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Abstrakt

Zajem akciovych spotmosti o ziskani ptebnych pe&Znich prostdki pro jejich
dalsi rozvoj formou IPO se celagové zvySuje a v poslednich letech je mozné takéeské
republice identifikovat &olik spolenosti, které fistoupily k této fornd financovani. Cilem
¢lanku je navrhnout postugipealizaci prvotni viejné nabidky akcii néeském kapitalovém
trhu. Hlavni diraz je gitom kladen na vymezeni vSech hlavnich krokteré jsou s touto
formou financovani spojeny.
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1 Uvod

Financovani rozvoje spdleosti prostednictvim,,Initial Public Offering” (IPO) ma
ve s\¥t&, na rozdil odCeské republiky, velké zastoupeni a na rozvinutyabitélovych trzich
pati jiz ktradicnim zpisobim ziskavani pefZnich prostdki potebnych pro rozvoj
podnikani. Ve Spojenych statech, Japonsku a zemdphdni Evropy je metoda financovani
podniki prostednictvim IPO pouzivana jiz pockolik desetileti. Prvotni wejné nabidky
akcii se z&aly na €chto trzich ve ¥tSim patu uplatiovat od za&atku Sedesatych let minulého
stoleti. Od té doby vyznam IPO vesgwém nefitku naiista a v poslednich letech seiraji
vefejné nabidky akcii stéle vice vyuZivat i v zemidikedni a vychodni Evropy. V
podminkachéeského kapitalového trhu neni zatim financovanvojz firmy touto formou,
kterd souvisi s jejim vstupem na kapitélovy trtiligobvyklé. Ritom je teba si u¢domit, Ze
avérovani bankami se Zma diky tzv. hypoténi krizi v USA komplikovat a zdraZovat. Vstup
finanéniho investora do spalrosti neni vhodny pro vSechny a IPO tedkedstavuje
zajimavou moznost jak ziskat nedluhovy kapitale@itohotoclanku je navrhnout postugip
realizaci IPO n&eském kapitalovém trhu. Vzhledem k omezenému raggaiotoclanku je
hlavni diraz kladen na vymezeni vSech hlavnich krsgojenych s touto formou financovani.

2 Diskuse
Jak ukazuje nasledujici obrazek, proces navySedadidiho kapitalu formou prvotni
verejné nabidky akcii je mozné ragitl do tii fazi, a to na:
e pripravnou fazi,
* realizani fazi,
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* post-realizani fazi.

PROCES PRVOTNI VEREJNE
NABIDKY AKCIi

i Y ‘L

POST-REALIZA CNi
FAZE

PRIPRAVNA FAZE REALIZA CNi FAZE

Obrazek 1: Jednotlivé faze procesu prvotiieyed nabidky akcii [Zdroj: vlastni zpracovani]

2.1 Hipravna faze

V této fazi se potencialni emitentipravuje na spléni vSech nezbytnych podminek
pro uskuténéni prvotni véejné nabidky akcii. Zakladnifgdpoklady pro usfEnou realizaci
IPO z hlediska emitenta je mozné réltddo nékolika oblasti, a to na:

e postaveni spot@osti na trhu,

« financni Cetnictvi a vykaznictvi,
* financni zdravi,

e spravu &izeni spolénosti,

e prezentaci spotaosti.

Spol&nost uvazujici o vstupu na kapitélovy trh formougini verejné nabidky akcii
by m¢la podnikat v atraktivnim tistovém odetvi z pohledu potencialnich investora
nachézet se vistové fazi svého Zivotniho cyklu. Jelha si ug¢domit, Ze z pohledu investor
piedstavuje vloZeni peénanich prostedki do novych akcii zrnmé riziko, a pokud jej maji
pfijmout, je nezbytné, aby jim firma nabidla parteip na budoucim &@kavaném tstu.
Spol&nost by proto la mit atraktivni a dafe odliSitelné produkty a sluzby s moznosti
oveiit si predchozi Usfch, vysoky podil na trhu, vysokou konkurenceschspno
diverzifikované portfolio dodavatila odigrateli.

