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ស្វែ�ែងយល់ពី់ីហានភ័ិ័យការជ្រើ�ើ�ីជ្រើរ ើ� នងិហានភ័ិ័យចិតិ្ថតសា��ត
ដោ�យ៖ ដោ�ក ណូូ លី�ី អគ្គគនាយករង

         ហានិភិ័យ័ការជ្រើ�ើ�សជ្រើរ ើស (Adverse Selection) និងិហានិភិ័យ័ចិតិ្តតសា�សត 
(Moral Hazard) ជ្រើ��ត្តជ្រើ��ងជ្រើ�យសារអសមភាពនៃនិព័ត្តម៌ានិ (Asymmetry 
Information) ដែ�លអាចិនាំឱំ្យយមានិភាពបរាើយ័នៃនិទី�ផ្សា�រ។ អសមភាពនៃនិ
ព័ត្តម៌ានិ គឺជឺាសាា និភាពដែ�លភាគឺ�នាំនាំ �ុ� ង�បត្តបិត្តតកិារណាមួយ មនិិមានិ
ព័ត្តម៌ានិជ្រើសើ�គុ្នា ជ្រើ��មី �អនិ� វត្តត�បត្តបិត្តតកិារជ្រើនាំះជ្រើ�យយ�ត្តិតធម ៌ និងិជ្រើសើ�ភាពគុ្នា។ 
ឧទាហរណ៍៍ �ុ� ងការទីញិឡានិមួយទី�ឹ អុ�ទីញិ មនិិ�ងឹអំព�ចិណំ៍� ចិខ្វះះះខាត្តនៃនិ
ឡានិជ្រើនាំះ �គឺប�់ើុងជ្រើ�ជាយ �ូចិមាា ស់ឡានិដែ�លជាអុ�ល�ជ់្រើនាំះជ្រើទី។ �ូជ្រើចុិះ 
អុ�ល�អ់ាចិ�ណំ៍ត្តត់្តនៃមៃបានិ�ត្តមឹ�តូ្តវជាង ខ្វះណ៍ៈអុ�ទីញិមនិិមានិព័ត្តម៌ានិជ្រើសើ�គុ្នា 
ជ្រើ��មី �ចិរចារត្តនៃមៃឱ្យយម�ជ្រើ���មតិ្តមួយ ដែ�លឆ្លុះៃ� ះបញ្ចាំា ងំព�សាា និភាពពិត្ត�បា��
របស់ឡានិជ្រើនាំះជ្រើទី។ �ុ� ងសាា និភាពជ្រើនិះ អសមភាពនៃនិព័ត្តម៌ានិអាចិបណាត ល
ឱ្យយមានិភាពបរាើយ័នៃនិទី�ផ្សា�រ ជ្រើ�យសារមនិិមានិការទីញិ-ល� ់ ជ្រើ��ះអុ�ទីញិ
គឺតិ្តថា �គឺបត់្តនៃមៃឡានិដែ�លអុ�ល��់ពមល� ់និងឹផ្សាតលផ់្សាល�បជ្រើ�ើនិ�៍លអុ់�ល�់
ជ្រើ�ចិ�និជាង។ អសមភាពនៃនិព័ត្ត៌មានិ គឺឺជា�ទីសឹត�ដែ�ល�តូ្តវបានិបជ្រើងើ�ត្តជ្រើ�យ
ជ្រើស�ឋវទូិី ដែ�លបានិឈ្នះុះរង្វាះ និ់ណូ៍ដែបែល George Akerlof �ុ� ងឆុ្នាំ១ំ៩៧០។

