzavanje dobrih praksa. (Ivana Simi¢ i Sanja Peterli¢, 2012.)

Vecina nacionalnih i medunarodnih zahtjeva za certifikaciju proizvoda ima za cilj
osigurati da je proizvod, namijenjen prodaji ili izvozu na odredeno trziste, uskladen s propisima
o kvaliteti, zdravstvenoj ispravnosti i sigurnosti, te ocuvanju okolisa. ISO 9001 je najcesce
certificiran sustav upravljanja kvalitetom prema zahtjevima norme ISO 9001 kojeg svako
poduzeée sigurno posjeduje te se konstantno certificira ako zeli poslovati s medunarodnim

poduzec¢ima. (Ivana Simi¢ 1 Sanja Peterli¢, 2012.)

Marka ili brand je prepoznatljiva oznaka ili ime nekog proizvoda, koje cesto
podrazumijeva i kvalitetu. Marka mora stvarati snazni i trajni identitet proizvoda/usluge,
sazimati osobnost poduzeca 1 poticati osjecaje povjerenja, korisnosti, dobrobiti 1 sigurnosti.
Osnovna prednost marke proizlazi upravo 1z njezine nazocnosti u podsvijesti
potroSaca/korisnika, odnosno moguc¢nosti za njezino prisjecanje i1 prepoznavanje. (Pavlek,

2017.)

3.2. Utjecaj asimetri¢nosti informacija na funkcioniranje trzista
osiguranja
Trzite osiguranja takoder je relevantan primjer utjecaja asimetri¢nih informacija na
donosenje odluka osiguravajuéih drustava i osiguranika o potpisivanju ugovora o osiguranju.
Svi dosad navedeni zakljucci o problemima i implikacijama asimetri¢nih informacija prije i
poslije transakcije mogu se primijeniti na trziSte osiguranja. Na trZi§tu osiguranja se, u odnosu

na trziSte rabljenih automobila, pojavljuje problem i nakon transakcije - moralni hazard.



Svrha osiguranja je prenoSenje rizika koje nalazimo u naSem okruZenju s pojedinca na
osiguratelja (drustvo za osiguranje) sklapanjem ugovora o osiguranju. Na taj se nacin pojedinac
nastoji zastiti od opasnosti (rizika) koje mu mogu ugroziti zivot ili nanijeti Stete na imovini pri
¢emu je osnovna karakteristika tih rizika da su buduci, neizvjesni i neovisni od naSe volje.

(Hrvatska agencija za nadzor financijskih usluga, 2016.)

Cijena osiguranja je premija osiguranja koja se izraCunava na principu velikih brojeva,
odnosno vjerojatnosti nastupanja osiguranog slucaja. Premija se prikuplja od velikog broja
osoba (ugovaratelja osiguranja) koji se osiguravaju od istog rizika pri ¢emu je 0shovna
pretpostavka da ¢e samo mali broj osoba (osiguranika) zaista imati Stetu koja moze biti
materijalna ili nematerijalna. U sluCaju nastupanja osiguranog slucaja (Stete) drustvo za
osiguranje isplatit ¢e odStetu osobi koja se osigurala od tog Stetnog dogadaja. (Hrvatska agencija

za nadzor financijskih usluga, 2016.)

Najces¢i oblici osiguranja su osiguranje automobila, Zivotno osiguranje, zdravstveno
osiguranje, imovinsko osiguranje i osiguranje otplate kredita, koje je u posljednjih nekoliko
godina prisutno u bankarskom sektoru kod podizanja kredita. (Hrvatska agencija za nadzor

financijskih usluga, 2016.)

3.2.1. Negativna selekcija na trzistu osiguranja
TrziSn1 model osiguranja podrazumijeva privatno financiranje police zdravstvenog
osiguranja od strane osoba koje same placaju zdravstveno osiguranje. Od razvijenijih zemalja

najbolji primjer je SAD gdje je zastupljen trzisni model financiranja zdravstvene.

Obzirom da bolesni ljudi bolje poznaju svoje zdravstveno stanje nego osiguravatelj
vjerojatnije je da ¢e bolesniji ljudi viSe kupovati police osiguranja i biti spremni platiti i ve¢u

cijenu nego zdravi ljudi. (Rothschild i Stiglitz, 1976.)

Povecanjem udjela bolesnih osiguranika osiguravajuce institucije sve vise povecavaju
cijenu police osiguranja kako bi umanjila financijski gubitak zbog isplate troskova lijecenja, a
posljedi¢no tome smanjuje se udio korisnika koji nisu voljni platiti visoku cijenu zdravstvenog
osiguranja obzirom da percipiraju svoje zdravstveno stanje kao relativno dobro te se svjesni
niskog rizika odlucuju da se nece osigurati. Taj se proces nastavlja do trenutka kad samo bolesni
ljudi Zele kupiti osiguranje te u tom trenutku prodaja osiguranja postaje neisplativa. (Rothschild

i Stiglitz, 1976.)
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Negativna selekcija, kao i kod trzista rabljenih automobila, dovodi do toga da visoko
riziéni kupci osiguranja istiskuju nisko riziéne kupce $to rezultira nefunkcioniranjem trzista.
Negativna selekcija na trziStu osiguranja javlja se kod onih vrsta osiguranja koja nisu pod
ingerencijom drzavne regulative te je vrlo bitna potreba za drzavnom intervencijom kako bi se

eliminirao neuspjeh trzista. (Rothschild i Stiglitz, 1976.)

3.2.2. Moralni hazard na trzistu osiguranja

Moralni hazard je situacija kada osigurana osoba ¢ije se ponasanje ne moze nadzirati
utjeCe na vjerojatnost ili obim isplate povezane s dogadajem. Kada korisnik ude u sustav
osiguranja davatelj usluge osiguranja, zbog ogranicenih informacija o ponasSanju osiguranog
korisnika, nema moguénost nadgledati poduzete mjere od strane korisnika za sprjeavanje

nastanka osiguranog dogadaja. (Rothschild i Stiglitz, 1976.)

Davatelj usluge osiguranja nije u moguénosti predvidjeti niti ugovoriti kompletnu
zastitu koju osiguranik mora provoditi u cilju izbjegavanja rizika nastanka Stete. (Rothschild i

Stiglitz, 1976.)

