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Burza cennych papiru Praha — globalni trh pro lokalni firmy

Vazeni,

Uvodem bych rad vyjadFil svoji radost nad tim, Ze jste se rozhodli informovat se 0 moZnostech, které Vam
a Vasi spole€nosti miuze nabidnout kapitalovy trh, respektive Burza cennych papird Praha. Burzy byly pro
firmy vzdy pfirozenym partnerem pro ziskavani kapitalu. Tuto funkci plnili a plni spolu s bankami a fondy
privatniho kapitalu. Nyni, po turbulencich, které bankovni sektor prozil a v mnoha pfipadech stale jesté
proziva, je bankovni kapital stale obtiznéji dostupnym pro realizaci planovanych podnikatelskych zaméru.
Pravé proto je tu v3ak kapitalovy trh, ktery je pfipraven vzniklé vakuum vyplnit a pomoci Vam tak i nadale
naplfiovat Vase cile a vize.

Burza cennych papirti Praha tvofi se svymi partnerskymi trhy ve Vidni, Budapesti a Lubla-i nejvétsi alianci ve
stfedni a vychodni Evropé CEE Stock Exchange Group, ktera pokryva zhruba dvé tfetiny v8ech akciovych
obchodl v tomto regionu. Svym klientim tak prazska burza nabizi unikatni spojeni lokalniho a mezinarodniho
know-how.

m e — uare Q Extozsn C L wienerborse.at

BURZK CENNWEH PAPR( PRASR. K h
cee stock exchange group LUBUANA STOCK EXCHANGE n

Stat se vefejné obchodovanou spolecnosti neni pouze otazkou ekonomické Uvahy, ale nese sebou i fadu
dalSich aspektu, které jsou pro spoleCnost pfinosné. Listing na prazské burze je vniman médii jako prestizni
zalezitost a vzdy je nové emisi vénovana nalezitda medialni pozornost, pfi€emz nezalezi na tom, zda si pro
svUj debut vyberete néktery z regulovanych trhi nebo se rozhodnete pro nejjednodussi variantu v podobé
neregulovaného trhu MTF. Pro optimalni vyvazeni vlastniho kapitélu a dluhu pfi financovani rozvoje je mozné
vyuzit i variantu emise dluhopist. Rada spolegnosti nejdfive voli pravé tuto cestu, kdy emise dluhopisti
predchazi IPO a funguje vlastné jako takovy test pfipravenosti trhu podilet se na financovani konkrétni firmy.

Média vSak nejsou jedinym zdrojem povédomi o obchodovanych firmach. Investoriim v orientaci napomahaji
iindexy, a to nejen oborové, ale i regionalni a lokalni. Pravé takovou $kalu indexd prazska burza ve
spolupraci se svymi partnery ze skupiny CEESEG nabizi. Vase spole¢nost tak mlze byt zafazena v indexu
s prestiznimi firmami nejen z Ceské republiky, ale i z Rakouska, Madarska a Slovinska.

Garantem bezproblémového obchodovani jsou zkuSeni Elenové prazské burzy. Ti se rekrutuji z fad domacich
i zahrani¢nich spolecnosti. Je tak zajiSténo pokryti vSech investorskych skupin, domacimi drobnymi investory
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institucionalnimi investory.

Jsme si védomi toho, Zze na$ Uspéch je pfimo zavisly na uspéchu naSich emitentd a stim spojené
spokojenosti investord. Nas tym je proto pfipraven zajemcim o vstup na Burzu cennych papirt Praha vyjit
vstfic a poskytnout maximalni pomoc tak, aby emise byla uspésna. K tomu, doufam pfispéje i tato publikace.
Jednotlivé kapitoly jsou zpracovany odborniky, ktefi se na procesu IPO pfimo podileji, a to pfimo jako
reprezentanti instituci, které do procesu vstupuji. Mlzete si proto udélat pfedstavu, jak probiha emise
z pohledu investi¢ni banky, regulatora trhu a v neposledni fadé i burzy samotné. V pfipadé, Ze se pro emisi na
prazské burze rozhodnete, budou Vam tito a dali odbornici k dispozici a budou souéasti Vaseho tymu, ktery
bude pracovat na tom, aby cely proces probé&hl hladce a k vasi pIné spokojenosti.

Pfeji Vam mnoho Stésti.

Petr Koblic
Generalni feditel Burzy cennych papiri Praha, a.s.
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IPO z pohledu manazera emise

umistit akcie Vasi spole€nosti novym investoriim a zajistit jejich pfijeti k obchodovani na burze.

Radu &innosti, které pro Vas bude manazer vykonavat, Ize rozdélit do péti okruhd:

1. Prospekt

musi obsahovat vSechny informace tykajici se spole€nosti a podminek nabidky akcii. Jinak fe€eno, v ramci
IPO nesmite sdélit jakékoli jiné informace nez ty, které jsou v prospektu. Pro Ucely jeho pfipravy provadi
manazer emise a pravni poradce, ¢asto ve spolupraci s Vasim auditorem, tzv. finanéni, komeréni a pravni
provérku. Jejim cilem je ovéfit, Ze informace uvedené v prospektu (o spole€nosti, ale i trhu na kterém se
pohybuje a trendech, které jeji podnikani ovliviiuji) jsou pravdivé, uplné a presné. V této fazi ale manazer
emise pIni jeSté jednu roli — na zakladé obdrzenych informaci provede prvni indikativni ocenéni Vasi
spole€nosti a tedy i ureni pfedbé&zné ceny, za kterou budou akcie nabizeny.

Prospekt je schvalovan pfislusnym regulatorem (v CR jde o Ceskou Néarodni Banku). Bezprostfedné po jeho
schvaleni je mozZné vefejné oznamit zamér IPO a zah3jit nabidku akcii.

2. Nabidkové materialy

Prestoze je prospekt hlavnim nabidkovym materialem v souvislosti s IPO, pfipravuje manazer emise i dalSi
dokumenty. Prvnim je tzv. Investment Story — vétSinou jde o Ctyfi az Sest bodu, které shrnuji unikatnost Vasi
spole¢nosti a nabidky akcii. Pro ucely nabidky se body vétSinou shrnuji do kratkych hesel; nicméng, za témito
hesly je nutné vytvofit cely argumentacéni material. DalSimi nabidkovymi materialy jsou prezentace pro
analytiky a investory. V obou pfipadech uvadéji prezentace informace z prospektu ovSem v prezentacni
formé. Hlavnim ucelem prezentace je predstavit Vasi spoleCnost a Investment Story. Prezentaci bude
prfednaset management spolecnosti v ramci setkani s analytiky a potencialnimi investory.

