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AZ ELSŐDLEGES NYILVÁNOS RÉSZVÉNYKIBOCSÁTÁSOK ALULÁRAZÓDÁSÁNAK VIZSGÁLATA MAGYARORSZÁGON
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A tőzsdei finanszírozás témakörében egy nemzetközileg is népszerű témának számít a tőzsdei bevezetések során újonnan kibocsátott részvények (együttesen: IPO-k) alulárazódása. Az IPO részvények gyakran megfigyelhető alulárazódása komoly közvetett költségnek számít a tőzsdei bevezetés és a tőzsdei finanszírozás során, amelyet a gyakorlati vállalati pénzügyi döntésekben a pénzügyi menedzsmentnek mindenképpen figyelembe kell vennie. Kiváltképp fontos ezzel a témával foglalkozni a magyar részvénypiac vonatkozásában, mert a KKV-k számára optimalizált BÉT Xtend 2017 óta folyamatosan bővül.
Mivel hazai kutatás, magyar tőzsdei vállalatok IPO részvényeiről nem született még a 2000-es évek eleje óta, ezért megítélésem szerint magyar pénzügyi szakirodalom adós az alulárazódást érintő elméletek összefoglalásával és annak gyakorlati vizsgálatával. Kutatásom célja az, hogy felvázoljam az IPO részvények alulárazódásainak tényezőit. Ennek során összefoglaltam a lehetséges elméleteket, amelyek az alulárazódás jelenségét magyarázhatják, majd ezeket négy fő elméleti kategóriába soroltam. A szakirodalom az alulárazódást elviekben az információs aszimmetriával, az intézményi közgazdaságtan elméleteivel, a viselkedési pénzügyekkel, valamint a részvénytársasági kontroll megtartásával összefüggésben lévő megközelítésekkel magyarázza. Az elméletek gyakorlati teszteléséhez az elmúlt 20 év magyar IPO-it vizsgáltam meg és egy összehasonlító esettanulmány-elemzést végeztem.
Az elemzésemből úgy tűnik, hogy az IPO részvények alulárazódására kihat az általános piaci tendencia, a befektetői légkör, a kibocsátó társaságok IPO-marketing tevékenységének kiterjedtsége, a kibocsátó vezetőségének szakmai és nyilvánosság előtti megítélése, a befektetési vállalkozások jegyzési garanciavállalása, illetőleg a tőkepiacot is érintő adórendszer stabilitása. 