U zdravstvenom osiguranju korisnici zdravstvene zastite kao i davatelja usluga lijecenja
mogu povecati probleme koji stvaraju asimetri¢ne informacije: lije¢nici ¢esto zasipaju pacijente
nepotrebnim informacijama i upuéuju ih na nepotrebne preglede, neinformirani pacijenti,
obi¢no na bazi informacija iz druStvenih medija ili nepotvrdenih istrazivanja i statistika
zahtijevaju od lije¢nika dodatne preglede, vrlo Cesto su prisutne pogreske lijecnika kod

dijagnoza i lijeCenja pacijenata, itd. (Rothschild i Stiglitz, 1976.)

Kod osiguranja od posljedica pozara pruzatelj usluge osiguranja ne moze u ugovor
staviti sve mjere zastite od pozara, kojih se osiguranik mora pridrzavati niti bi to bio u stanju
nadgledati. Kako za osiguranika mjere zastite iziskuje dodatne troSkove osiguranik nema

motiva provodite mjere zastite. (Rothschild i Stiglitz, 1976.)

Moralni hazard nije samo problem koji zahvac¢a osiguravaju¢a drustva nego i mijenja
sposobnost trziSta da efikasno alociraju resurse. Takva posljedica veliki je problem za

funkcioniranje trzista Sto je moguce vidjeti na slici u nastavku. (Pindyck i Rubinfeld, 2005.)
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Posljedica moranog hazarda na trzistu osiguranja
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Slika 2 Posljedica moralnog hazarda na trzistu osiguranja (Vlastita izrada autora prema:
Pindyck and Rubinfeld, 2005.)

D predstavlja potraznju za voznjom automobilom. Bez moralnog hazarda, grani¢ni
troSak prijevoza je 1,50 dolara po kilometru, voza¢ vozi 100 km, $to predstavlja efikasnu
koli¢inu. Uz prisustvo moralnog hazarda, vozacu se ¢ini da je trosak po prijedenom kilometru

jednak MC = 1,00 USD i on vozi 140 km. (Pindyck i Rubinfeld, 2005.)

Uz pretpostavku da u pocetku troSak voznje automobilom ukljucuje osiguranje, te da
osiguravajuca tvrtka moze precizno izmjeriti broj prevezenih kilometara, tu ne postoji moralni
hazard i grani¢ni troSak voznje je MC. Ako vozac zna da povecéanje broja prijedenih kilometara
povecava njegov troSak premije osiguranja on ¢e voziti samo onoliko kilometara na osnovu
koje je izraCunata premiju. Na primjer, ako je troSak voznje 1,5 dolar po kilometru (50 centi je

troSak osiguranja), vozac ¢e voziti 100 kilometara na tjedan. (Pindyck i Rubinfeld, 2005.)

Problem moralnog hazarda se javlja kada osiguravajuce ku¢e ne mogu nadzirati vozace,
tako da osiguravajuca premija ne ovisi o broju prijedenih kilometara. U tom slu¢aju vozaci
smatraju da ¢e dodatni troSkovi vezani uz nesre¢e koje oni doZive biti podijeljeni na veliku
grupu ljudi, te da ¢e samo mali dio troSka snositi svaki od njih pojedina¢no. Zbog toga Sto
njihova premija osiguranja ne ovisi o broju prijedenih kilometara, dodatni prijedeni kilometri
¢e ih kosStati 1 dolar, kao Sto prikazuje krivulja grani¢nog troska MC', a ne 1,5 dolar. Broj
prevezenih kilometara ¢e se povecati sa 100 na 140, Sto predstavlja drustveno neefikasnu

razinu. (Pindyck i Rubinfeld, 2005.)

U vozacevom primjeru na slici 17.3. efikasna razina prijedenih kilometara je dana

sjeciStem krivulje grani¢ne koristi (MB) 1 grani¢nog troska (MC). U prisustvu moralnog
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hazarda grani¢ni trosak pojedinca MC' je nizi od stvarnog troska i broj prijedenih kilometara
po tjednu (140) je veci nego efikasna razina pri kojoj je grani¢ni troSak jednak grani¢noj

korisnosti (100). (Pindyck i Rubinfeld, 2005.)

3.2.3. Instrumenti za rjeSavanje implikacija asimetri¢nih informacija na
trziStu osiguranja
Osiguranje je specifi¢na djelatnost koja se zasniva na zakonu velikih brojeva, zakonu
vjerojatnosti nastanka predmetnog dogadaja i disperziji rizika na $to veci broj osiguravatelja.
TrziSte osiguranja je sastavni dio nebankarskog financijskog sektora regulirano od strane

drzave. (Hrvatska agencija za nadzor financijskih usluga, 2016.)

Trziste osiguranja u Republici Hrvatskoj, kao i1 djelokrug i nadleznost HANFA-e u tom
podrudju, uredeno je Zakonom o osiguranju, Zakonom o obveznim osiguranjima u prometu te

pripadaju¢im podzakonskim aktima. (Hrvatska agencija za nadzor financijskih usluga, 2016.)

Hrvatska agencija za nadzor financijskih usluga provodi nadzor trZiSta osiguranja,
odnosno zakonitosti poslovanja subjekata nadzora radi odrzavanja ucinkovitog, sigurnog i
stabilnog trzista osiguranja s ciljem zastite interesa osiguranika, odnosno korisnika osiguranja
te pridonoSenja stabilnosti financijskog sustava. Osim nadzora nad drustvima za osiguranje i
drustvima za reosiguranje, HANFA provodi i1 nadzor nad pravnim 1 fizickim osoba koje
obavljaju poslove zastupanja u osiguranju, odnosno posredovanja u osiguranju i reosiguranju

te Hrvatskim uredom za osiguranje. (Hrvatska agencija za nadzor financijskih usluga, 2016.)