Prezentace pro analytiky se vétSinou kond na konci druhého mésice pfipravy na IPO. Management
spole¢nosti na ni predstavi spole¢nost akciovym analytikiim manazera emise. Je dulezité uvést, ze se jedna
o zcela jiny tym, nez se kterym na IPO pracujete. Jedna se o lidi, ktefi kazdodenné komentuji udalosti na

; C

cee stock exchange group



PRAGUE STOCX EXCHAMNGE
BURZA CERINTCH PASERO PRAHA

burze, stanovuji cilové ceny akcii a doporucuji akcie ke koupi a prodeji. Z tohoto divodu nesméji mit
k dispozici vice informaci, nez bude mit k dispozici kazdy jiny u€astnik na akciovém trhu. Jejich role v pfipadé
IPO je jina (zde naopak nesméji akcie nabizené v ramci IPO doporucovat ke koupi, to by se jednalo o stret
zajmu) — na zakladé informaci, které jim management sdéli spolecnost ohodnoti. Jejich nazor je pak druhou
informaci, kterou manazer emise pouZziva pfi stanoveni ceny akcii (pro pfipomenuti, prvni nazor se vytvafi na
zakladé provérky provedené pro ucely pripravy prospektu). Analytici se rovnéz v ramci pfednabidkové faze
mohou setkat s nékterymi potencialnimi investory. Nazor takovych investorll pak manazer emise bere do
Uvahy v pfipadé stanoveni ceny akcii. Vysledkem prace analytikll je pak tzv. Equity Research, jde o zpravu,
kterou analytici vydaji pfed uvedenim akcii na burzu a provedeou v ni hodnoceni Vasi spole¢nosti. Pfestoze
pro tuto zpravu poskytujete informace, zprava je pfipravovana analytiky a je na Vas zcela nezavisla — jinymi
slovy nebudete schopni ovlivnit, co je ve zpravé uvedeno.

Prezentaci pro investory pfedstavuje management spole¢nost a emisi akcii potencialnim investordm v ramci
tzv. Road show. Jde o tydenni aZ dvoutydenni cestovani po Evropé (a pfipadné dalSich kontinentech)
a osobni setkavani s potencialnimi investory bud vramci individualnich setkani (tzv. one-on-one) nebo
skupinovych setkani (tato skupinova setkani se vfadé pfipadd uskuteCnuji i formou snidané, obéda di
vecCefe). Vysledkem téchto prezentaci pak budou objednavky akcii, které potencialni investofi pfedkladaji
VaSemu manazerovi emise.

Obé prezentace, jak prezentace pro analytiky, tak prezentace pro investory, jejich pfedneseni a schopnost
odpovidat na otazky analytikli a potencialnich investoru, jsou pro dosazenou cenu akcii a uspéch IPO
stéZejni. Pfi jejich pfipravé je vhodné najmout si Skolitele, ktery Vas a Vas management spoleéné
S manazZerem emise na prezentaci pfipravi a vypiluje Vase prezentaCni schopnosti. Zaroven si uvédomte, Ze
drtiva vétSina téchto setkani probéhne v anglickém jazyce. V pfipadé nutnosti zlepSeni jazykovych
predpokladd Vaseho managementu je vhodné zacit co nejdfive.

3. Umisténi akcii

Bezprostfedn& po schvaleni prospektu ze strany regulatora (v CR jde o CNB) miZe manazer emise zadit
s nabidkou akcii. Pro jeji u€el Vam manazer navrhne ramcové podminky emise: poc€et vydavanych akcii
a indikativni cenu; ta mize byt dana jako cenové rozpéti, maximalni ¢i minimalni cena apod. Tyto ramcové
podminky emise jsou uvedeny v prospektu a budou dale zavazné. Vénujte jim tudiz stejnou pozornost, jakou
budete nasledné vénovat kone¢nym podminkam.

V ramci nabidky pfedstavuje management spole€nost a moznou investici v ramci tzv. Road show (viz rovnéz
Prezentace pro investory). Manazer emise pro tyto Ucely pfipravi seznam potencialnich investord, se kterymi
doporucuje se setkat, jakoZ i pfesny Casovy itinerar takovych setkani. V ramci pfipravy trvejte na tom, at Vam
manazer emise tyto investory predstavi a uvede dlivody, pro¢ je doporucuje. Uvédomte si, Ze jde o Vase
budouci akcionare. Zaroven chtéjte znat mozné otazky, které Vam budou ze strany potencialnich investora
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kladeny a pfipadna specifika jednotlivych investord. Pro pfiklad, investofi ve Velké Britanii preferuji mit
dostatek ¢asu na otazky, zatimco investofi v Rakousku a Némecku radi vyslechnou detailné celou prezentaci.
Kromé velkych institucionalnich investord mazete provést nabidku akcii rovnéz drobnym investordm, fyzickym
osobam. Tato forma nabidky je i v naSich zemépisnych Sitkach stale popularnéjsi a to zejména diky
moznostem nabidky akcii s vyuzitim internetu a internetovych broker(.

V prubéhu Road show za€ina manazer emise sbirat objednavky investorl a tvofi tzv. knihu poptavky (anglicky
se tento proces oznacuje bookbuilding). Tyto objednavky mohou investofi doplfiovat a ménit az do konce
nabidkového procesu. | tak je dobré pozadat manazera emise, at Vam kazdy den pfedlozi shrnuti knihy
poptavky s uvedenim jména investora, vySi jeho objednavky (cenou a mnozstvim poptavanych akcii)
a pfipadnou zménou v objednavce. Neni lepSim povzbuzenim pro dalSi nabidku akcii nez potvrzeni, Ze usili
Vase a Vaseho managementu vede k objednavkam ze strany investoru.