Z pohledu finatiniho (Eetnictvi je nutné, aby spdleost uvazujici o financovani
svého rozvoje formou IPO & implementovany Mezinarodni standardyetiniho
vykaznictvi (IFRS). Proces implementace IFR&tw transformace detnich vykaa dle
mezinarodnich standardobvykle trva gkolik mésial a pedstavujecaso¥ nejnar@néjsi
obdobi gipravy na IPO. U s$edre velké spolénosti Ize toto obdobi odhadnout na délku
piiblizné jednoho roku.

Pokud se tyka finamiho zdravi spolaosti, ¥tSina odbornik z oblasti podnikovych
financi se shoduje na nazoru, Ze potencialni kandid IPO n&eském kapitalovém trhu by
mél mit béhem minimalg tfi poslednich let i@d planovanym uskwaénim IPO naiist
obratu nejmék o 20 % reén¢ a jeho velikost by ®&la v poslednim obdobiied vstupem na
kapitalovy trh¢init alespa 30 mil. EUR. Dale by @la emitujici spolénost vykazovat kladny
pergzni tok z operéni ¢innosti podniku a mit po#n zisku ged zdagnim k trzbam pes 10 %
a/nebo vysSi nez je trznigoner.

Mezi dalSi pedpoklady usgsné realizace IPO z pohledu emitentaipadZzadavky na
spravu a fizeni spolénosti (angl. corporate governande V Ceské republice byly
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mezinarodni standardgorporate governancémplementovany v ramcikodexu spravy a
Fizeni spolénosti“, ktery je uten grevazr spol&nostem, jejichZz cenné papiry jsou kotovany
na regulovaném trhu. Posledni oblasti zakladnigupgoklad pro realizaci IPO z pohledu
emitenta je jeho prezentace ndejrosti. Spol&nosti by nemilo ¢init problémy prezentovat
se na viéejnych kapitadlovych trzich a &fa by byt gipravena na informai otewenost a
profesiondlni vztahy s investory.

Z vySe uvedeného vyplyva, Zecasového hlediska Ize za nejné&mgsSi proces
piipravy emitenta na IPO povaZovat implementaci Mé&zidnich standafd Gcetniho
vykaznictvi a provedeni nezbytnych &mve vedeni a strukie spolénosti v souladu
s principycorporate governancevVysledkem pipravné faze IPO je transformace spalssti
do podoby v&ejn¢ obchodovatelné spaleosti tak, aby byla zaji&a dostaténa
transparentnost pro budouci investory.

2.2 Realiz&ni faze

Pokud existuji fiznivé ekonomické podminkycetre situace na kapitdlovém trhu, a
spole&nost je jiz dostata¢ pripravena na v@jnou nabidku svych akcii, je mozZn@spoupit
k realiza&ni fazi, kter4 souvisi s vlastnim procesem IPO.liR&mi fazi Ize rozdlit do
nékolika kroki:
vybér manazera emise a ostatnéiéna realiza&niho tymu,
vybér trhu pro realizaci IPO,
dukladné pro¥ieni spolénosti,
interni ocelni emitujici spolénosti,
svolani valné hromady,
piiprava emisniho prospektu,
proces schvalovani emisniho prospektu,
jednani s organizatorem regulovaného trhu,
prezentace spaitaosti investolim,

10 rozhodnuti o vy3i emisniho kurzu akcii a jejichkao mezi investory,
11. prijeti akcii k obchodovani na kgném kapitalovém trhu.