Subjekti nadzora podlijezu postupku licenciranja kojim HANFA utvrduje udovoljavaju
li isti propisanim zakonskim uvjetima, prije izdavanja dozvole za obavljanje poslova. HANFA
organizira i provjeru stru¢nih znanja putem ispita za dobivanje ovlastenja za obavljanje poslova
zastupanja u osiguranju, odnosno posredovanja u osiguranju i reosiguranju te izdaje ovlastenja
za obavljanje navedenih poslova. Takoder, po zadovoljenim uvjetima propisanim zakonskim i
podzakonskim aktima, HANFA izdaje i ovlastenje za obavljanje poslova ovlastenog aktuara.

(Hrvatska agencija za nadzor financijskih usluga, 2016.)

Za prevladavanje problema asimetricnih informacija osiguravaju¢a drustva mogu
ugovarati posebne klauzule, u okviru zakonskih propisa, koje im omoguc¢avaju Kreiranje
razli¢itih tarifa ovisno o procijenjenom riziku na osnovu informacije prije zakljuCivanja
ugovora ili klauzule koji ¢e osiguranika odvratiti od nepozeljnih radnji nakon zakljucenja

ugovora. (Hrvatska agencija za nadzor financijskih usluga, 2016.)
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Zdravstveno osiguranje, kao posebna vrsta osiguranja, moze biti financirano iz javnih i
privatnih izvora financiranja. Kod javnog financiranja drzava ima ulogu prikupljanja novéanih
sredstava 1 osiguravanja zdravstvene zastite za sve ili veéinu stanovnika kroz nacionalno
zdravstveno osiguranje. Karakteristika javnog financiranja je da je prijenos sredstava pravedan:

od imu¢nijih prema manje imu¢nima, od zdravih prema bolesnima. (Kovac, 2013.)

Trzisni model osiguranja podrazumijeva privatno financiranje police zdravstvenog
osiguranja te je shodno tome socijalno nepravedno jer iskljucuje osobe s malim primanjima
koje si ne mogu priustiti troSak osiguranja. Zdravstveno osiguranje u Republici Hrvatskoj je

regulirano Zakonom o obveznom zdravstvenom osiguranju. (Kovac, 2013.)

Problem negativne selekcije i moralnog hazarda je posebno naglasen u javnom
zdravstvu gdje su doprinosi za zdravstvo razmjerni za sve osiguranike bez obzira na njihovu
rizi¢nost. Osobe koje vode preventivnu brigu o svom zdravlju kroz fizicke aktivnosti, zdravu
prehranu, redovite preglede, ne konzumiraju duhan ili alkohol svakako spadaju u manju rizi¢nu
skupinu. Nazalost postoji i veliki broj onih koji zbog nemarnog ponasanja obolijevaju od raznih
bolesti povezanih s pretilo§¢u, smanjenom aktivnos¢u, konzumiranjem duhana i alkohola §to
ima za posljedice velike probleme u financiranju zdravstva koji se mogu negativno odraziti na

sve osiguranike bez obzira na njihovo ponasanje. (Kovag, 2013.)

Nazalost, drzava do sada nije donijela nikakve u¢inkovite mjere protiv neodgovornog
ponasSanja osiguranika Sto se odrazava u sve vecoj krizi zdravstvenog sustava. Medutim, valja
naglasiti da je Republika Hrvatska ipak socijalna drZava te gradani mogu donekle biti

zadovoljni usporedujuci se s ostalim drzava kao §to su npr. Sjedinjene Americke Drzave.

3.3. Utjecaj asimetricnosti informacija na funkcioniranje

financijskog trzista

Financijsko trziSte je od neizmjerne vaznosti za funkcioniranje gospodarstva i njegova
je stabilnost preduvjet za funkcioniranje ostalih trzista te gospodarstva u cjelini, $to se
posljedi¢no reflektira na kvalitetu privatnog i poslovnog zivota ljudi. Asimetricnost informacija
ima veliki utjecaj na funkcioniranje financijskog trzista te je vrlo bitno sagledati na koje aspekte
najvise utjece 1 koje probleme donosi kako bi se moglo nositi s istima. Jo§ viSe pridodaje
Cinjenica da je vecina ljudi, osobito u Republici Hrvatskoj, financijski nepismena sto dovodi do

jos vece asimetricnosti informacija i komplikacija istih.
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Financijsko trziste je trziSte na kojem dolazi do usmjeravanja sredstava od Stedisa koji
posjeduju visak slobodnih sredstava do potrosaca koji imaju manjak sredstva. Aktivnosti na
financijskim trzi§tima imaju izravan utjecaj na osobno bogatstvo, ponasanje poduzeca i
potrosaca te ciklicko kretanje gospodarstva svake zemlje. Dobro funkcioniranje financijskih

trziSta klju¢ni je ¢imbenik u postizanju visokog ekonomskog rasta. (Mischin, 2011.)

Banke i druge financijske institucije, kao financijski posrednici, omogucéuju
funkcioniranje financijskih trziSta i imaju klju¢nu ulogu u gospodarstvu. Vaznost financijskih
posrednika ocituje se 1 u rjeSavanju problema negativne selekcije 1 moralnog hazarda kao

posljedica asimetri¢nih informacija. (Mischin, 2011.)

Postojanje transakcijskih troskova na financijskim trzistima dijelom objasnjava zasto
financijski posrednici i neizravno financiranje igraju vrlo vaznu ulogu na financijskim trzi§tima.
Posebna paznja usmjerena je na trziSte obveznica (gdje se odreduju kamatne stope) i trziste
dionica (koje ima velik utjecaj na bogatstvo ljudi i na investicijske odluke poduzeca). Kao i na
trziStu osiguranja, asimetri¢nost informacija na financijskom trzistu stvara probleme prije i

poslije ulaska u transakcije $to je detaljno razradeno u nastavku. (Mischin, 2011.)

3.3.1. Negativna selekcija na financijskom trzistu

Negativna selekcija je problem Kkoji je uzrokovan asimetri¢nim informacijama prije
izvodenja transakcije. Ukoliko zajmodavac ne raspolaze sa svim informacijama o kreditnoj
sposobnosti trazitelja kredita postoji velika moguénost da ve¢inu kredita odobri zaymoprimcima

kod kojih postoji kreditni rizik ne vracanja obveza po kreditu. (Mischin, 2011.)