Po skonCeni nabidkového procesu manazer knihu poptavky uzavfe, vyhodnoti a doporudi cilovou alokaci
(kolik akcii pfipadne jakému investorovi) a kone¢nou cenu akcii, za kterou se akcie za¢nou na burze
obchodovat; oboji k VaSemu schvaleni. Zde nastava kliCovy okamzik — rozhodujete o VaSich budoucich
akcionarich a zaroven o velikosti penéz, které pfiteCou VaSsi spole€nosti z IPO. Je dobré si vtomto okamziku
uvédomit nékolik véci:

Vas manazer ma vice informaci nez Vy. Byl to on, kdo s investory komunikoval jejich objednavky a kdo
tyto investory zna. Kromé oficidlni objednavky investora zna i tzv. cilovou objednavku (jde o pocet akcii,
kolik investor skute¢né chce pfi urCité cené) a minimalni objednavku (zde jde o minimalni pocet akcii,
které takovy investor do svého portfolia pfi urcité cené chce). VSichni institucionalni investofi totiz pocitaji
s tim, Ze v rémci alokace budou na svych objednavkach kraceni a tak svoji oficialni objednavku nadsazuiji.
Pokud naopak nedostanou v ramci alokace akcie minimalné ve velikosti své minimalni objednavky, jsou
pfipraveni tyto akcie okamzité prodat, coz mize negativné ovlivnit cenu akcii po uvedeni na burzu.

Vas manazer preferuje své klienty. Va8 manazer Vam potencialni investory doporudil. Jde o instituce, se
kterymi déla kazdodenni obchody a tudiz chce, aby byli spokojeni. Neznamena to, ze Vam manazer
predklada Spatné investory, jeho pohled jen neni objektivni. Proto opét chtéjte védét, co manazera vede
k takové alokaci a pro¢ by pravé tito investofi méli byt nejlepSimi akcionafi Vasi spoleénosti.

Princip kraceni neni proporciondlni. Jelikoz vSichni investofi bézné podcitaji s kracenim svych
objednavek, byvaji emise akcii ¢asto nékolikrat pfeupsany — neboli, celkovd hodnota objednavek akcii
prevySuje poclet akcii k vydani. ManazZer emise pak navrhuje kraceni. Kraceni neni proporcionalni, ale je
jiné u kazdého typu ¢&i konkrétniho investora. Cilem alokace je vytvofit vybalancovanou skupinu
dlouhodobych a spekulativnich investor(l — dlouhodobi investofi kupuji VaSe akcie jako dlouhodobé;si
investici (jedna se napfiklad o penzijni fondy) a budou je pravdépodobné drZet i pfi uritém vykyvu ceny.
Naproti tomu spekulativni investofi (jedna se napf. o hedge fondy) drzi akcie za Uc¢elem kazdodenniho
obchodovani a generovani ziskd z nakupl a prodeji akcii. Oba typy investor( potfebujete: dlouhodobé
pro jejich stabilni chovani, spekulativni pro vytvareni likvidity.

Cena ma zajistit dalSi rist po zahajeni obchodovani. Manazer emise Vam navrhne cenu, ktera neni
nejvyssi cenou nabizenou potencidlnimi investory za akcie ani cenou, pfi které se nabizené mnozZstvi
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akcii rovna poptavanému. Jednim z dlvodu je princip kraceni popsany vySe. Druhym ddvodem je snaha
vedouciho manazera, aby cena akcii po IPO rostla a proto navrhuje takovou cenu, ktera rust zajisti.
Pokud cena akcii po IPO totiz klesa, muze byt na IPO pohlizeno jako na neuspésné, coz miize vyvolat
dalSi negativni tlak na cenu. V extrémnim pfipadé pak muize dojit az ke zhrouceni ceny a totalnimu
odklonu investord od Vasich akcii.

Umisténi vice akcii nez je vydavano. Nabidka akcii mize byt realizovana s tzv. over-allotment option
slengové oznaCovanou jako green shoe. Jde o pravo manaZera emise koupit dalSi nové akcie Vasi
spole€nosti a to za cenu, za kterou jsou vydavany vramci IPO. Tento mechanismus umozZiiuje
manazerovi podporovat cenu akcii a zamezit tomu, aby v prvnich dnech obchodovani cena klesla pod
cenu IPO. Tato opce predstavuje obvykle az 15% celkové nabidky akcii. Jak opce funguje? Manazer
vramci knihy poptavky provede alokaci akcii, ktera odpovida celkovému poctu vydavanych akcii
navysenych o green shoe (tedy az 115% puvodné vydavanych akcii). Pokud se cena akcii na burze
pohybuje pod cenou IPO, manazer objem akcii, které predstavuji green shoe, koupi na trhu a to za nizSi
cenu nez je IPO. Tim jednak zajisti dodani puvodné objednanych a alokovanych akcii, které ovSem
nebyly vydany, a zaroven podpofi cenu akcii na burze. Pokud je naopak cena akcii na burze vysSi nez
cena IPO, manazer uplatni green shoe opci proti emitentovi a ziska tak celkovy pocet akcii potfebnych
k dodani investorim a to za puvodni cenu IPO. Akcie pak doda puvodnim investorim bez nutnosti
kupovat akcie na burze a vyvolavat tak tentokrat nezadouci nadmérny rast ceny akcii.

Po odsouhlaseni podminek emise, se cena a mnozstvi akcii dopini do prospektu a podminky emise se
uvefejni. Alokace (nékdy oznacovana jako alokacni meeting) obvykle probiha ve vecernich a nocnich
hodinach po skonéeni obchodovani na burze a jeji podminky jsou oznameny se zahdjenim obchodovani
nasledujici den tak, aby se s akciemi mohlo zadit okamZit¢ obchodovat vramci tzv. podminéného
obchodovani (jde o obchodovani s cennymi papiry, které jesté v daném okamziku nebyly vydany).