CoNoO~wNE

Prvnim krokem k uskut&éni IPO jevykér manazera emisese kterym spotaost
uzawe mandatni smlouvu, ve které budou upraveny vz&ewztahy Bhem celého obdobi
piipravy emise akcii. Jednou z vyznamnych poloZekdatm smlouvy je weni tzv. hrubého
rozpsti* (angl. gross sprea)) které gedstavuje od@nu vedoucimu manaZerovi emise a
dalSim upisovatém. Dle zdroje (2) obdrzi obvykle vedouci manazeisenza svojkinnost
20 % z hrubého rozpi. DalSicast hrubého rozpi, cca 60 %, je rozdena mezi ty, kt# se
podileji na samotném Upisu akcii. Zbyvajicich 2(%rieno ke kryti skut@né vynalozenych
nakladi na Upis akcii (odborné poradenstvi, marketing).altia ceském kapitalovém trhu se
v souwtasné dob celkova vyse hrubého ro#ip pohybuje v rozmezi 3 — 5 % z objemu emise.

Mandatni smlouva dale obsahuje zavazek manaZerseamayit smlouvu o upsani
akcii, souhlas emitujici spdleosti k nalezité spolupraci a k poskytnuti veSkbryc
relevantnich informaci realizgaimu tymu a ujednani tykajici se opce navySeni I(ang
overallotment option Je dileZité poznamenat, Ze mandatni smlouva neobsahdgniu
piesné vySe emisniho kurzu a vétSingé pripadi ani jeho odhad. Tato smlouvaistava
v platnosti az do doby, kdy je podepsana smlouvwgp®ani akcii. Teprve v ni se manazer
emise a dalSi upisovatelé zavazuji odkoupit odesrtatakcie za stanovenou cenu.

! Nekdy se uziva vyrazu ,upisovaci diskont*, angingderwriting discourtt
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Manazer emise zjisti p@bnou vysi nového kapitalu a &V si piipravenost emitenta
pro realizaci IPO, f)padré pozada o provedeni invastiho ratingu. Jeho dalSim Ukolem je
vykér vhodného kapitalového trhu pro realizaci IPO'ento trh by nil byt vybran s ohledem
na sidlo spoknosti, celkovou koncepci jejiho podnikani¢innost IPO jako vhodného
marketingového nastroje a n&etdvanou poptavku a strukturu invegtdPokud budeme brat
v Gvahu moZnost dostat vdem regulatornim a jinytagavkim pro gijeti akcii k véeejnému
obchodovani na zahraniich trzich, Ize zaivody pro uskutenéni IPO mimo zemi fivodu
emitenta povazovat néap
e V¢tSi likviditu zahraniniho kapitalového trhu,

» prevaZujici podnikatelské aktivity a vztahy s dodeli&@i odkerateli ve vybrané zemi,

* snahu srrovat do cilové zemvétSinu akvizic.

V piipact vybéru zahraniniho kapitalového trhu pro realizaci IPO je vSakneéu
posoudit i nevyhody, které jsou s nim spojeny, &savyssi realizai naklady na IPO.

Manazer emiséasto pomaha emitujici spoteosti s vykdrem dalSich poradc(pokud
jiz nekteri z nich nebyli vybrani viipravné fazi), tj. renomovaného pravniho poradce,
vhodného auditora, davého poradce a poradce pro vztahy s investory rajnaesti. Fi
prvnim spoléném setkani realizaiho tymu (angl.kick-off meeting dochazi k fipraw
dukladného provieni spolénosti (angldue diligency které ma nasleduji¢asti:
* pravni prowieni, které zajisuje pravni poradce,
» ekonomické proieni, které organizuje manazer emise,
« finanéni a Uc¢etni prowieni, které zajiSuje auditor a d#govy poradce.