Obzirom da zajmodavcima riziéni krediti donose troskove, mogu se odluciti na
povecanje troskova kreditiranja kako bi nadoknadili svoje troskove i time odbijaju klijente s
dobrim kreditnim rejtingom kojima je cijena previsoka i odustaju od podizanja kredita. Na taj
nacin ostaju samo klijenti s negativnim kreditnim rejtingom koji prihvacaju visoku cijenu
kredita jer znaju da ga nece placati tako da se zajmodavci zbog takvih mogu odluciti i na

prestanak kreditiranja iako na trzistu ima nerizi¢nih trazitelja kredita. (Mischin, 2011.)

Slican problem pojavljuje se i na trzi§tima vrijednosnih papira, odnosno obveznica i
dionica. Potencijalni investitor na trzistu dionica ne moze razlikovati dobro poduzece s visokom
o¢ekivanom dobiti i niskim rizikom, od loseg poduzeca s visokim rizikom, te je, kako bi
smanjio rizik ulaganja, voljan platiti onu cijenu dionice ili kupiti obveznice po onoj kamati
koja odrazava prosjec¢nu kvalitetu poduzeca. Kako menadzeri dobrih poduzeca koja raspolazu

sa svim informacijama o kvaliteti poslovanja svog poduzeca nisu spremni stavljati na trziSte

15



svoje dionice po podcijenjenoj vrijednosti niti placati visoke kamate na obveznice, na trzistu

ostaju samo loSa poduzeca. (Mischin, 2011.)

3.3.2. Moralni hazard na financijskom trzistu

Moralni hazard je problem koji nastaje nakon izvodenja transakcije. Moralni hazard na
financijskim trzistima je rizik (hazard) da bi se zajmoprimac mogao ukljuciti u aktivnosti koje
su sa stajaliSta kreditora nepozeljne (nemoralne) jer se zbog njih smanjuje vjerojatnost da ¢e
zajmoprimac vratiti kredit. Kako zajmodavac nema dovoljno informacija o namjerama i
kretanju zajmoprimaca nakon $to je kredit isplacen postoji moguénost da zajmoprimac
primljena sredstva preusmjeri na transakcije s visokim oc¢ekivanim prinosom, ali i S visokim

rizikom te se na taj nacin smanjuje moguénost povrata kredita. (Mischin, 2011.)

Poseban tip moralnog hazarda koji se naziva agencijski problem ili problem principala
(vlasnik dionica) i agenta (menadzer koji upravlja poduzecem) pojavljuje se kod ugovora o
vlasnickom ulaganju (dionice) zbog razdvajanja vlasniStva i kontrole. Principal-vlasnik
pribavlja kapital i o¢ekuje povrat na ulozen kapital dok agent-menadzer upravlja poduzecem,

donosi odluke uz unaprijed dogovorenu naknadu. (Mischin, 2011.)

Zbog asimetri¢nosti informacija gdje principal-vlasnik nema sve informacije o
aktivnostima i odlukama menadZera nastaje agencijski problem odnosno moralni hazard.
Vlasnik snosi rizik gubitka ulaganja ili neadekvatnog povrata na ulozeno zbog menadzerskih
aktivnosti i odluka, dok menadzer dobiva ugovorenu naknadu bez obzira na rezultat poslovanja.
Tu se moze pojaviti i moment poStenja menadzera koji mogu zlouporabiti svoje ovlasti i

koristiti poduzece za svoju osobnu korist. (Mischin, 2011.)

Sli¢an problem pojavljuje se i na trzistu duznickih instrumenata (obveznica) gdje se u
duzni¢kom ugovoru definira fiksni prinos zajmodavcu na posudena sredstva zajmoprimcu.
Kako zajmodavac ne moze utjecati na odluke zajmoprimca o nacinu investiranja i upravljanja
kapitalom, zajmodavac ima rizik gubitka svojih sredstava u slucaju krivih procjena
zajmoprimca ili dobitka fiksnog prinosa od kamata ¢ak i ukoliko se investicija pokaze vrlo

profitabilna jer preostali profit zadrzava zajmoprimac. (Mischin, 2011.)
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3.3.3. Financijski posrednici 1 instrumenti za rjeSavanje implikacija
asimetri¢nih informacija na financijskom trzistu

Financijski posrednici, koji igraju vaznu ulogu u gospodarstvu i osiguravaju dobro
funkcioniranje financijskih trziSta, omogucuju usmjeravanje novc€anih sredstava od Stedisa i
kreditora do produktivnih investicija. Financijski posrednici imaju instrumente za
minimiziranje problema izazvanih negativnom selekcijom i moralnim hazardom odnosno imaju
instrumente za izbjegavanje nastanka takvih problema. Posjeduju stru¢na znanja za analiziranje
podataka potencijalnih korisnika sredstava kao i pracenja aktivnosti korisnika nakon
zakljuCenog ugovora o koristenju sredstava. (Hrvatska agencija za nadzor financijskih usluga,
2016.)

ZarjeSenje problema negativne selekcije kljucna je eliminacija asimetri¢nih informacija
na nacin da se subjekte koji zele ulagati svoja sredstva informira o svim detaljima vezanim uz
pojedince ili poduzeca koja zele kreditirati ili kroz koja Zele ostvariti svoje investicijske

aktivnosti.

Uz interne resurse financijski posrednici koriste i registre privatnih poduzeéa koja se
bave prikupljanjem informacija o kreditnim aktivnostima privatnih i poslovnih subjekata, o
njihovim investicijskim aktivnostima i podataka iz financijskih izvjes¢a. Kao primjer mogu se
navesti poznate svjetske agencije Standard & Poors's, i Moody's koje se bave ekonomskim
istrazivanjem, procjenom kreditnog rejtinga i financijskog rizika, kako pojedinih poduzeca tako

i samih drzava. (Hrvatska agencija za nadzor financijskih usluga, 2016.)