4. Vyporadani

Po stanoveni konecné ceny akcii a alokaci akcii s Vami manazer (pfipadné dalSi clenové syndikatu
upisovatel(, pokud je za Ucelem upsani emise akcii syndikat upisovatelll sestavovan) uzavie Smlouvu
a upsani emise. Jeji navrh pfipravuje Vas pravni poradce a zjednodusSené smlouva udava vSe potiebné
k vydani akcii, jejich upsani a koupi ze strany manazZera emise. ManaZer se Vam ve smlouvé zaruéuje, Ze
nové akcie upiSe a koupi k datu vyporadani. Datum vypofradani byva obvykle stanoveno na maximalné ftfi
pracovni dny nasledujici po alokaci. | kdyz je doba mezi alokaci a podpisem Smlouvy o upsani a dnem
vypofadani kratka a manazerem emise v okamziku podpisu Smlouvy o upsani ma k dispozici zavazné
objednavky od investorl, predstavuje jeji podepsani pro manazera riziko. Tfi dny jsou na akciovém trhu
dlouha doba — mlze dojit k tak zavazné zméné na trhu, Ze upsani akcii je pro manazera emise a jeho

od smlouvy odstoupit a akcie neupsat a nekoupit.
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Na IPO se obvykle Uc€astni institucionalni i retailovi investofi, investofi z riznych zemi a leckdy je v jednom
okamziku podana Z&dost o uvedeni akcii na vice burz. Nedilnou sou€ast prace manazera emise je navrhnout
nejoptimalnéjsi zpUsob vyporadani tak, aby emitent akcii dostal své penize a investofi své akcie v€as (idealné
na principu oznaCovaného jako DVP z anglického delivery-versus-payment) a bez zbyteénych dodatecnych
nakladd.

5. Kotace a obchodovani

Spoleéné se zadosti o schvaleni prospektu pFislusnym regulatorem (v CR jde o CNB) podava obvykle
manazer emise rovnéz zadost o prijeti akcii k obchodovani na nékterém trhu burzy (v CR se obvykle jedna
o hlavni trh BCPP) a zadost o podminéné obchodovani. Cilem obou zZadosti je docilit, aby se mohlo s akciemi
zacit obchodovat bezprostfedné po stanoveni ceny a jejich alokaci novym akcionaram.

Zahajenim obchodovani vSak role manazera obvykle nekon¢i. Zejména v ramci prvnich dnG obchodovani
manazer pusobi jako tzv. tvarce trhu/stabilizator a svym obchodovanim podporuje obchodovani s akciemi
(v8e vramci podminek stanovenych zakonem). Po dobu obchodovani s akciemi na burze pro Vas mulze
manazer zajistovat i dalSi Cinnosti: zajistit pro Vas €as od €asu osobni setkavani s Vasimi investory, které
bude i nadale podporovat jejich zajem o Vase akcie; v pfipadé Vaseho rozhodnuti o prodeji ¢asti nebo vSech
Vasich akcii pro Vas zajisti jejich prodej pfes burzu apod. Akciovi analytici manaZera emise pak budou
pravidelné komentovat vysledky VasSeho hospodafeni a ¢as od Casu vydavat aktualni Equity Research,
tentokrat s m.j. uvedenim doporucené cilové ceny Vasich akcii.

Zavérem

Uvedenim akcii na burzu ziskd VaSe spole€nost konkrétni hodnotu odrazejici jak vnitfni hodnotu Vasi
spole¢nosti, tak jeji vnimani ze strany akciového trhu. IPO Vam rovnéz umozni efektivné a rychle nakladat
s Vasimi akciemi: prodavat dalSi akcie na trhu nebo naopak nové akcie nabyvat (at jiz na trhu nebo
prostfednictvim dodate€nych nabidek akcii v pfipadé rozhodnuti o dalSim zvySeni kapitalu Vasi spoleénosti) &i
pouzivat akcie jako formu zajisténi. Volna dispozice s Vasimi akciemi vSak bude CasteCné omezena par
tydnu po IPO v ramci tzv. lock-up period. Jde o obdobi, po které nesmi plvodni viastnik, pfip. management
emitenta, prodavat akcie emitenta. Toto obdobi obvykle trvd az 180 dni a slouzi zejména k tomu, aby
obchodovani bezprostifedné po IPO, které je obvykle volatilnéjSi nez bézné obchodovani, nebylo naruSovano
necekanou nabidkou velkého baliku akcii.
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mm) Shrnuti PX

Manazer emise je hlavnim spolupracovnikem/partnerem budouciho emitenta

Podili se spolu s pravniky a auditory na pfipravé prospektu, spolupracuje na pravni,
komeréni a financni provérce, na zakladé ziskanych informaci provede prvni ocenéni

Pfipravuje nabidkové materialy pro budouci investory a soucasné prezentace
pro analytiky, ktefi budou emisi sledovat a vydavat investié¢ni doporuceni pro investory

Manazer emise navrhuje emitentovi zakladni parametry nové emise — pocet vydanych
akecii, pfibliznou cenu za akcii (cenové rozpéti)

Organizuje pro emitenta tzv. road show — tedy sérii setkani s investory, v ramci kterych se
emitent investoriim predstavuje a zaroven jim nabizi své akcie k prodeji

Pfipravuje a vede pro emitenta tzv. knihu poptavky, do niz v pribéhu road show
zaznamenava poptavku ze strany investor po Vasich akciich

Po skoné&eni Upisu na zakladé knihy poptavky urci alokaci pro jednotlivé investory — tedy
kolik akcii ktery investor dostane k nakupu a soucasné stanovi kone¢nou cenu za akcii —
vSe pochopitelné podléha schvaleni ze strany emitenta — tedy Vas

Cena a mnozstvi akcii se doplni do prospektu emise
Manazer emise s smluvné zarucuje, ze nové akcie koupi a zaplati k uréenému datu

Manazer emise podava zadost k prijeti obchodovani emise na Burze cennych papirt
Praha

V ramci prvnich dnl obchodovani manazer plsobi jako tzv. tvlrce trhu/stabilizator
a svym obchodovanim podporuje obchodovani s akciemi

2
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IPO zpohledu Ceské narodni banky jako organu dohledu

v oblasti kapitalového trhu

narodni banka (CNB).

PFi vstupu spoleCnosti na regulovany trh je stézejnim dokumentem prospekt akcii, nebot pravé
v prospektu jsou obsazeny informace, na zakladé kterych se investor rozhoduje, zda akcie koupi Ci
nikoli. To je také divodem, pro¢ je obsah prospektu pomérné podrobné regulovan a pro¢ je jeho
uvefejnéni podminéno schvalenim organu dohledu v oblasti kapitalového trhu, kterym je v CR Ceska

Spravni fizeni o schvaleni prospektu

Prospekt je schvalovan CNB ve spravnim Fizeni, které je
obdobné jako jina spravni fizeni zpoplatnéno, a to
Castkou 10 000 K&. Tento spravni poplatek je tfeba pfipsat
na udet CNB nejpozdsji pfed vydanim rozhodnuti CNB,
kterym schvalila prospekt.