Jednotlivi ¢lenové realizéniho tymu specifikuji své pozZadavky na igdiné
informace, dokumenty a vykazy tak, aby je zastgpole&nosti mohli co nejtive shromazdit
a pedat ke zpracovani a vyhodnocenéashé prosteni spolénosti mize odhalit gkteré
nedostatky vfipravné fazi IPO, a umoZnit tak dod&ieu napravu stavajiciho stavu.
Vysledky vySe uvedeného pr&feni budou slouZit jako podklad pro sestaveni nahiékasti
emisniho prospektu, kwu vyznamnych pravnich rizik v podnikani spolesti a také
k urceni hodnoty spotaosti jako vychodiska pro stanoveni nabidkové akuyi.

DalSim krokem jenterni oceréni emitujici spolénosti, jehoZ vysledkem je stanoveni
pocate&niho cenového rozpi akcii, které pedstavuje zaklad pro jednani s potencialnimi
investory o emisnim kurzu akcii. K ocen firmy se pouziva standardnich znaleckych metod.
Obvykle se pbliznd cena stanovuje jako nasobe&kterého finadniho ukazatele. Pro
presrEjSi ocerni je pak mozné pouZitékteré z vynosovych metod, ndidad metody
diskontovanych pefZznich toki. Interni oce#ni je poslednim meznikem, ktery uge
znamenat zamitnuti realizace IPO. Pokud by se totlhadnutd cena neshodovala s
piedstavami stavajicich akciafia mohlo by z jejich strany dojit k zablokovani das
priabéhu. Tuto situaci Izeigdpokladat zejména wipact, kdy jednim z dvoda k uskuté&néni
IPO je prodej obchodniho podildkierého ze stavajicich akciafiatzn. ze jsou v ramci IPO
nabizeny pevazre akcie sekundarni, tjitve vydané.

Rozhodnuti o zvySeni zakladniho kapitalutpate obchodniho zékonikydale jen
ObchZ) do fisobnostivalné hromady ktera vSak, v souladu s § 210 ObchZiZzm poiit
rozhodnutim o zvy3eni zékladniho kapitdiiedstavenstvb Z pohledu prvotni uejné

2 7&kong. 513/1991 Sb., obchodni zakonik, vémirpozdjsich gedpidi.
® powteni mize valna hromada dtit ad hoc k jednomu navyseni, nebo naitou dobu — ta vSak nesmi
presahnout ¢ let ode dne konani valné hromady, ktera se n&paiusnesla. Dale obchodni zakonik uvadi, ze
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nabidky akcii je vyuziti tohoto institutu velmi fptecké, protoZze fedstavenstvo ibie
pristoupit Kk jeji realizaci v ekonomicky néjanivéjSi okamzik. Lze pedpokladat, Ze
piedstavenstvo bude ve swénosti nesporé rychlejSi a jeho rozhodnuti bude pragn

reagovat na situaci na trhu.

Usneseni valné hromady, resp. rozhodnig¢dptavenstva o zamu zvySit zakladni
kapital upisovanim novych akcii musi byt zapsano atwhodniho rejstku. Zapis je
piedpokladem a podminkou pro zahajeni Upisu akciriNaa zapis musi byt podan do 30
dni od usneseni valné hromady, resp. od rozhodretispavenstva o zvySeni zé&kladniho
kapitadlu. Tato skutsost se v praxtasto ozn&uje jako tzv.prvni zapis do obchodniho
rejstitiku.

V dalsim kroku dochazi k vyhodnoceni prvnich pokhatdue diligencea k ugeni
problémovych oblasti, které je nutné v ramci reghtho tymu co nejilve odstranit. Po
ziskani vSech ptgbnych informaci zae manaZer emise za spoluprace ostatdiehi
realiza&niho tymu pipravovatemisni prospekt