Prvi Hrvatski registar obveza po kreditima (HROK d.0.0.) osnovalo je 20 hrvatskih
banaka. U registru se objedinjuju i obraduju podaci o svim kreditnim zaduzenjima gradana i
poslovnih subjekata koji imaju kreditno zaduZenje u financijskim institucijama. Korisnici
HROK-a su banke, stambene Stedionice, leasing drustva, karti¢ne kuée i drustva za potroSacko
kreditiranje. Manjkavost ovakvog nacina prikupljanja i prodaje informacija o kreditnim
obvezama potencijalnih klijenata je to $to registar funkcionira na bazi dobrovoljnosti, $to znaci
da se kreditno izvje$¢e moze napraviti samo na osnovu pismene suglasnosti klijenata. Isto tako,
u registru ne sudjeluju sve banke i druStva koja mogu dati kompletnu sliku o kreditnoj

sposobnosti potencijalnog Kklijenta. (Hrvatska agencija za nadzor financijskih usluga, 2016.)

U rjeSavanje problema negativne selekcije zbog asimetri¢nih informacija ukljucena je i
drzava §to dokazuje i Cinjenica da je financijsko trziste jedno od najreguliranijih sektora
gospodarstva. Rad najznacajnijih financijskih posrednika u Republici Hrvatskoj nadzire

Hrvatska narodna banka i Hrvatska agencija za nadzor financijskih usluga (HANFA).
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Najznacajniji financijski posrednici u Republici Hrvatskoj jesu: kreditne institucije,
koje ¢ine 72,6% imovine financijskog sektora od kojih su najznacajnije poslovne banke s
udjelom od 71,5% 1 najaktivnije su financijske institucije na sva tri financijska trzista:
novCanom, deviznom trziStu i trziStu kapitala na kojemu predstavljaju najznacajniji izvor
financiranja privrede. Poslovanje kreditnih institucija regulira Hrvatska narodna banka koja ima
vrlo vaznu ulogu u preventivnom sprjecavanju problema asimetri¢nosti informacija, te se moze
re¢i da radi vrlo dobar posao zadnjih nekoliko godina kvalitetnom regulacijom banaka.

(Hrvatska agencija za nadzor financijskih usluga, 2016.)

Mirovinski fondovi sudjeluju s 11,9% imovine i nakon poslovnih banaka drugi su
najvazniji financijski posrednici. Njihov rad nadzire Hrvatska agencija za nadzor financijskih
usluga (HANFA). Osiguravajuéa drustva sudjeluju s 5,7% imovine financijskog sektora i
njihov rad takoder nadzire Hrvatska agencija za nadzor financijskih usluga (HANFA).
Investicijski fondovi, nov€ani fondovi, leasing drustva, faktoring kuce ¢ine preostalu skupinu
koja ¢ini oko 10% imovine financijskog sektora pod nadzorom HANFA-e. (Hrvatska agencija
za nadzor financijskih usluga, 2016.)

Uz aktivnosti Hrvatske narodne banke i Hrvatske agencije za nadzor financijskih usluga
nesmetano funkcioniranje hrvatskoga financijskog sustava ovisi i o aktivnostima drugih
nadzorno regulatornih i pomo¢nih financijskih institucija. To su, primjerice, DrZavna agencija
za osiguranje Stednih uloga 1 sanaciju banaka (DAB), koja nadzire sustav zaStite depozita kod
bankarskih financijskih posrednika, i Uprava za financijski sustav Ministarstva financija RH,
koja u suradnji s drugim institucijama priprema zakonske prijedloge iz sfere financijskog

poslovanja. (Hrvatska agencija za nadzor financijskih usluga, 2016.)

U Republici Hrvatskoj je Zakonom o racunovodstvu propisano da svi veliki poduzetnici
te poduzetnici ¢ije su dionice ili duznicki vrijednosni papiri uvrSteni ili se obavlja priprema za
njihovo uvrStavanje na organizirano trziste vrijednosnih papira imaju obvezu financijskog
izvjeStavanja prema jedinstvenim svjetskim racunovodstvenim standardima: Medunarodni
racunovodstveni standardi (MRS) 1 Medunarodni standardi financijskog izvjeStavanja (MSFI).

(Hrvatska agencija za nadzor financijskih usluga, 2016.)

[ako drzavna regulacija smanjuje problem negativne selekcije i moralnog hazarda, ona
ga ne eliminira. Cak i kada poduzeca iznose u javnosti informacije o svojim prodajama, imovini
ili zaradama jo$ uvijek imaju vise informacija o svom poslovanju od investitora. Pored javno
objavljenih podataka postoje mnogi drugi indikatori koji govore o kvaliteti jednog poduzeca.
Losa poduzeca imaju poticaj iskrivljavati informacije obvezne iznijeti u javnost kako bi postigli
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bolju cijenu svojih vrijednosnica unato¢ postojanju zakona koji propisuju visoke kazne za

iskrivljavanje informacija o dobiti poduzeca. (Hrvatska Narodna Banka, 2017.)

Stabilnost ukupnog financijskog sustava, kao kljucan preduvjet odrzivog gospodarskog
rasta, jedan je od klju¢nih zada¢a Hrvatske narodne banke koja sustavno analizira sistemske
rizike, donosi mjere za jac¢anje otpornosti financijskog sustava i smanjuje vjerojatnost nastanka
financijskih kriza. U tu svrhu HNB suraduje sa svim domaé¢im i medunarodnim institucijama
¢ije djelovanje moze utjecati na financijsku stabilnost. Kao dobar primjer prevencije problema
asimetricnosti informacija u Hrvatskoj moze se navesti kako je HNB ograni¢io izlozenost
banaka prema Agrokoru te tako smanjio sistematski rizik koji je mogao biti i veéi. (Hrvatska

Narodna Banka, 2017.)

Medu glavne zadace sredi$nje banke ubrajaju se i regulacija i nadzor poslovanja banaka
radi ocuvanja stabilnosti bankovnog sustava, koji je glavni dio financijskog sustava, i osiguranje

stabilnosti funkcioniranja sustava platnog prometa. (Hrvatska Narodna Banka, 2017.)

