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Struktura prednasky:
Uvod do problematiky
« Clenéni akcii

e Akciova emise

e Postup pti vydavani CP
« Transakce s akciemi
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* Akcie ptfedstavuji majetkove CP, jejichz prostfednictvim ziskava
akciova spole€nost zakladni kapital (souc¢ast vlastniho kapitalu
spoleCnosti) z externich zdroju financovani. Délime je dle:

— Prav — kmenova, prioritni, zaméstnanecka,

— Trini ceny — vysoka (tézkd), pramér, nizké (lehka),
— Terminu emise — stard, nova (IPO),

— Puvodu — domaci, zahranicni,

— Prevoditelnosti — na dorucitele, na jméno, na fad,
— Podoby — materializovana, zaknihovana.
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Kmenové akcie — klasicky typ akcii spojen se zakladnimi pravy
podilet se na vedeni, zisku a likvida¢nim ziistatku spolec¢nosti. Dle
jejich % objemu zastoupeni, ma na valn¢ hromadé akcionar
hlasovaci prava (minoritni/majoritni, holdingy v CR).

Prioritni akcie — oproti predchozim fada vyhod 1 nevyhod, kdy
mohou obdrzet dividendu 1 v pfipad¢ nevyplaceni, prednostni pravo
na likvida¢nim ztstatku (ne vzdy), max. 50 % ZK, omezeni
hlasovacich prav.

Zaméstnanecké — motivace a finan¢ni zainteresovanost
zamestnanct na fungovani a zisku spole¢nosti, max. 5 % objemu
emise.
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Emise akcii, tedy vydani majetkovych CP akciovou spolecnosti
muZze byt vlastni (bez finan¢niho prostfednika), nebo cizi, kdy
emitenta zastupuje napt. banka.

RozliSujeme 3 druhy emisnich obchodu:

Rucitelsky — prosttednik nakupuje celou emisi na vlastni tcet a
nese tak riziko nerozprodani celého objemu emise.

Komisionarsky — obchody vlastnim jménem na cizi ucet, kdy
riziko nese emitent.

Prodejni — pravo prodeje emise je prevedeno na tfeti osobu, déje se
tedy cizim jménem na cizi ucet.
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NejvyznamnéjSi emisni prostiednici IPO svét

SLEZSKA
) . _ i UNIVERZITA
Zdroj: THOMSON REUTERS, 2017. Global Equity Capital Markets Review. i
2017 | 2016 Market Market #of| Market| Change in | |Manager| Market Market
Bookrunner Rank | Rank FProceeds| Sh. (%)| Share Ch. Deals| Sh. (%)| # of Deals Fees| Sh. (%)| Share Ch.
Morgan Stanley 1 2 10,523.6 59 -01| ¥ 91 57| +30 A 462.5 6.6 +0.5| A
JP Morgan 2 1 10,040.5 56 -0.7| ¥ 88 55| +24 |4 3925 56 -01| ¥
Citi 3 4 9,797 .2 5.5 +1.4| A 100 6.3 +40 |4 368.7 53 +1.6| &
Credit Suisse 4 8 84715 47 +1.4| A 71 45 +23 A 266.7 38 +0.6| A
Goldman Sachs & Co 5 3 7,2554 4.1 -0.5| ¥ 62 38| +10 |4 310.6 45 -0.5(¥
UBS 6 7 6,087 .8 3.4 +0.1| A 44 28| +12 |a 163.0 23 +0.1| A
Bank of Am erica Merrill Lynch 7 6 5,867.6 33 -01| ¥ 61 3.8 +18 |aA 183.5 26 -0.4(V¥
Deutsche Bank 8 5 4,381.7 24 -1.3| ¥ 44 28 +1 A 146.9 21 -0.8|¥
CITIC 9 12 3,4200 1.9 -01| ¥ 42 26| +14 | A 168.0 24 -06|¥
Barclays 10 13 3,405.1 1.9 +0.2| A 34 21| +1 A 98.0 14 -0.5|¥
RBC Capital Markets 11 43 3,0209 17 +1.2| A 34 21| +17 |a 102.9 15 +0.8| &
HSBC Holdings PLC 12 23 2,959.3 17 +0.7| A 18 1.1 +6 A 55.2 038 +0.3| A
GF Securities 13 28 2,708.6 15 +0.5( & 41 26| +19 |aA 174.9 25 +0.6| A
Haitong Securities Co Ltd 14 19 2,460.1 14 +0.2| A 46 28| +19 |4 141.2 20 +1.0| &
China International Capital Co 15 11 2,387.5 13 -0.9|¥ 27 1.7]  +7 A 86.2 1.2 -0.9| ¥
China Securities Co Ltd 16 10 2,348.3 13 -1.2| ¥ 28 1.8/ +9 A 125.0 1.8 01| ¥
Nomura 17 9 2,303.9 13 -1.3| ¥ 41 268 +12 | A 99.1 1.4 -1.6|¥
Jefferies LLC 18 36 217941 1.2 +0.5| A 40 25| +20 |4 83.8 1.2 +0.1| A
China Merchants Securities Co 19 16 21104 1.2 -0.2|¥ 25 1.8 +2 A 112.6 1.6 +0.1| A
Guosen Securities Co Ltd 20 32 2,086.6 12 +0.4| & 25 1.6] +12 |4 130.6 19 +0.5| A
Top Twenty Total 93,795.1 52.3 3,671.9 52.6
Industry Total 179,331.3 100.0 1,595 +489 6,974.5 100.0
Industry % Change from Same Period Last Year 35.4% A 44.2% A 69.0% A