Rizeni o schvéaleni prospektu se zahajuje na Zadost
osoby, ktera vyhotovila prospekt, typicky je touto osobou
emitent akcii, nicméné Zadat o pfijeti cenného papiru na
regulovany trh muzZe i osoba odlisna od emitenta. V textu
dale se pro tuto osobu bude uzivat pojem ,emitent®.

Zakonem stanovené Ihlty pro schvaleni prospektu jsou
10, resp. 20 pracovnich dni (delSi lhata se aplikuje
v pfipadé emitenta, ktery nema Zzadné cenné papiry pfijaté
k obchodovani na evropském regulovaném trhu ani dosud
verejné cenné papiry nenabizel). Skute€na délka fizeni
o schvaleni prospektu zavisi do zna¢né miry na kvalité
pfedkladaného  prospektu. Pokud totiz  prospekt
neobsahuje nékteré pozadované udaje, CNB emitenta
vyzve k jejich doplnéni a fizeni prerusi, pficemz lhdta pro
schvéleni prospektu zaéne b&Zet znovu ode dne, kdy CNB
pozadované doplnujici udaje obdrzi. Svoji roli proto také
hraje schopnost emitenta reagovat na vyzvy CNB

13

Z hlediska pravni uUpravy jsou
pro IPO vyznamné tyto predpisy:

zakon ¢. 256/2004 Sb., o podnikani na
kapitalovém trhu, ve znéni pozdéjSich predpisu
(dale jen ,zakon", pfipadné ,ZPKT") — jedna se o
stézejni pravni predpis pro oblast schvalovani
prospektu, ktery do ¢eského pravniho fadu
transponoval smérnici Evropského parlamentu a
Rady 2003/71/ES o prospektu, ktery ma byt
zvefejnén pfi vefejné nabidce nebo pfijeti
cennych papirt k obchodovani

narizeni Komise (ES) €. 809/2004 kterym se
provadi smérnice Evropského parlamentu a
Rady 2003/71/ES, pokud jde o udaje obsazené
v prospektech, Upravu prospektl, uvadéni udajl
ve formé odkazu, zvefejriovani prospektt a
Sifeni inzerath o prospektu (dale jen ,Nafizeni®)
— stanovi obsahové nalezitosti prospektu

zakon ¢. 500/2004 Sb., spravni fad, ve znéni
pozdéjSich predpist — zakon vyznamny pro
spravni fizeni obecné (zahajeni spravniho
fizeni, jeho pferuseni)

zakon ¢. 513/1991 Sbh., obchodni zakonik, ve
znéni pozdéjSich predpisli — obsahuje pravni
Upravu zvySovani zakladniho kapitalu akciové
spolecnosti

burzovni pravidla (pfedevsim jejich ¢ast lll. a
V. stanovujici podminky pfijeti cenného papiru
k obchodu na hlavnim a volném trhu burzy) — na
zakladé § 56 odst. 1 ZPKT mohou byt
organizatorem regulovaného trhu stanoveny
dal$i podminky pro pfijeti na jim organizovany
regulovany trh
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k dopInéni prospektu. K oficialni vyzvé a preruseni Fizeni ovéem CNB v praxi pfistupuje aZ v pfipadé, kdy neni
mozné odstranit pfipadné zjiSténé nedostatky prospektu v ramci prvotni Ihdty pro rozhodnuti. V prvé fadé se
CNB vzdy snazi o flexibilni komunikaci s emitentem a vyzyva jej k odstranéni obsahovych nedostatk
prekladaného prospektu elektronickou, pfipadné telefonickou cestou bez pferuseni fizeni pfi snaze zachovat
vySe uvedenou 10, resp. 20 denni IhGtu pro schvaleni. Lze také doporucit postup, kdy se emitent obrati na
CNB jesté pred podanim oficialni zadosti o schvaleni prospektu. Pracovnici CNB jsou ochotni poskytnout
konzultace k obsahovym nalezitostem prospektu a prdbéhu spravniho fizeni, coz mize napomoci ke zvySeni
kvality prospektu pfedkladaného ke schvaleni. V samotném spravnim fizeni jsou pak jednotlivé obsahové
nalezitosti prospektu pouze ,doladovany” a ke schvaleni prospektu tak mize dojit jiz pfed uplynutim zakonné
lhaty pro jeho schvaleni. CNB takovyto postup emitentl vita, nebot rychlé spravni fizeni bez nutnosti jeho
pferudeni pro obsahové néleZitosti prospektu je také jejim zajmem.

| kdyZ je snahou emitenta vydani pozitivniho rozhodnuti a CNB mu je v tomto ndpomocna, je tieba zminit i
mozny opacny vysledek fizeni o schvaleni prospektu, tedy Ze prospekt nesplni naroky na néj kladené pravnim
fadem a CNB svym rozhodnutim prospekt neschvali.

V takovém pfipadé je mozné proti tomuto rozhodnuti

podat ve Ihaté 15 dnd od jeho dorugeni rozklad k bankovni Podrobnéjsi pravni Uprava viz § 36c ZPKT
radé CNB.

Uverejnéni prospektu

K obchodovani na regulovaném trhu mohou byt cenné papiry pfijaty az poté, co byl uvefejnén jejich prospekt
a od tohoto uvefejnéni uplynul 1 den. Prospekt pfitom muaze byt uvefejnén teprve po jeho schvaleni
rozhodnutim CNB a po nabyti pravni moci tohoto rozhodnuti. Pokud jde o zptsob uvefejnéni prospektu,
pravni uprava dava emitentovi na vybér z nékolika alternativ. NejvyuZivanéjsi a pro investora nepfihodnéjsi je
uvefejnéni na internetovych strankach emitenta, pfipadné na strankach organizatora regulovaného trhu
(burzy). Takto zvolenym zplsobem musi byt prospekt uvefejnén po celou dobu Ihdty pro upisovani akcii
vramci IPO. Vedle téchto zpusob(l uvefejnéni zna zakon jesté uvefejnéni formou bezplatné brozury a
uvefejnéni v Uplném znéni v celostatné distribuovaném

periodiku, v praxi vSak nejsou tyto zpUsoby uverfejnéni

s ohledem na jejich nakladnost téméF vibec vyuzivany. PodrobnéjSi pravni Uprava viz § 36h ZPKT