The hybrid battery 
of my car will need 
to be replaced after 
3 months. I KNOW 

my car is now worth 
12,000$

This car looks fine. 
I THINK it is worth 

15,000$

Buyer Seller

អសមភាពនៃនិព័ត្តម៌ានិ អាចិជ្រើ��ត្តជ្រើ��ងជ្រើ��ុ�ង�បត្តបិត្តតកិារជ្រើ�ចិ�និ�បជ្រើភ័ទី។ ជ្រើ��ុ�ង
�បត្តបិត្តតកិារធនាំគ្នារ អុ�ខ្វះា�ជាទូីជ្រើ�មានិព័ត្តម៌ានិចិ�សល់ាសអ់ំព�លទីធភាពសង
របសខ់្វះៃួនិ ជាងធនាំគ្នារដែ�លផ្សាតល�់មា� ដែ�លជ្រើធះ�ឱ្យយមានិការលបំា�ស�មាបធ់នាំគ្នារ
�ុ�ងការ�ណំ៍ត្តត់្តនៃមៃ�មា� (អ��ការ�បា�)់ ដែ�លឆ្លុះៃ� ះបញ្ចាំា ងំពិត្ត�បា��ព�សាា និភាព
របស់អុ�ខ្វះា�។ ជ្រើ�យដែ�� ជ្រើ��ុ� ង�បត្តបិត្តតកិារធានាំឥណ៍ទានិ អសមភាពនៃនិ
ព័ត្ត៌មានិ ជ្រើ��ត្តជ្រើ��ងជ្រើ�ជ្រើពលសាា ប័និផ្សាតល�់មា� ដែ�លជ្រើសុ�ស� ំការធានាំជ្រើល��មា�
�ឹងព័ត្តម៌ានិអំព��មា� និងិអុ�ខ្វះា� ជ្រើ�ចិ�និជាងសាា បន័ិដែ�លផ្សាតលក់ារធានាំជ្រើល��មា�។
អសមភាពនៃនិព័ត្តម៌ានិ អាចិបណាត លឱ្យយមានិបញ្ចាំា ព�រគឺ៖ឺ ហានិភិ័យ័ការជ្រើ�ើ�សជ្រើរ ើស 
និងិហានិភិ័័យចិតិ្តតសា�សត។

ជ្រើ�ជ្រើពលមានិអសមភាពនៃនិព័ត្តម៌ានិ ធនាំគ្នារមនិិអាចិដែបងដែចិ�រវាងអុ�ខ្វះា�លអ និងិ
អុ�ខ្វះា�មនិិលអជ្រើនាំះជ្រើទី។ ជ្រើ�យសារ�បឈ្នះមនិងឹហានិភិ័័យជ្រើនិះ ធនាំគ្នារអាចិនិងឹ
�ណំ៍ត្តក់ារ�បា�មួ់យ ដែ�លខ្វះពសជ់្រើព�ស�មាបអុ់�ខ្វះា�លអ។ អុ�ខ្វះា�លអនិងឹចា�ជ្រើចិញ
ព�ទី�ផ្សា�រ ជ្រើ�សលដ់ែត្តអុ�ខ្វះា�មនិិលអដែ�លដែសះងរ�ជ្រើសុ�ស� �ំមា �។ �រណ៍� ជ្រើនិះ ជ្រើ�ថា
ហានិភិ័័យការជ្រើ�ើ�សជ្រើរ ើស។ �ូជ្រើចិុះ វធិ�សា�សតមួយជ្រើ��មី �បជ្រើងើ�និ�បសិទីធភាព
ទី�ផ្សា�រឥណ៍ទានិ គឺបឺ�ងួមភាពខ្វះ� សគុ្នានៃនិការ�ឹងព័ត្តម៌ានិព�គុ្នា រវាងអុ�ខ្វះា� និងិ
អុ�ផ្សាតល�់មា�។ ជ្រើហត្ត� ជ្រើនិះជ្រើហ�យ ជ្រើទី�បធនាំគ្នារដែត្តងដែត្តទាមទារព័ត្តម៌ានិទាងំអសព់�
អុ�ខ្វះា��មដែ�លអាចិជ្រើធះ�បានិ ម� និជ្រើពលផ្សាតល�់មា� ជ្រើ��មី �ជ្រើចិៀសវាងហានិភិ័័យការ
ជ្រើ�ើ�សជ្រើរ ើស។ ព័ត្តម៌ានិ�គឺប�់គ្នានិ់ ់ ជ្រើើឿទី� �ចិតិ្តតបានិ និងិទានិជ់្រើពលជ្រើវលាអំព�
អុ�ខ្វះា� អាចិើួយធនាំគ្នារ ឱ្យយ�ងឹព�សាា និភាពពិត្ត�បា��របសអុ់�ខ្វះា� ជ្រើ��មី ��ណំ៍ត្ត់
ល�ខខ្វះណ៍ឌ �មា� ដែ�លផ្សាតលអ់ត្តា�បជ្រើ�ើនិឱ៍្យយភាគឺ�ទាងំព�រ។ �ូចិគុ្នាដែ�រ ហានិភិ័យ័
ការជ្រើ�ើ�សជ្រើរ ើស ជ្រើ��ុ�ង�បត្តបិត្តតកិារធានាំឥណ៍ទានិ គឺជឺាហានិភិ័យ័ដែ�លសាា បន័ិ
ផ្សាតល�់មា� ដែ�ល�ឹងព័ត្តម៌ានិព�អុ�ខ្វះា� ជ្រើ�ើ�សយ�ដែត្ត�មា�មនិិលអស�មាបជ់្រើសុ�ស� ំ
ការធានាំព�សាា បន័ិផ្សាតលក់ារធានាំឥណ៍ទានិ។