Industry % Change from Last Quarter 24.0% A 7.4% A 34.9% A
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Proces emise A%
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Proces emise neni nijak pfesné€ stanoven, nicméné€ zakladnich 9 kroku =
se da oznacit za standardni:

* Financni rozhodovani deficitni jednotky,
* Stanoveni vyse kapitalovych ndkladu,

* Vybér emisniho prostrednika,

* Piiprava prospektu a registrace emise,

* Vytvoreni emisniho syndikatu,

* Prezentace a predbézny marketing,

e Zavérecné jednani,

e Umisténi cennych papirt na trh,

* Post-emisni operace.
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1. Finan¢ni rozhodovani deficitni jednotky

Pred emisi CP stoji deficitni jednotka (emitent) pied zdsadnimi
rozhodnutim, k emisi jakych CP nebo jakeé to dojde? (akcie,
dluhopisy, komerc¢ni papiry, ptijeti uvéru, zadrzeni zisku apod.)

Musi zodpovédét tyto otazky:

Jaky objem a denominovana ména emise?

Na jak dlouhé obdobi pottebuje prostiedky?

Potiebuje cely objem jiz na zaCatku obdobi?

Preferuje jednotka splatkovy kalendar nebo jednorazovou splatku?

Oceni véftitele (prebytkove jednotky) ptiznivéji obchodovatelné CP
1épe nez neobchodovatelné?
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2. Stanoveni vySe kapitalovych nakladu

JelikoZ akciove spole€nosti tedy vyuzivaji riznych forem ziskavani
kapitalu, je nutné vypocist naklady.

Primérné vazené naklady na ziskavani kapitalu WACC jsou
prumérem individualnich nakladi, ktere jsou vazeny podilem na
celkovém kapitalu.

V jednoduchosti tedy nasobime napt. primér nakladi na vlastni
kapital jeho podilem vici celkovému kapitalu, a pri¢itame prumér
nakladil na cizi kapital nasobeny podilem ciziho kapitalu na kapital
celkovy, a tak dale dle dostupnych zdroju financovani.
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WACC — vazené naklady na kapital SLEZSKA%
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PS
WAtC= ke gipre T o iy T Er D+ )
kde:
« Kc ... 0 naklady financovani kmenovymi akciemi,
« Kd ... 0 naklady dluhového financovani,
* Kp ... 9 naklady financovani prioritnimi akciemi,
« E ...trZni hodnota kmenovych akcii,
e D ...trzni hodnota dluhového financovani,
« PS ...trZni hodnota prioritnich akcii.
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3. Vybér emisniho prostrednika A%
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Realizuje se bud’ sjednanym nebo soutéznim zpisobem.

Sjednany zpusob je zaloZen zejména na dlouhodobé spolupraci
mezi emitentem a prostifednikem (bankou).

Empiricke studie 1 tak ale poukazuji na fakt, ze pti soutéznim
zpusobu, kdy jsou pfedem vybrani potencidlni prostfednici, vyzvani
k ptredloZeni svych soutéznich nabidek, je dosazeno optimalnéjSich
podminek. Tato soutéZ Casto konci sepsanim smlouvy o
uskute¢néni emise za dohodnutych podminek, obsahujici Casovy
plan, vysi rozpéti mezi nakupni a prodejni cenou, a vysi provize.
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4. Priprava prospektu a registrace emise A%
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Nejdrive je pripraven predbézny prospekt, kde jsou uvedeny pouze
zakladni informace o emitentovi (neni uvedena emisni cena, ani
Clenové emisniho syndikatu) a tento prospekt neni povazovan za
nabidku prodeje. V anglosaském svété je oznaCovan jako ,,Cerveny
herink®, ktery informuje o skute¢nosti, Ze dosud neregistrovany CP
nesmi byt nabizen ani prodavan.

ZaveéreCny prospekt pak obsahuje jiz vSechny nalezitosti, s tim, ze
zprostfedkovatel rovnéz provede registraci emise u regulatornich

organu. Jestlize se emise hodla obchodovat na burzovnich trzich,
musi se rovnéz splnit ndlezitosti k obchodovani.
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5. Vytvoreni emisniho syndikatu smsm%
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* Pi1 vétSich emisich se vytvareji emisni konsorcia, tvorene
manazerskou skupinou (vede celou emisi), rucitelskou skupinou
(spolecnosti, které se zavazuji odkoupit a prodat ¢ast emise na
vlastni Gcet a riziko), a prodejni skupinou (ta odkupuje akcie od
piredchozi za velkoobchodni ceny a nabizi je investorim za
maloobchodni ceny s piirazkou).