Moze se zakljuciti da na financijskom trzistu u Hrvatskoj znacajnu ulogu imaju
Hrvatska narodna banka i Hrvatska agencija za nadzor financijskih usluga koje regulacijom i
nadzorom posrednika na financijskom trzistu preventivno djeluju na probleme koje mogu
izazvati asimetri¢ne informacije. Veliki problem predstavlja i niska razina financijske
pismenosti stanovnistva kojem je Vlada Republike Hrvatske prvi put sustavno pristupila
donosenjem Nacionalnog strateskog okvira financijske pismenosti potroSaca za razdoblje od
2015. do 2020. godine 1 Akcijski plan unaprjedenja financijske pismenosti potrosaca za 2015.
godinu s ciljem podizanja razine financijske pismenosti u Republici Hrvatskoj. Financijsko
obrazovanje ukljucivat ¢e pojedince od predSkolske do starije zivotne dobi 1 provodite ¢e se
unutar redovnog obrazovnog sustava i kroz neformalne oblike obrazovanja. (Ministarstvo
financija, 2015.)

3.4. Utjecaj asimetri¢nosti informacija na funkcioniranje trzisSta
rada

Trziste rada, kao 1 bilo koje drugo trziSte roba ili usluga moze biti savrSeno i1 nesavrSeno
konkurentno. SavrSeno konkurentno trziSte rada obiljeZzava postojanje velikog broja radnika
koji traze posao i velikog broja poslodavaca, pri ¢emu nijedan od njih ne moze diktirati
najamnine, homogenost rada gdje su svi radnici jednako vjesti i produktivni, pokretljivost
radnika Sto zna¢i da nema prepreka njihovom prelasku s jednog radnog mjesta na drugo i

potpuna informiranost radnika o svim promjenama na trzistu rada. (Polovina i Medi¢, 2002.)
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Kako u stvarnosti postoje mnogi problemi na trziStu rada teSko mozemo pokazati
primjer savrSeno konkurentnog trzista rada. Veli¢ina problema na trzistu rada ovisi 0 stupnju
razvoja jedne zemlje buduci da je trziSte rada jedno od mjesta gdje se moze procijeniti

konkurentnost nacionalnog gospodarstva. (Polovina i Medi¢, 2002.)

Zaposljavanje za poslodavca predstavlja riziénu investiciju obzirom na nedostatak
informacija. Jedan od problema, koji doprinosi nesavrSenosti trziSta rada je postojanje
asimetri¢nih informacija izmedu prodavatelja rada (radnika koji se zele zaposliti) i kupaca rada
(poslodavaca). Novi radnici najbolje znaju o svojim sposobnostima, odgovornosti prema poslu
i kolika je njihova produktivnost dok ¢e poslodavci to doznati tek nakon odredenog vremena.
(Spence, 1973.)

Asimetri¢ne informacije prisutne su na trziStu rada i zbog nepostojanja kvalitetne
evidencije slobodnih radnih mjesta i ponude Zivotopisa ¢ime bi se povecala informiranost svih
sudionika a samim tim i ve¢a mobilnost trzista. Dodatni problem je neuskladenost obrazovnog

sustava s potrebama trziSta. (Spence, 1973.)

3.4.1. Negativna selekcija na trziStu rada

Poslodavac u procesu odabira najboljeg kandidata primjenjuje unaprijed utvrdene
selekcijske metode koje se u konacnici ne moraju pokazati ispravnim jer novi radnik najbolje
pozna svoje sposobnosti, koliko je odgovoran prema poslu 1 kolika njegova produktivnost moze
biti. Isto tako, poslodavac najbolje zna potencijale tvrtke u zadovoljavanju zahtijeva radnika.
(Spence, 1973.)

Razvojem globalizacije, novih tehnoloskih dostignuca i informacijskih tehnologija na
trziStu rada sve se viSe traze visoko obrazovani ljudi koji mogu zadovoljiti potrebama
poslodavaca. Medutim, postoje 1 uvijek ¢e postojati poslovi koji ne zahtijevaju visoko

obrazovanje i koje mogu obavljati i osobe sa zavrSenom srednjom skolom. (Spence, 1973.)

Obzirom da je za poslodavce vrlo vazan imidz firme a ¢emu doprinosi 1 udio visoko
obrazovanih djelatnika poslodavac je voljan primiti visoko obrazovanog radnika i na manje
slozene poslove koji je moguce obavljati i sa srednje Skolskim obrazovanjem. Isto tako,
poslodavac ne smije diskriminirati visoko obrazovanje u odnosu na srednje obrazovanje.
Visoko obrazovan radnik je voljan prihvatiti manje sloZzene poslove jer su mu oni prijelazna

faza do dobivanja Zeljenog posla u skladu s njegovim obrazovanjem. Posljedica ovakvih
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situacija je negativna selekcija radnika sa srednjim obrazovanjem koji zavrSavaju na burzi rada.

(Spence, 1973.)

Nepovoljno stanje hrvatskog trzista rada izmedu ostalog uzrokovano je i asimetricnoséu
informacija koja se o€ituje kroz neuskladenost obrazovnog sustava i dinami¢nih potreba trzista.
Bez obzira §to je veca zaposljivost visoko obrazovnog kadra u odnosu na nize obrazovani kadar
i nadalje raste udio visoko obrazovanih u ukupnom broju nezaposlenosti jer obrazovni sustav
ne prati potrebu trziSta za deficitarnim zanimanjima. Isti problem neuskladenosti obrazovnog

sustava i potreba trzista vidljiv je u nedostatku strukovnih zanimanja.

3.4.2. Moralni hazard na trzi$tu rada

Iako poslodavac kod odabira najboljeg kandidata za trazeno radno mjesto koristi
najbolje selekcijske metode ne postoji garancija da ¢e kandidat u svom radu pokazati
maksimalno zalaganje u skladu sa svojim sposobnostima. Moralni hazard na trziStu rada
prisutan je i kada radnici rade slabije nego $to su njihove moguénosti kada ih poslodavci ne

mogu nadzirati. (Spence, 1973.)

Ukoliko poslodavac ne moze uspostaviti kvalitetnu kontrolu produktivnosti zaposlenih
javlja se jedan od vidova problema moralnog hazarda pod nazivom problem principal-agent.
Problem principal-agent postoji kada blagostanje jedne osobe ovisi 0 tome §to druga osoba radi

ijavlja se na mnogim razinama u poduzecu. (Spence, 1973.)