ជ្រើល�សព�ជ្រើនិះ អសមភាពនៃនិព័ត្តម៌ានិ�អ៏ាបណាត ល
ឱ្យយមានិហានិភិ័័យចិតិ្តតសា�សតផ្សាងដែ�រ ដែ�លជ្រើ��ត្ត
ជ្រើ��ងជ្រើ�ជ្រើពលភាគឺ�មាខ ងនៃនិ�ចិិាសនិ�ជ្រើធះ�ស�មើភាព 
ជ្រើ�យមិនិយ�ចិតិ្តតទី� ���់ ដែ�លបណាត លឱ្យយ
ភាគឺ�មាខ ងជ្រើទីៀត្ត�បឈ្នះមនិងឹការខាត្តបង់។ ជ្រើ��ុ�ង
�បត្តបិត្តតកិារធានាំឥណ៍ទានិ ហានិភិ័យ័ចិតិ្តតសា�សត 
គឺជឺ្រើ�ជ្រើពលសាា បន័ិផ្សាតល�់មា� ដែ�លមានិ�មា�ធានាំ
ជ្រើ�យសាា បន័ិធានាំឥណ៍ទានិ មនិិយ�ចិតិ្តតទី����់
�ុ� ងការ�គឺប�់គឺង�មា�ដែ�លមានិការធានាំ ជ្រើ�យ
គឺតិ្តថាការបាត្តប់ង់នៃនិ�មា�ដែ�លមានិការធានាំជ្រើនាំះ 
�តូ្តវបានិរាាប់រងភាគឺជ្រើ�ចិ�និ ជ្រើ�យសាា ប័និធានាំ
ឥណ៍ទានិ។ �ូចិគុ្នាដែ�រ ហានិភិ័័យចិតិ្តតសា�សត� ៏
អាចិជ្រើ��ត្តជ្រើ��ងជ្រើ�យសារអុ�ខ្វះា��មា�ដែ�លមានិការ
ធានាំមនិិមានិឆ្លុះនិៈៈ�ុ�ងការទូីទាត្តស់ង ជ្រើ�យគឺតិ្តថា
�មា�ជ្រើនាំះ�តូ្តវបានិធានាំជ្រើ�យភាគឺ�ទី�ប�។

ហានិភិ័័យចិតិ្តតសា�សត និងិហានិភិ័័យនៃនិការជ្រើ�ើ�ស
ជ្រើរ ើស                     គឺជឺាបញ្ចាំា ធងនិធ់ងរ ដែ�លអាចិបណាត លឱ្យយគឺជ្រើ�មាង
ធានាំឥណ៍ទានិទីទួីលបរាើយ័�បសនិិជ្រើប�មនិិ�គឺប�់គឺង

ហានិភិ័័យជ្រើនិះឱ្យយបានិ�ត្តមឹ�តូ្តវ និងិ�បយតុ័្ត�បដែយង។ CGCC ដែ�លជាសាា បន័ិ
ធានាំឥណ៍ទានិ�បឈ្នះមម�ខ្វះខ្វះពសន់ិងឹបញ្ចាំា ជ្រើនិះ។ �ូជ្រើចិះុ ជ្រើ��មី �កាត្តប់និាយហានិភិ័យ័
ជ្រើនិះ CGCC បានិ�បកានិភ់ាា បនូ់ិវជ្រើគ្នាលនិជ្រើ�បាយសំខានិ់ៗ  �ូចិខាងជ្រើ�កាម៖

ត្ត�មូវឱ្យយ PFIs អនិ� មត័្ត�មា�ជាម� និ ជ្រើ�យដែផ្សាអ�ជ្រើល�សតង់�រនៃនិការវាយត្តនៃមៃ
ឥណ៍ទានិ ម� និនិងឹជ្រើសុ�ស� ំការធានាំឥណ៍ទានិព� CGCC ជ្រើ��មី �កាត្តប់និាយ
ហានិភិ័័យជ្រើ�ើ�សជ្រើរ ើស
មនិិផ្សាតលក់ារធានាំ ១០០% (អត្តបិរមា�ត្តមឹ ៨០%) ជ្រើ��មី �ឱ្យយ PFI ចូិលរមួ
ខាត្តបង់ �បសនិិជ្រើប��មា�ដែ�លមានិការធានាំ�តូ្តវបានិបាត្តប់ង់