* Model nahradniho ru¢eni — kazdy ¢len rucitelské skupiny ruci za
urcitou ¢ast emise a jejiho prodeje.

* Chicagsky model — ruci kazdy ¢len syndikatu.

* Parizsky model — ruceni se d€li dle mozZnosti Clentl.

* Model neomezené¢ho ruceni — vzajemné ruceni Clend.
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6. Prezentace a predb&Zny marketing A%
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Prezentace budouci emise (roadshow) potencionalnim investorim
se uskute¢iiuje na dvou trovnich. Nejdiive Sirokému spektru
instituciondlnich investort, poté individualné jednotlivym
spoleCnostem, kdy zastupci manazerské skupiny analyzuji cely
proces a ziskané poznatky uplatiiuji pi1 samotném ocenéni.
Predbézny marketing navazuje na prezentaci, je vSak zahajen az po
stanoveni presn¢ho data uskuteCnéni emise. D¢je se formou
adresného elektronickeho informovani potencialnich investoru.
Cilem je rovnéz zjiSténi skuteCného zajmu a ziskani zpétné vazby
na uroven ocenéni celé emise.
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Svolava jej vedouci manazer emise, ucastni se jej ¢lenove
syndikatu, emitent, iCetni a pravnik emitenta.

Jsou zde definitivné stanoveny zavérecné podminky smlouvy mezi
emitentem a ruciteli. Vedouci rucitelské skupiny stanovi pripadnou
alokaci ru¢eni mezi ¢leny, maloobchodni cenu pro verejnost a vysi
spreadu. Jestlize je cena stanovena az nakonec, snizuje to riziko
volatility kurzu pf1 emisi, nazyva se verejné ocenéni.

Pt1 stanoveni emisni ceny jiz v okamziku uzavieni smlouvy o emisi
se ocenéni nazyva predsunuté (¢lenove syndikatu nesou vyssi
riziko, vySsi provize).
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8. Umisténi cennych papirt na trh A%
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Prodej akcii investorum, kdy rozliSujeme 3 techniky:

Verejné upsani — probiha pomérné kratkou dobu, kdy je v prvnim
kroku vydano upisovaci prohlaSeni a v druhém kroku investor
podepiSe subskripcni list, kdy se zavaze odebrat urcity pocet akcii
Za stanovenou cenu.

Volny prodej — kazdy den se stanovi nova emisni cena na zakladé
nabidky a poptavky, neni zde stanovena emisni doba, emise konci
rozprodanim.

Tender — verejné aukce, kdy jsou investofi uspokojovani dle
cenovych/mnoZstevnich pozadavkii.
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9. Post-emisni operace

Provadéni intervencnich operaci a vystupovani v pozici tvurce trhu
na sekundarnim trhu (stabilizace trzni ceny a podpora likvidity)
provadéji emisni prostfednici pouze kratce. Podpora poptavky po
akciich za trzni cenu.

Clenové syndikatu obdrzi provizi (komisni a prodejni syndikat),
spread (rucitelské konsorcium a ti, kdo se podileli na distribu¢nim
procesu). Emitent ale musi dale uhradit administrativni naklady,
ktere tvofi mnohdy vyznamnou ¢ast (poradenske, pravni, ucetni
provize, a hrada nakladi tisku prospekth).
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SaP 500 vs. NASDAQ A%
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A The NASDAQ Composite Index is a broad-

% based capitalization-weighted index of stocks
in all three NASDAQ tiers: Global Select,

=0 Global Market and Capital Market. The index
was developed with a base level of 100 as of
February 5, 1971.
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Transakce s akciemi A%
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* Stépeni akcii — zvétSeni objemu (split) napt. 3:2 0 niZ$i nominalni
hodnot¢. Reverzni split je naopak sniZeni poctu akcii napt. 1:2 a
emitovani novych s vyssi nominalni hodnotou (vnimano negativng).

* Skupovani vlastnich akcii — emitent nakupuje zpét své akcie a
pierozdéli je mezi akcionare, kdy si tak snizi dafiovy zaklad, snizuje
se zakladni kapital, ale roste EPS, je tedy vnimano pozitivné.

* Opc¢ni programy — nahrazuji zaméstnanecké akcie, kdy jsou
zejmena manazeti interesovani na maximalizaci trzni hodnoty
spolecnosti.
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Zdroje: A%

UNIVERZITA

DDDDDDDDDDDDDDDDDDDDD

« MUSILEK, P. Trhy cennych papirti - 2. aktualizované

a rozsifené vydani. Praha: Ekopress, 185-200, 2011. ISBN 978-80-
86929-70-5.

« POLOUCEK, 8., a kol. Penize, banky, finanéni trhy.

1. vydani. Praha : C. H. Beck, str. 151-166, 2009. ISBN 97/8-80-
7400-152-9.
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