Po vypracovani prospektu je nutné jetobivaleni organem dohledu nad kapitalovym
trhem, jehoZ funkci od dubna roku 2006 vykonétlésk& narodni banka (dale j€INB).
Emitentovi je dana moznostauloZit ke schvaleni tzyredkzzny prospek{angl.Preliminary
Prospectusresp.Red Herring, ktery neobsahuje vSechny taxatiwréené Udaje, ndfklad
emisni kurz a p&et akcii, nebt tyto Udaje je mozné korekirstanovit az po zjighi zajmu
investofi 0 nabizené akcie, a k tomu je zdpbf uvéejnéni prospektu. RedlEZzny prospekt
vS8ak musi obsahovat informace o tom, jakyniisgbem budou chyici Udaje uéeny a
doplrény. V piipact nestanoveni emisniho kurzu atpwakcii se jedna o uvedeni maximalni
ceny a kritérii, resp. podminek, za kterych budameknd cena a p@t akcii uteny.
Predk®Zzny prospekt je jednim ze zakladnich marketingovyas$trofi veiejné emise akcii.

Po schvaleni prospektu je nutné&ispupit k jeho uveejnéni, a to taxativa
vymezenymi zfpsoby v zako# o podnikani na kapitalovém trhuZpisob uvéejneni
prospektu jeteba dobe zvazit, a to jak z hlediska osloveni vhodnéhatypvestoti, tak
z hlediska vySe nakladvynaloZenych na jeho zkegnéni.

Paralel# s procesem schvalovani prospekiNB probih&jednani s organizatorem
regulovaného trhy tj. Burzou cennych pagpir Praha, a.s. (dale jen BCPP)fipp
RM-Systémem, a.s., ktery je Geské republice organizatorem mimoburzovniho trhu
s investtnimi nastroji. ManaZer emise a pravni poradtipravi zadost o fjeti akcii
k obchodovani na oficialnim trhuktera bude dokiena jeho organizatorovi. S&asti Zadosti
by mgl byt harmonogram emise, potvrzetegloZeni prospektu ke schval€iiB a Zadost o
prijeti akcii k podmignému obchodovani na oficialnim trhu.

Pokud spolénost ziska vSechna pebna povoleni, Zme jeji management ve
spolupraci s manazerem emise a poradcem pro vaamyestory a @jnosti gipravovat
prezentaci spokénosti potencialnim investaim. Tato komunikace s investory, ktera se
v praxi ozna&uje jako ,road show“, probiha formou osobnich setk&ni, na kterych
piedstavitelé emitujici spalaosti a zastupci manazera emise prezentuji pochskgt zangr
emitenta, tzv. ,investni piibeéh“. Tuto ¢ast procesu IPO Ize povaZovat za velfeditou pro

celkovy rozsah zvyseni zéakladniho kapitalu, émh mize rozhodnout i@dstavenstvogini maximal® jednu
tietinu vySe zakladniho kapitalu v dopowteni (dodrzi-li pedstavenstvo tento maximalni limitji#e v rdmci
powteni zvySit zakladni kapital i vicekrat). DalSi omgei podminky mohou vyplyvat ze stanov sgolesti.

“ Zakong. 256/2004 Sh., o podnikani na kapitalovém trhuznémi pozdjSich predpis.
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dosazeni poZzadovaného vynosu, a protdgbat ¥novat jeji gipraw dostatekéasu a Usili.
V rdmci road showabsolvuje management sp@iesti a dalSiclenové realizéniho tymu
n¢kolikadenni setkani se vSemi vyznamnymi investopfedevsim institucionalniho
charakteru, a to jak na domacim, tak na zabimami trhu. Hlavnim &elemroad showje,
krom& marketingové podpory IPO, také ziskanitmp vazby od potencialnich invesior
ohledrg jejich predstavy o cehlpisu akcii.

V prab¢huroad showzainaupisovaci obdohib¢hem kterého fijima manazer emise,
piipadré dalSiclenové syndikatu upisovatglindikativni nabidky investdro cer a mnoZstvi
nabizenych akcii. V tomto obdobi také obvykle datHapodpisu smlouvy o upsani akcii
(angl. underwriting agreemeit v niz se manaZer emise a dalSi upisovatelé mfvapsat
piedpokladany peet akcii. Po ukoteni upisovaciho obdobi néasleduje @&mné jednani
managementu emitujici spofosti, manaZzera emise a pravniho poradce, jekelem je
vyhodnoceni nabidek ar¢eni emisniho kurzu celkového objemu emise a struktury
budoucich investér Tyto nové informace jsou neprodéemznamenyCNB a nésleda
zapracovany do kokieé podoby prospektu.