បនិតជ្រើ�ទីព័ំរបនាំៈ ប់



ENEN       Adverse selection and moral hazard are the problems arising 
from information asymmetry that can lead to market failure. 
Information asymmetry occurs when parties of a transaction do 
not have equal relevant information to execute a fair transaction. 
For instance, when buying a second-hand car, the buyer does 
not know its defects as much as the owner does. The owner 
would know an underlying price for his car, while the buyer may 
not have equal information to negotiate down to a fair price that 
best matches the car’s true value. In this case, the information 
asymmetry can lead to second-hand car market failure by 
preventing the buying-selling transaction from happening 
because the buyer believes whatever price the seller agrees 
to sell would be more advantageous to the seller. Information 
asymmetry is the term coined by Nobel Prize winner economist 
George Akerlof in 1970. 

Information asymmetry can be observed in different types of 
transaction. In bank loans, borrowers generally know better 
about their own repayment capacity than the bank from which 
they seek the loans, making it difficult for the banks to determine 
a fair price (i.e., interest rate) that best suits the borrower’s 
creditworthiness. In a credit guarantee, information asymmetry 
is when a lending institution that seeks guarantees on loans 
has more information about the loans and the borrowers than 
the credit guarantor. Information asymmetry can lead to two 
problems – adverse selection and moral hazard.

When there is an information asymmetry, the banks might 
be unable to distinguish between bad and good borrowers. 
Facing this risk, the banks may set an interest rate that is too

high for good borrowers. Good borrowers will then leave the 
market; only bad borrowers remain to seek loans. This is called 
adverse selection. As such, one way to increase credit market 
efficiency is to narrow the information gap between lenders 
and borrowers. That is why banks usually require as much 
information as possible from the borrowers before lending to 
reduce the risk of adverse selection. Adequate, reliable, and 
timely information about the borrowers would help the banks 
to narrow information gaps and offer fair loan conditions that 
can make both parties better off. Similarly, an adverse selection 
in credit guarantee is the risk that the lending institution, having 
better information about the borrowers and loans, only selects 
the bad loans for guarantees from a credit guarantee institution.

In addition, information asymmetry can also lead to moral 
hazard which occurs when one party of the contract engages in 
a reckless activity that may put the other party in an unfavorable 
position. In credit guarantee, a moral hazard is when a lending 
institution whose loans are guaranteed by a credit guarantee 
institution spends less effort to take care of the guaranteed 
loan because the default will be mainly borne by the credit 
guarantee institution. Likewise, a moral hazard can result from
a situation where the borrower has less incentive to repay 
the loan, knowing that the loan is guaranteed by a third party. 

The moral hazard and adverse selection are serious problems 
that can cause a failure of the credit guarantee scheme if not 
carefully addressed. As a credit guarantee institution, CGCC is 
particularly prone to these risks. To mitigate these, CGCC has 
implemented on the following key policies:

A serious adverse selection and moral hazard can also lead 
to financial instability. A financial institution with better 
information may sell complicated financial assets to investors 
who do not have equal information to determine a fair price 
for the assets. Besides, financial institutions, considered to be 
systematically important financial institutions (SIFI) and too big 
to fail, may have incentives to engage in risky investment for 
high returns because the reward is for them to take, but their 
failure is for the Government to bail out to prevent the adverse 
spillover to the financial market. This episode occurred during 
the global financial crisis in 2008. It is impossible to eliminate 
adverse selection and moral hazard; however, relevant parties 
can work to minimize them.

Require Participating Financial Institutions (PFIs) to approve 
the loan first based on their loan approval policy before 
submitting the loan for CGCC’s guarantee to reduce the 
adverse selection by the PFIs.
Not provide a 100% guarantee (only up to 80%) to let PFIs 
have some skin in the game. 
Require the PFIs to monitor guaranteed loans the same way 
they monitor their non-guaranteed loans.
Closely monitor and consult the PFIs on taking recovery action, 
including loan restructuring, to prevent the guaranteed loan 
status from deteriorating.
Pay the claim in two phases to monitor PFI’s efforts in 
guaranteed loan recovery. 