Dodatek prospektu

Ugelem dodatku prospektu je snaha poskytnout investorovi v okamziku rozhodovani o koupi cenného papiru
co nepfesnéjsSi a nejaktualngjsi informace a zakon jej zavadi pro ty pfipady, kdy po schvaleni prospektu ale
jesté pred pfijetim k obchodovani na regulovaném trhu dojde k podstatné zméné nékteré skute€nosti uvedené
v prospektu nebo bylo-li zjisténo, ze néktery v prospektu uvedeny Udaj je vyznamné nepfesny. Pokud by

takova zména ¢i nepresnost mohla ovlivnit potencialniho investora pfi jeho hodnoceni akcii, je tfeba
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vypracovat dodatek prospektu a ten pfedloZit ke schvéleni
CNB, kterd& ma na rozhodnuti Ihdtu 7 pracovnich dni.
Schvaleny dodatek je tfeba uverejnit jakozto samostatny Podrobnéjsi pravni Gprava viz § 36j ZPKT
dokument stejnym zpusobem, jakym byl uvefejnén
prospekt.

Lhuta platnosti prospektu

emisi, je tfeba zminit zakonem limitovanou délku platnosti prospektu na dobu 12 mésicd. Pokud budou akcie
v ramci IPO nabizeny po dobu del$i nez je 12 mésicu ode

dne schvaleni prospektu, je tfeba pozadat o schvaleni

prospektu nového, a to bez ohledu na to, zda byly Podrobnéjsi pravni Gprava viz § 36i ZPKT

v mezidobi uverejnény dodatky prospektu.

Propagace IPO

S pfijetim akcii na regulovany trh v souvislosti s IPO vétSinou souvisi propagace koupé téchto akcii. | takové
propagacni sdéleni musi splfiovat nékteré zdkonné poZadavky. PfedevSim musi obsahovat informaci, Ze
prospekt akcii byl nebo bude uvefejnén a kde je nebo bude mozné tento prospekt ziskat. Souc¢asné nesmi byt
informace uvedené v propagacnim sdéleni v rozporu s udaji v prospektu a nesmi byt klamavé. Propagacni
sdéleni nepodléhaji predchozimu schvaleni CNB,

nesplnéni pozadavk(l na obsah tohoto sdéleni je vSak

spravnim deliktem, za n&jz mize CNB néasledné ulozit Podrobnéj8i pravni dprava viz § 36k ZPKT
sankci.

Prospekt a jeho obsah

Obsahové nalezitosti prospektu nestanovi ¢esky pravni fad, nybrz pfimo ucinné evropské Nafizeni. Nafizeni
pomérné podrobné popisuje naleZitosti prospektu, nicméné pro vypracovani prospektu se vzdy pouZiji pouze
pfisludné pfilohy relevantni pro dany typ cenného papiru a typ emitenta.

Informace obsazené v prospektu Ize rozdélit (a prospekt je tak vnitiné ¢lenén) na informace o emitentovi a
informace o cenném papiru. Z obsahovych nalezitosti prospektu je tfeba zduraznit tzv. rizikové faktory
vztahujici se k danému cennému papiru &i emitentovi, které povazuje CNB za obzvlasté dilezité a jejichz
podrobny vycet a popis vyZaduje.
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Vedle téchto informaci musi kazdy prospekt obsahovat shrnuti. Jedna se o pomérné specifickou Cast
prospektu, jejiz obsahové nalezitosti stanovi zakon. Ugelem této &asti prospektu je srozumitelnou formou
poskytnout pfehled o obsahu prospektu tak, aby i méné znaly investor ziskal hruby pfehled o podstaté
nabizenych akcii a o pfipadnych rizicich spojenych s jejich vlastnictvim. Shrnuti samo o sobé& prospekt
nenahrazuje a neni to ani jeho u€elem. Je pouze struénym pfehledem informaci uvedenych v prospektu, na
coz by mél byt investor upozornén stejné jako na skute€nost, ze je vramci rozhodovani o investici tfeba
posuzovat prospekt jako celek, tedy brat v potaz shrnuti spolu s ostatnimi ¢astmi prospektu.

Vedle zakotveni celé fady informaci, které prospekt musi obsahovat, umoznuje zakon vynechani urcitych
informaci. Vyslovné tak €ini v pfipadé kone¢né ceny a poctu akcii, pokud nejsou tyto ke dni schvalovani
prospektu znamy. DlOvod je nasnadé. Nepfimo se tak emitentovi umoziuje zjisténi poptavky ohledné
nabizenych akcii. Prospekt musi obsahovat maximalni cenu nebo zplsob, kierym se maximalni cena a pocet
akcii stanovi. Kone&na cena, kterou je tfeba oznamit CNB a uvefejnit stejné jako prospekt, se musi pohybovat
v takto stanoveném ramci. O jiné udaje Ize zUZit prospekt pouze po povoleni CNB, ktera pfi svém rozhodovani
posuzuje, zda se poté nestane prospekt klamavym. V praxi je vSak zuzeni prospektu vzhledem k zakonem
stanovenym podminkam pro zuzeni prospektu spiSe vyjimecné.

V téch pfipadech, kdy jsou soucasti prospektu informace, které jiz v minulosti byly obsazeny v dokumentu,
ktery byl uvefejnén a schvalen CNB (pfipadné byl zaslan CNB jako povinné uvefejiovana informace), je
mozno Vv prospektu na takovy dokument pouze odkazat.

Takovy dokument musi byt pfistupny po celou dobu

uvefejnéni prospektu, pficemz prospekt musi obsahovat Podrobnéjsi pravni tprava viz pfiloha | a Il
seznam dokumentll nebo jejich c&asti, na které je Natizeni

odkazovano.

Odpovédnost za obsah prospektu

Odpovédnost za spravnost a Uplnost udaji obsazenych v prospektu nese zasadné osoba, kterd prospekt
vyhotovila. CNB v ramci své schvalovaci &innosti kontroluje, zda prospekt obsahuje v8echny obsahové
nalezitosti podle Nafizeni (tedy zda jsou udaje Uplné) a také kontroluje konzistenci udaju obsazenych
v prospektu jako celku a konzistenci tdaju obsazenych v prospektu s Gdaji vefejné znamymi i s tdaji znamymi
CNB z vykonu jejiho dohledu (tedy zda jsou Udaje spravné). Pokud CNB dospéje k zavéru, ze schvalovany
prospekt obsahuje udaje nespravné &i neuplné, bude
vyZadovat jejich doplnéni. V pfipadé =zatajeni i
manipulace s udaji obsazenymi v prospektu ze strany
emitenta nastupuje odpovédnost osoby, ktera prospekt
vyhotovila.