Po skowreni upisovaciho obdobi zpravidla dochazi k samotndipisu akcii
manazerem emise fipadreé dalSimi¢leny syndikatu upisovatel Potvrzené objednavky a
mira jejich uspokojeni jsou ozndmeny investoy kteti pripravi platebni instrukce
k financnimu vypdgadani v pedem uéeny den po uzdeni knihy objednavek.

Predstavenstvo emitujici spdlesti je povinno podahavrh na zapis nové vyse
zakladniho kapitalu do obchodniho rejsku po upséani akcii odpovidajicich rozsahu jeho
zvySeni a po splaceni alegp80 % jejich jmenovité hodnoty,cetné pripadného emisniho
azid. Pro &ely veejné nabidky akcii je v8ak nejvhagii, aby valna hromada, resp.
predstavenstvo, rozhodujici o zvySeni zékladnihat&lapupsanim novych akcii na zékéad
verejné nabidky rozhodla o povinnosti upisovatekcela splatit emisni kurz akcii. Zapis
zvySeni zakladniho kapitdlu do obchodniho fiéjat tzv. druhy zapis je od novely
obchodniho zakoniku z roku 2001 povinen igfstvy soud uskutmit do ti pracovnich di
od dorgeni zadosti.

Burzovni pravidla umaiiji, aby emitujici spolmost, ged gijetim akcii
k oficidlnimu obchodovani, pozadala burzupfjeti akcii k podmi#nhému obchodovani
Investdi tak maji moZnost 24t obchodovat s akciemi ihned po skeniupisovaciho obdobi
a nemuskekat az na samotné vydani akcii. VEdbevropském regionu nabizi v asné
dobke tuto moznost pouze prazska burza.

Pokud bylo zvySeni zakladniho kapitalu zapsano dehodniho rejstku, da
predstavenstvo spalrosti, pop. prostednictvim manazera emigesvého pravniho poradce,
v pripack zaknihovanych akcii ffkaz Stedisku cennych pagirk vydani akcii a jejich
pFipsani na @ty upisovatet, a to gimo nebo progednictvim spolénosti Univyc, a.s.,
dceiné spolénosti BCPP. V této souvislosti je nutno podotknaig, zaknihovana podoba
akcii je v gipad jejich pijeti k obchodovani na vejném trhu prakiitejSi neZz podoba
listinnA. BCPP sice uma#je obchodovani s listinnymi cennymi papiry (pouzgak
vydanymi ve formd na majitele), avSak obecnou podminkdijegi listinnych cennych papir
k obchodovani na wejném trhu je jejich vytighi v tiskar s gisluSnym statnim povolenim
a splreéni technickych pozadaukvyhldsSky Ministerstva financi, coZ je velmi nakted

® § 206 odst. 1 zakora 513/1991 Sb., obchodniho zakoniku, vérdmozdjsich predpis.
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Poté jiz dochazi na zakladadosti kprijeti akcii k obchodovanna BCPP. R tzv.
druhém vypsadani vydava emitent upisovatel nové emise ifislusny objem akcii a oproti
tomu ziskdva moznost disponové&dstkou odpovidajici emisni cersnizené o odiému
manaZzera emise a o dalSi souvisejici naklady. Dmdrcelého procesu IPO offagmitujici
spole&nosti potebné pe&ni prostedky a véejnosti nové investni moznosti. Dle zkuSenosti
emitentfi, ktefi IPO realizovali na&eském kapitdlovém trhu, je mozné obdobi reafizdaze
kvantifikovat v délce fiblizné ¢ty mésiai.

