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Abstract 
 

This paper analyzes the impact of equity market information imperfections on R&D 
driven growth. The mechanism proposed is built on two premises. First, the R&D-sector 
relies largely on equity finance, because of its production features. Second, equity can 
be persistently mispriced. This is due to investors rationally taking into account both 
private and public information. This paper shows that optimism in equity market can 
generate long-run consumption gains, despite the excess capital losses realized in the 
short-run. This result arises from the externalities in R&D production that result in 
uderinvestment in R&D in a market economy with perfect information.  
 

Abstrakt 
 

Tento článek studuje, jak optimismus na akciových trzích může přinést zvýšenou 
prosperitu na celkové úrovni i přes to, že firmy čelí motivaci v podobě záporné 
současné hodnotě investic. Když ceny akcií ovlivní investiční rozhodování firem 
s intenzivním R&D, optimismus optimálně zvýší ex-ante celkovou hodnotou R&D 
investic a produkce. Na jednu stranu spotřebitelé čelí ex-post ztrátě z držby akcií, na 
druhou stranu získají v podobě vyšších platů. Zisk je způsoben vyšší produktivitou kvůli 
pokročilejším technologiím. Celkový pozitivní nárůst prosperity je možný proto, že 
soukromé zisky z R&D jsou nižší než zisky z pohledu společnosti. Optimismus na 
akciových trzích může vytvořit Pareto vylepšení, pokud produktivita v R&D je vysoká a 
optimismus dlouhotrvající. 
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