Podrobné;jsi pravni uprava viz § 36b ZPKT
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Mezinarodni IPO — notifikace prospektu

Vyhodou stanoveni obsahovych nalezitosti v Nafizeni je skuteCnost, Ze stejnou pravni Upravu obsahu
prospektu maji také ostatni staty EU. Z hlediska obsahu budou tedy prospekty schvalené v CR i v ostatnich
Clenskych statech EU shodné. Pfinosem takové jednotné Upravy je moznost tzv. notifikace prospektu, kdy
prospekt schvaleny v jednom ¢lenském staté EU je mozné pouzit pro ucely pfijeti cennych papird na
regulovany trh Ci jejich vefejnou nabidku také v jiném ¢lenském staté. Déje se tak na zadost emitenta, na
jejimz z&kladé organ dohledu, ktery schvaluje prospekt, poskytne pfislusnému organu dohledu ve staté,
v némz maji byt cenné papiry pfijaty k obchodovani, osvéd&eni potvrzujici, Ze prospekt byl vyhotoven
v souladu s pravem Evropské unie. Pro ucely nabizeni cennych papird se vztahem k zahrani¢i obsahuje
zakon v souvislosti se zminénou notifikaci prospektu specialni Upravu jazyka takového prospektu.

V zasadé plati, Ze pokud je schvalovan prospekt pro udely pfijeti cennych papirti na regulovany trh v CR a
spolu s nim také na zahrani¢ni regulovany trh, musi byt takovy prospekt vypracovan jak v Ceském jazyce, tak
v jazyce, v némz |ze predkladat dokumenty pfislusnému organu dohledu tohoto dal$iho &lenského statu, nebo
v anglickém jazyce (v praxi dominuje uzivani anglického jazyka). Vyjimka z povinnosti vyhotovit prospekt ve
vy$e uvedeném pripadé také v &eském jazyce je mozna na zakladé povoleni CNB, pokud by po posouzeni
konkrétnich okolnosti dospéla k zavéru, Zze vyhotoveni prospektu pouze v anglickém jazyce je v zajmu
investorl. Shrnuti prospektu musi byt ale i v tomto pfipadé v Ceském jazyce.

V pfipadech, kdy CNB schvaluje prospekt pouze pro Ggely pfijeti cenného papiru na zahraniéni regulovany
trh, vyhotovuje se prospekt bud vjazyce, vnémz Ize
predkladat dokumenty pfislusnému organu dohledu tohoto L )

Y ; oL . . Podrobné&jsi pravni tprava viz § 361 a § 369
zahrani¢niho statu, nebo v anglickém jazyce (jak je tomu ZPKT
v praxi nejcastéji).

Nasledné informacni povinnosti

Zavérem je tfeba upozornit, Ze uvefejnénim prospektu pro U&ely pfijeti akcii na regulovany trh povinnosti
emitenta vici investorm a CNB jakoZto organu dohledu nekonéi. Po celou dobu, kdy jsou cenné papiry
pfijaty k obchodovani na regulovaném trhu, musi emitent plnit nasledné informacni povinnosti. Tyto povinnosti
Ize rozdélit na ty, které se periodicky opakuji (vyrocni, pololetni, mezitimni (Etvrtletni) zprava) a na ty, které se
plni prabézné v okamziku jejich vzniku (hlaSeni vnitfnich informaci, hlaSeni zmén vySe zakladniho kapitalu,
hlaseni zmén stanov, zasilani pozvanky na valnou hromadu). SoucCasné s pfijetim k obchodovani na
regulovaném trhu vznikaji také nékteré specifické povinnosti akcionaflim emitenta (hlaseni zmén podili na
hlasovacich pravech v emitentovi) a manazerlim emitenta (hlaSeni tzv. manazerskych transakci). Kdy tyto
povinnosti vznikaji a co je obsahem informacéni povinnosti
stanovi pfislusnd ustanoveni zakona. Podrobny popis
jednotlivych povinnosti a postup jejich pInéni je k dispozici
na internetovych strankach CNB.

Podrobnéjsi pravni uprava viz § 118 a
nasledujici ZPKT
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Kde hledat pomoc

K problematice vefejné nabidky a prospektu, jakoZ i informaénich povinnosti emitent(, uvefejiiuje CNB na
svych internetovych strankach (www.cnb.cz) metodické a vykladové materidly. Jako velmi uzite€né mohou
shledat emitenti také soubor nejCastéji kladenych otazek uvefejnény na internetovych strankach evropského
dohledového organu - ESMA (European Securities and Markets Authority), jehoZ je CNB &lenem a na jejichz

tvorbé se spolupodili.

Je rovnéZ mozné obratit se na CNB s dotazem, a to elektronicky prostfednictvim formulafd pro zasilani
podani tykajici se ptisobnosti CNB, pFipadné pfimo kontaktovat zamé&stnance CNB.
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m=) Shrnuti PX

Prospekt vypracovava emitent spolu se svymi poradci

Prospekt obsahuje podstatné informace o emitentovi, emisi a vénuje se rovnéz
pfipadnym rizikovym faktorm. Zavér prospektu je tvofen shrnutim — tedy sumarizaci
vSech informaci v prospektu uvedenych

Prospekt muze byt vypracovan v ¢estiné nebo anglictiné

Schvaluje jej Ceska narodni banka v zakonné Ihat& 10 respektive 20 dni — délka
schvalovani zavisi na kvalité a Uplnosti zpracovani — miize tedy byt i kratsi

Emitent prospekt musi uverejnit jeSté pred zahajenim obchodovani, respektive po celou
dobu nabidky. Nejcastéji je prospekt zvefejiiovan prostrednictvim vlastnich internetovych
stranek nebo na strankach Burzy cennych papirt Praha

Prospekt je ve schvalené podobé platny po dobu 12 mésict. Béhem této doby musi byt
tedy dokoncéena nabidka akcii upisovatelim

Je-li prospekt schvalen nékterym regulatornim organem v ramci EU, je jeho platnost
uznavana v ramci vSech zemi EU.
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Naucte se slovnik

Additional Offering
Znamend dodate¢nou nabidku novych akcii spolecnosti, jejiz akcie jsou jiz kétovany a obchodovany
na burze.