Understanding Adverse Selection and Moral Hazard 

By: Mr. No Lida, Deputy Chief Executive Officer

ហានិភិ័យ័ការជ្រើ�ើ�សជ្រើរ ើស និងិហានិភិ័យ័ចិតិ្តតសា�សតធងនិធ់ងរអាចិបណាត លឱ្យយមានិ
អសាិរភាពនៃនិទី�ផ្សា�រហិរញ្ញញវត្តា� ដែត្តមតង។ ជា�ដ់ែសតង សាា បន័ិហិរញ្ញញវត្តា�  អាចិល�់
ផ្សាលតិ្តផ្សាលហិរញ្ញញវត្តា� ដែ�លមានិភាពសើ�គឺសាើ ញ �លវ់និិជិ្រើ�គឺនិិដែ�លមនិិមានិ
ព័ត្ត៌មានិជ្រើសុ�គុ្នា�ុ� ងការ�ំណ៍ត្ត់ត្តនៃមៃឱ្យយបានិ�ត្តឹម�តូ្តវ ដែ�លឆ្លុះៃ� ះបញ្ចាំា ងំព���មិត្ត
ហានិិភ័័យនៃនិផ្សាលតិ្តផ្សាលហិរញ្ញញវត្តា� ជ្រើនាំះ។ ម�ាងជ្រើទីៀត្ត សាា បន័ិហិរញ្ញញវត្តា� ដែ�ល
មានិសារៈសំខានិជ់ា�បព័និធ និងិមនិិអាចិ�ួលរលបំានិ អាចិនិងឹជ្រើធះ�ស�មើភាព
វនិិជិ្រើ�គឺដែ�លមានិហានិភិ័័យខ្វះពស់ ជ្រើ��មី �ទីទួីលបានិទីនុិិផ្សាលខ្វះពស់ (ហានិភិ័័យ
ខ្វះពស់ ទីនុិិផ្សាលខ្វះពស់) ជ្រើ��ះផ្សាលដែ�លទីទួីលបានិ គឺឺសាា ប័និហិរញ្ញញវត្តា� ជ្រើនាំះជា
អុ�ទីទួីលយ� បា� ដែនិតការខាត្តបង់គឺរឺ�ឋ ភ័ិបាល�តូ្តវបងខំចិតិ្តតរាាបរ់ងើំនួិស ជ្រើ��មី �
ជ្រើចិៀសវាងការ�ួលរលំនំៃនិសាា បន័ិហរិញ្ញញវត្តា� ជ្រើនាំះ ដែ�លអាចិរាល�ល�លទ់ី�ផ្សា�រ
ហិរញ្ញញវត្តា� ទា ំងំមូល។ �រណ៍� ជ្រើនិះបានិជ្រើ��ត្តជ្រើ��ង�ុ� ងអំ�� ងវបិត្តតហិិរញ្ញញវត្តា� ស�ល
កាលព�ឆុ្នាំ២ំ០០៨ �និៃងជ្រើ�។ ហានិភិ័យ័ការជ្រើ�ើ�សជ្រើរ ើស និងិហានិភិ័យ័ចិតិ្តតសា�សត 
មនិិអាចិ�តូ្តវបានិបបំាត្តទ់ាងំ�សងុជ្រើនាំះជ្រើទី បា� ដែនិត�គឺបភ់ាគឺ���ព័់និធ អាចិសហការ
គុ្នា ជ្រើ��មី �កាត្តប់និាយហានិភិ័យ័ជ្រើនិះឱ្យយជ្រើ�ទាបបានិ៕

�តួ្តត្តពិនិតិ្តយ និងិផ្សាតលក់ារ�ប�ឹ��ា ង�តិ្ត�ល ់�ល ់PFIs �ុ�ងការជ្រើ�ះ�សាយ�មា�
ដែ�លមនិិ�ំជ្រើណ៍� រការ រមួទាងំការជ្រើរៀបចិឥំណ៍ទានិជ្រើ��ងវញិ ជ្រើ��មី �ទីបស់ាើ ត្ត់
�មា�ព�ការបាត្តប់ង់។

ទូីទាត្តស់ំណ៍ងជ្រើល��មា�ដែ�លខូ្វះចិ ជាព�រ�ំណា�ក់ាល ជ្រើ��មី ��តួ្តត្តពិនិតិ្តយព�ការ
ខ្វះតិ្តខ្វះរំបស ់PFIs �ុ� ងការជ្រើ�ះ�សាយ�មា�ដែ�លខូ្វះចិ