U odnosu vlasnika ili dioni¢ara kao principala i menadzera kao agenta, razlika u
ciljevima vlasnika ili dionicara i menadzera je velika jer menadzer moze imati svoje osobne
ciljeve koji vlasniku nece donijeti odgovarajuc¢i profit. MenadZer moZe na razli¢ite nacine
povecati troskove koji smanjuju profit poduzeéa (putovanja, reprezentacija, luksuzno
opremljeni ured, zaposljavanje vise osoblja i ostalo). Takoder, postoji 0dnos menadzera kao
principala i radnika kao agenta gdje ukoliko pla¢a menadzera ovisi o visini profita poduzeca, a
placa radnika je fiksna, radnik nema motiv povecavati svoju produktivnost u radu. (Spence,

1973.)

Problem principal-agent u privatnim poduze¢ima je ve¢i obzirom na €injenicu da vecina
pojedinacnih dioni¢ara ima mali vlasnicki udio u poduzeéu $to im oteZzava dobivanje
informacija o tome koliko su uspjesni menadzeri koji vode poslovanje. Metode pomocu koji

vlasnici mogu kontrolirati menadZere su skupe i nesavrSene, Sto otvara moguénost menadzeru
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da ostvaruje svoje osobne ciljeve. MenadZeri su vise zainteresirani za rast prometa i trziSni udio

nego na profit §to ima donosi razne beneficije i ugled. (Spence, 1973.)

Problem principal-agent u javnim poduze¢ima je manje prisutan iako i u javnim
poduzeé¢ima menadZer moze raditi za svoje osobne ciljeve pribavljajuéi sebi razne beneficije.
Postojanje strozih privila zapos§ljavanja menadzera kao i postojanje zakonskog okvira za nadzor
poslovanja javnih poduzeéa menadZerima u javnim poduzedima smanjuje mogucénost

djelovanja u vlastitu korist. (Spence, 1973.)

3.4.3. Instrumenti za rjeSavanje implikacija asimetri¢nih informacija na
trziStu rada

Zaposljavanje novog radnika za poslodavca predstavlja rizik. U trenutku zaposljavanja
novog radnika poslodavac malo zna o tome u kolikoj mjeri ¢e radnik biti produktivan. Dobro
se pripremiti za prvi intervju moze i neproduktivan kandidat, tako da je to za poslodavca slab
signal. I nakon odabira kandidata odredeno vrijeme poslodavac nije u mogucnosti procijeniti
njegovu produktivnost buduéi da je kod nekih poslova potrebno odredeno vrijeme obuke i

prilagodavanja. (Pindyck i Rubinfeld, 2005.)

Ukoliko radnik ne pokaze potrebnu razinu produktivnosti, poslodavac ima problem
otpustanja radnika. U mnogim zemlje, ukljucujuéi i Hrvatsku, jako je tesko otpustiti radnika
zbog krutih zakonskih propisa. Isto tako, Zakon o radu Republike Hrvatske propisuje da se
ugovor o radu na odredeno vrijeme, moze sklopiti samo u iznimnim sluc¢ajevima. (Zakon o

radu, 2017.)

Jedan od vaznih mehanizama pomocu kojih se poslodavci mogu nositi s problemom
asimetri¢nih informacija je trZiSno signaliziranje putem obrazovanja. Produktivni ljudi imaju
sve karakteristike koje su potrebne da bi se postigla visoka razina obrazovanja a to su
inteligencija , motivacija, radne navike, discipliniranost, energi¢nosti i najvaznije- emocionalna
inteligencija. (Pindyck i Rubinfeld, 2005.)

Obrazovanje je najjaci signal na trziStu rada i za radnika i za poslodavca. Kako je
poslodavac voljan ponuditi pla¢u u visini grani¢nog proizvoda a nema informaciju o
produktivnosti radnika kojeg zaposljava poslodavac ¢e ponuditi plac¢u u visini prosjecnog
grani¢nog proizvoda. Budu¢i da visokoproduktivni radnici nisu voljni prihvatiti prosjecnu placu
spremni su platiti cijenu za obrazovanje kao signal njihove prave vrijednost. (Pindyck i
Rubinfeld, 2005.)
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Ukoliko poslodavac odlu¢i da nije dovoljna diploma kao potvrda o zavrSenom
obrazovanju ve¢ obrazovanje mjeri kroz vise razina, preko postignute stru¢ne spreme, broja
godina provedenih na obrazovanju, ugled sveucilista na kojem je steCena diploma, prosjek
ocjena,itd. Svako obrazovanje uz sebe veze i troSkove kao $to su $kolarina, knjige, oportunitetni
troSak propustene zarade, psiholoski trosak napornog rada, a visi stupanj obrazovanja uz sebe

veze i viSe troskove. (Spence, 1973.)

Pretpostavlja se da je troSak obrazovanja za isti stupanj obrazovanja veci za
niskoproduktivne ljude jer sporije napreduju kroz obrazovne programe ¢ime se povecava i broj
godina provedenih na obrazovanju a samim tim i troskovi $kolovanja. (Pindyck i Rubinfeld,

2005.)

Pod pretpostavkom da poduzeée odredi Zeljenu razinu obrazovanja koja ¢e visinu plaée
staviti u dvije kategorije: nizu placu za sve one koji imaju obrazovanja do Zeljene razine i viSu
placu za one kojima je obrazovanje iznad Zeljene razine, postavlja se pitanje koju razinu
obrazovanja treba odabrati da bi se nadoknadio trosak obrazovana. Ljudi u obje grupe rade
analizu trosak-korisnost: posti¢i ¢e onu razinu obrazovanja koja ¢e donijeti povecanje place

barem onoliko koliko je bio trosak postizanja te razine obrazovanja. (Pindyck i Rubinfeld,
2005.)

Signaliziranje na trZiStu rada

Vrijednost {a) Grupa | Vrijednost {b) Grupa Il
fakultetskog fakultetskog
obrazovanja obrazovanja
£200,000 $200,000 ~
Cy (v) = $40,000y
$100,000 p—— $100. -
N 900 Cip (y) = $20,000y —~ B(y)
Bly) k
L L L I 1 L I i 1 1
0 1 2 3 4 5 6 0 1 2 3 4 5 6

\ * . / -
Optimalan izbor ¥ Godine Optimalan izbor ¥ §k5c||dlne-
¥ za Grupa I Holavanja v za Grapu I clovania

Slika 3 Signaliziranje na trzistu rada (Vlastita izrada autora prema: Pindyck i Rubinfeld,
2005.)