Alokace/alokaéni meeting
Rozhodnuti o umisténi akcii konkrétnim investorim a stanoveni konec¢né ceny akcii pro zahajeni
obchodovani na burze.

Bookbuilding
Shromazdovani objednavek od investord manazerem emise v dobé setkavani managementu
spole¢nosti s potencialnimi investory (v dobé Road show).

Bookrunner

Dal8i z oznaCeni manazera emise jako osobu, ktera je odpovédna za sestaveni knihy poptavky
(bookbuilding). V pfipadé, Ze existuje vice manazZer emise, mohou jako Bookrunner pusobit vSichni
nebo jen jeden z téchto manazer(. Bookrunner je nékdy nazyvan rovnéz Global Coordinator.

Comfort Letter
Potvrzujici dopis auditora o ovéfeni ucetnich zavérek emitenta a financnich ¢asti prospektu.

Combined Offering
Nabidka novych i stavajicich akcii spole¢nosti.

Due diligence
Pravni, financni a komeréni provérka provadéna manazerem emise a pravnim poradcem.

DVP
Zkratka z anglického delivery-versus-payment neboli vydani akcii oproti dodani penéz za akcie.

Emitent
Spole€nost vydavajici nové akcie prostrednictvim IPO.

Equity Research
Zprava pfipravovana analytiky manazera emise a vydavana pfed uvedenim akcii na burzu s uvedenim
hodnoceni emitenta.

Fully Marketed Offering
Nabidka akcii s plnou marketingovou podporou, kdy spole€nost a emisi akcii pfedstavuje management
v ramci tzv. Road show. Tato forma je béznym zpusobem realizace IPO, ktery umozriuje emitentovi a
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Green shoe (over-allotment option)

Pravo manazera emise koupit dalsi nové akcie emitenta a to za cenu, za kterou jsou vydavany v rdmci
IPO, obvykle po dobu prvnich tficeti dnu po skon&eni IPO. Opce predstavuje obvykle az 15% celkové
nabidky akcii

Investment Story: argumentaéni material shrnujici unikatnost emitenta a investice do jeho akcii.

IPO
Zkratka z anglického initial public offering znamenajici vydani novych akcii a uvedeni akcii k
obchodovani na vefejném trhu (burze).

Kotace
Pfijeti akcii k obchodovani na burze.

Lead Manager
Anglicky termin oznadujici manazera emise, nékdy téZ nazyvaného vedouci manazer. Jedna se o
poradcem emitenta, ktery pfipravuje pro IPO a umistuje akcie emitenta novym investoriim.

Lock-up
Obdobi po nabidce akcii, po které nesméji rozhodujici akcionafi, pfip. management emitenta prodavat
akcie emitenta. Obvykle trva az 180 dni.

Legal Opinion
Posudek vydavany pravnim poradcem IPO, jehoz rozsah se fidi nejen pfislusnou jurisdikci, ve které je
IPO realizovano, ale rovnéz rozsahem pozadavku emitenta .

Offering
Anglicky termin pro nabidku (akcii).

One-on-one
Osobni setkani managementu emitenta s jednim potencialnim investorem.

Project manager
Externista najaty emitentem vyhradné pro ucely IPO, jehoz hlavnim ukolem je efektivné koordinovat a
fidit vSechny poradce podilejici se na IPO a potfebné &innosti a to vyhradné ve prospéch emitenta.

Prospekt

Informacni dokument, na jehoZ zakladé investofi konaji sva investiéni rozhodnuti. Prospekt musi
obsahovat veSkeré informace o emitentovi, na jejichz zakladé investor hodnoti nabizené akcie. Tento
dokument nesmi obsahovat Zadna vyznamna chybné ¢&i zavadéjici prohlaSeni a nesmi v ném chybét
zavazne skute€nosti. Prospekt je dokument, za ktery nese emitent pravni odpovédnost a tudiz se na
jeho pfipravé velmi tzce podili pravni poradce a vedeni spole¢nosti. Emitent poskytuje prohlaseni a
zaruky, véetné slibu odskodnéni, upisovatelim co do pfesnosti a Uplnosti informaci uvedenych v tomto
dokumentu.
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Public Offering
Vefejna nabidka (akcii), tj. nabidku, Sir§imu okruhu osob, ktera splfiuje kritéria dana pfisluSnymi
pravnimi predpisy.

Publicity Quidelines
Pravidla komunikace pfi IPO pfipravovana pravnim poradcem emitenta.

Research Guidelines
Pravidla pro obsah a uvefejnéni Equity Research pfipravovana pravnim poradcem emitenta.

Rights Offering

Nabidka akcii spole€nosti, se kterymi jsou spojena prava na podil na fizeni spole€nosti, v&. podilu na
zisku (tj. pro odstranéni pochybnosti - de facto vétSina nabidek akcii v€etné IPO je ve formé ,rights
offering®).

Road show

Termin, ktery se pouziva pro 1- az 2-tydenni setkavani managementu spoleénosti, jejiz akcie jsou
nabizeny v ramci IPO, s potencialnimi investory. Setkani byvaji bud’ ve formé tzv. group presentation
(prezentace pro skupinu investort) nebo one-on-one (setkani pouze s jednim investorem).

SPO
Zkratka z anglického Secondary Public Offering znamena sekundarni nabidku akcii na burze nebo-li
prodej jiz existujicich akcii spole¢nosti (zdroje z SPO ziskavaji prodavajici akcionafi, nikoli spole¢nost)

Smilouva o upsani (Subscription Agreement nebo Underwriting Agreement)

smlouva o upsani a koupi akcii uzaviena mezi emitentem (a nékdy i stavajicimi akcionafi) a
manazerem emise (pfipadné syndikatem upisovateld) upravujici podminky vydani akcii a jejich dodani
manazerovi (syndikatu upisovatel(l) oproti penézum.

Syndikat nebo Upisovatelé
Skupina finanénich instituci, které upi$i a koupi nabizené akcie jako prvni od emitenta na zakladé Smlouvy o
upsani
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