2.3 Post-realiz&ni faze

V post-realizani fazi dochazi kestabilizaci kurzu akcii po jejich uvedeni na
sekundérni trh prostdnictvim tzv.opce navySeniJednd se o pravo na Upis dalSich akcii po
uskute&néni prvotni véejné nabidky akcii, zpravidla ve vySi 10 — 15 %etkového potu
nabizenych akcii. Cilem stabilizace je zajistity @bna akcii vyznantnneklesala pod emisni
kurz, a garantovat likviditu a stabilitu emise at&ni fazi jejiho obchodovani.

Mezi dalSi stabilizéni opateni pati tzv. ujednani o dé@asném zéakazu prodeje akgii
které spoiva vtom, Ze emitujici spaleost a jeji akcion@ se manazerovi emise smiuvn
zavazi, ze v witém obdobi po realizaci IPO neprodajiipadré nevydaji dalSi akcie.

Po uvedeni akcii na kapitdlovy trh je nutné, abyitgioi spol€nost v¥novala
nélezitou pozornoshformacéni povinnosti Ta emitenim vyplyvé jak ze zdkona o podnikani
na kapitalovém trhu, tak i z Burzovnich pravidelny8lem informé&ni povinnosti je
zabezpeéeni ochrany a transparentnosti kapitalového trhtimnatedy i posilovani dvéry v
n¢j. Ta je nezbytnaiedevsim u investér neba si Ize jen &Zko predstavit, Ze budou ochotni
investovat své pro&dky na trzich, které jsou pro¢ metransparentni a plné nahedn
odhalitelnych skut@nosti o jednotlivych emitentech.tiXra investoi je vSak nezbytna i pro
samotné emitenty, protoZe ti pro sva rozhodnulajtgi se moznych Zgohi financovani
jejich dalSiho rozvoje pe¢buji mit jistotu, Ze zvolena alternativa, v dan@pact kapitalovy
trh, jim potebné prosedky skuténé poskytne. Je proto nezbytné, aby na kapitalovém tr
existoval dostatek soukromych i institucionélniclestofi, ktefi budou mit o nové emise
akcii zajem.

3 Zaver

V podminkach¢eského kapitalového trhu neni zatim financovanivepez firmy
prostednictvim prvotni viejné nabidky akcii, ktera souvisi s jejim vstupenkapitalovy trh,
piiliS obvyklé. Ritom je teba si u¥domit, Ze jiz neexistuji Zadné legislativni ani otie
ekonomické bariéry, které byly v minulosti oZoaany za vyznamnérekazky pro realizaci
IPO véeskych podminkéch. Zéalezi tedy zejména Hatppu jednotlivych spoteosti k této
formée financovani a na posouzeni nejen vSech negaév, @zitiv, které jsou s IPO spojeny.
Domnivam se, Ze nédéra véesky kapitalovy trh postugrvymizi a gredni¢eské spoknosti
se brzy odpoutaji od velké zavislosti n&imwém financovani a budou postéprstupovat na
cesky kapitalovy trh progdnictvim IPO. Je vhodné si ¢domit, Zze stejnym Zjsobem,
jakym podniky diversifikuji sva aktiva, by #ty vyuZzivat i vicezdrojového financovani. To
jim umozni vyvazovat nevyhody dluhového financové&miol&né s omezenou tvorbou
internich zdra} s vyhodami, které IPO poskytuje.
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Summary

Tomas Meluzin
SUGGESTION OF IPO PROCESS ON CZECH CAPITAL MARKET

Funding development of the company through“thdial Public Offering” has a high representation

globally, the Czech Republic unlike, and belongstraditional methods of raising funds necessary for
development of business in the developed capitakets Under the conditions of the Czech capitalketathis
way funding of development of the company, conrgetith its entering into the capital market, is vetry
usual. The aim of this paper is to suggest IPOge®on Czech capital market.
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