Iz slike je vidljivo da se Grupa I nece odluciti za obrazovanje jer troskovi obrazovanja

premasuju visinu pla¢e 100.000 USD < 40.000 USD y* ili y* > 2,5 dok ¢e Grupa II postic¢i
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trazenu razinu obrazovanja 100.000 USD > 20.000 USD y* ili y* <5 . Ovi rezultati ¢e dati

ravnotezu sve dok je rezultat razina obrazovanja y* izmedu 2,5 i 5. (Pindyck i Rubinfeld, 2005.)

Ovaj jednostavan model ilustrira ¢injenicu da obrazovanje moze biti snazan signal koji
poslodavcu omogucuje da selektira radnike prema produktivnosti jer uz cinjenicu da

obrazovanje daje korisna znanja i povecava krajnju produktivnost. (Pindyck i Rubinfeld, 2005.)

Koncept trzisSnog signaliziranja je razvio Michael Spence 1974, koji smatra da je
zaposljavanje kao kupovina lutrije i ovisno o stavu poslodavca prema lutriji on ¢e ponuditi

visinu place osobi koju zaposljava (Spence, 1973.)

TrzisSno signalizirane moZe pomoci rijeSiti problem asimetricnih informacija prije
zaposljavanja medutim kad su jednom zaposleni radnici mogu biti produktivni ili zabuSavati.
Obzirom da je pracenje produktivnosti otezano i skupo poduzece ima nesavrSene informacije o

produktivnosti radnika, te se javlja problem principal-agent. (Spence, 1973.)

Iako je 1 Zakonom o radu RH propisano da je poslodavac duzan voditi evidenciju o
radnom vremenu broj provedenih sati na poslu ne garantira da ¢e radnik ili menadzer uloziti
svoj trud za poveéanje produktivnost i profita, ukoliko su njihova primanja bazirana samo na

fiksnoj placi. (Galeti¢, 2015.)

Mnoga poduzeca imaju timove ljudi koji su zaduZeni za razvoj strategije mjerenja
ucinkovitosti 1 kompetencija zaposlenika, prac¢enje 1 analiziranje rezultata mjerenja. Kako bi se

olakSalo mjerenje u€inkovitosti razvijaju se i razne aplikacije. (Galeti¢, 2015.)

Da bi individualno varijabilno nagradivanje bilo uspjesno potrebno je da su veza izmedu
uloZenog napora i nagrade mora biti ocita i lako razumljiva, a varijabilnost nagrade mora biti
vrijedna uloZenog truda. Pojedinci mogu utjecati na svoj radni u¢inak mijenjajuci razinu truda
ili ponasSanja kako bi zaradili nagradu. Takoder, nagrade moraju slijediti brzo nakon uloZenog
napora, a integritet poticajne sheme mora biti zagarantiran — ne moze se degenerirati i ne mogu

se dogoditi manipulacije kako bi pojedinci bili nagradeni viSe nego zasluzuju. (Galeti¢, 2015.)
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4. Zakljucak

Asimetri¢nost informacija je situacija u kojoj prodavatelj i kupac proizvoda ili usluge
imaju razlicite informacije o predmetu transakcije Sto im otezava donoSenje ispravne odluke u
trenutku realizacije transakcije. Glavne implikacije asimetri¢nosti informacije, koje dovode do
neuspjeha i nefunkcioniranja trziSta, su negativna selekcija i moralni hazard. Navedene
implikacije prisutne su na promatranim trzistima koja ¢ine osnovu gospodarskog uspjeha neke

zemlje: trziste proizvoda i usluga, trziSte osiguranja, financijsko trziste i trziste rada.

Uocavanjem implikacija koje uzrokuju takve informacije, stvoreni su instrumenti za
sprjeGavanje i smanjenje istih. Najvazniji instrument svakako je signaliziranje koje predstavlja
proces u kojem prodavaci $alju kupcima signale koji prenose informacije o kvaliteti proizvoda.
Na trzistu proizvoda i usluga to se postize standardizacijom proizvoda, certificiranjem
medunarodno priznatim standardima, stvaranjem branda te davanjem jamstva na proizvode.
Signaliziranje je prisutno i na trziStu rada gdje potencijalni zaposlenici signaliziraju svoju
kompetentnost za odredeno radno mjesto zavrSenim Stupnjem obrazovanja te raznim polozenim

teCajevima i certifikatima.

Drzava svojom zakonskom regulativom uvelike utjee na smanjivanje problema
asimetricnosti informacija. Valja spomenuti Zakon o zastiti potroSaca, Zakon o obveznom
osiguranju, Zakon o racunovodstvu te Zakon o radu kojim smanjuje implikacije asimetri¢nih
informacija kako bi trZista i gospodarstvo $to bolje funkcionirali. Takoder, bitno je spomenuti
Hrvatsku narodnu banku i Hrvatsku agencija za nadzor financijskih usluga koje raznim
regulativama utjeCu na kvalitetno funkcioniranje vrlo bitnih trziSta: trziSte osiguranja i
financijsko trZiSte. Razvoj informacijske tehnologije i u njenom okviru Interneta ojacao je

potrebu za, kao i snagu upravljanja ...

Informacijska tehnologija i prisutnost interneta je nedjeljivi dio danasnjeg poslovnog
okruzZenju sa svim izazovima u prepoznavanju kvalitetnih informacija 1 na¢ina koristenja istih
u svrhu postizanja poslovnog uspjeha. Osim u poslovnom okruzenju, asimetri¢nost informacija
prisutna je i u svakodnevnom Zzivota pocevsi od medija koji putem informacija mogu
manipulirati javnost u svrhu postizanja nekog cilja dezinformiraju javnost do raznih industrija
gdje je moguce manipulirati posjedovanje relevantnih informacija. Asimetri¢nost informacija
uvijek ¢e biti prisutna i predstavljati probleme, ali se neprekidno radi na prevencije od strane
pojedinaca ili regulatornih drZavnih tijela a u svrhu boljeg funkcioniranja trziSta a time i

nacionalnog gospodarstva.
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