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Popularnonaukowe streszczenie projektu

1. Cel prowadzonych badan

Rynki kapitatowe umozliwiajg pozyskiwanie finansowania przez spotki, w zamian za rozmaite
papiery wartosciowe, takie jak akcje czy obligacje, kupowane przez inwestoréw liczacych na zysk
W przysztosci. Prawnym narzedziem stluzacym do ,,wejsScia” na rynek kapitatlowy i pozyskiwanie
pieniedzy od szerokiego grona inwestorow jest tzw. oferta publiczna. Jej przeprowadzenie wymaga
spehienia licznych i kosztownych obowigzkoéw prospektowych, czyli po prostu wymogow
informacyjnych na temat sytuacji finansowej spotki, jej dziatalnosci rynkowej i oferowanych
papieréw wartosciowych. W teorii, wymogi te zmniejszajg asymetri¢ informacyjng na rynku i
pomagaja inwestorom podja¢ obiektywnie najkorzystniejszg decyzj¢ inwestycyjna. W praktyce
jednak, kosztowne i poddane wysokim sankcjom w przypadku niewykonania obowigzki
prospektowe stanowig tzw. ,,bariere wejscia” dla wigkszos$ci spotek. Co wiecej, wigkszos¢
inwestorow nie jest w stanie zapoznac si¢ z ogromem informacji publikowanych w zwiazku z oferta
publiczng przez spoitki, co zniechgca ich do lokowania pienigdzy na gietdach. Sktania to do
rozwazan nad reforma obowiazkow prospektowych na ksztalt amerykanski. Ostatni raport New
Financial wskazuje, ze organizacja rynkow kapitalowych w UE na ksztatt amerykanski,
przyniostaby Europie zastrzyk finansowy w postaci ponad 300 mld euro rocznie. To tyle co budzet
Niemiec. Takie fundusze moglyby pomdc rozwigzac strukturalne problemy od lat trapigce Stary
Kontynent- w tym bezrobocie, inflacje czy wysoki dtug publiczny. Gtéwna teza Projektu sugeruje
zatem, iz europejskie rozwigzania w zakresie obowigzkdéw prospektowych przy organizacji oferty
publicznej, majace w zatozeniu chroni¢ inwestoréw 1 tad informacyjny na rynku kapitatowym, w
rzeczywistos$ci moga ostabiaé jego efektywnos¢ 1 konkurencyjno$¢ w poréwnaniu do najwickszego
konkurenta- Stanéw Zjednoczonych. Co wigcej, moga wprowadza¢ chaos informacyjny i
powodowac stabsza ochrong inwestorow- skutecznie zniechecajac ich do lokowania swoich
srodkéw na rynkach kapitatowych.

Projekt ma po pierwsze na celu analize zjawiska asymetrii informacyjnej na rynku kapitatowym
oraz ogblnych probleméw zwigzanych z regulacja obowiazkoéw prospektowych. Po drugie, celem
badan jest przeprowadzenie analizy obecnych regulacji obowigzkoéw informacyjnych zwigzanych z
oferta publiczng w Unii Europejskiej 1 Stanach Zjednoczonych, a takze przepisow wchodzacych w
zycie Rozporzadzeniem Prospektowym w lipcu 2019 roku. Po trzecie, Projekt ma za zadanie
krytyczne poréwnanie modelu obowigzkow prospektowych w Stanach Zjednoczonych i Unii
Europejskiej celem znalezienia najlepszych rozwigzan z obu systemow, a takze wskazania
rozwigzan wadliwych, hamujacych rozwoj rynkow kapitatowych. Przy okazji autor sprobuje
wykazac¢, w jaki sposdb odmienne uksztattowanie obowiazkow prospektowych w Stanach
Zjednoczonych przyczynia si¢ do sukcesu tamtejszych rynkoéw finansowych. Po czwarte, celem
Projektu jest zaproponowanie oryginalnej i autorskiej wizji optymalnego uksztaltowania regulacji
obowigzkow prospektowych w taki sposob, by najpelniej oddawaty poszczegdlne potrzeby licznych
podmiotéw rynkowych- w tym potrzebe tatwego i taniego pozyskiwania srodkoéw finansowych
przez spoiki, potrzebe ochrony informacyjnej inwestoréw, a wreszcie- generalng potrzebe
zwiekszenia konkurencyjnosci i atrakcyjnosci rynkow kapitatowych w Unii Europejskie;.
Odpowiednie rozwigzania w tym zakresie przyczynilyby si¢ nie tylko do wzmocnienia rynkow, ale
takze do uwolnienia potencjalu wzrostu gospodarczego i1 ekonomii catej UE.

Celem realizacji powyzszego, w ramach projektu zastosowany zostanie szereg interdyscyplinarnych
narzg¢dzi badawczych z pogranicza prawa, ekonomii i psychologii behawioralne;.



