Buyback

Anglické slovo buyback jiz do urcité miry zdomacnélo i na Ceském kapitdlovém trhu a
v soucasné dobé asi nejznamnéjsi tuzemsky buyback realizuje management nejvétSiho
energetického koncernu CEZ. Nicméné zejména na US trzich je tento pojem dosti
frekventovanym jevem.

Buyback znamena zpétny odkup (repurchase) stavajictho mnozstvi akcii v ob&hu
(outstanding) spolecnosti za ucelem redukovat pocet akcii existujicich na (vefejném) trhu.
Spolecnosti provadéji buyback bud’ z divodu zvysit hodnotu akeii (jejich kurs) a to téch, které
jsou jesté k dispozici na trhu (tzn. redukovat jejich nabidku) nebo eliminovat jakékoliv hrozby
od akcionatt (¢i jinych subjektll), ktefi by mohli mit v imyslu ziskat kontrolni balik téchto
akeii.

Buyback je urcitou metodou pro spolecnosti jak investovat do vlastni firmy, ackoliv firma
nemuze vlastnit sama sebe. Takze systém zpétného odkupu — buyback, redukuje pocet akcii
v obéhu na trhu a tim také zvysuje proporci vlastnich akcii, které ma firma k dispozici.

Buyback mize byt uskutecnén dvéma zptisoby:

a) akcionafi korporace se mohou prezentovat resp. zacCastnit nabidky tendru (urcitd forma
aukce), kde maji moznost volby ptedlozit nabidku na odkup casti nebo vSech akcii v urcitém
casovém obdobi a za urCitou prémii pfipoctenou ke stavajici trzni cené. Tato prémie do
zna¢né miry kompenzuje investory za nabidku do aukce jejich akcii namisto jejich drzeni.

b) firma se rozhodne pro zpétny nakup vlastnich akcii na otevieném trhu (zpravidla na burze)
za trzni cenu v urc¢eném casovém obdobi (také mize byt stanoveno kursové rozpéti odkupu).

Stanoveny program ve kterém firma realizuje buyback vlastnich akcii z trhu, snizuje mnozstvi
akcii, které jsou k dispozici jako vetejn¢ obchodovatelné. To je do znacné miry indikace, Ze
management firmy ma za to, ze akcie se jevi jako podhodnocené.

Protoze zpétny odkup akci (repurchase), jak bylo feceno, omezuje nabidku akcii k tradingu,
tim také dochazi k tomu, ze se zvySuje EPS (earnings per share) — zisk na 1 akcii a to ma za
nasledek, Ze dochazi k pifehodnoceni trzni hodnoty téch zbyvajicich akcii, které na trhu
zustaly.

Znamena to rovnéz, ze pokud firma dojde k zavéru, Ze realizuje zpétny nakup vlastnich akcii,
vétsinou to indikuje, Ze dosla k tomuto zdvéru: Hledali jsme moZnost néjaké vyhodné
investice, ale nenasli jsme nic lepSiho nez investovat do vlastni firmy.

Plan zpétného ndkupu akcii (repurchase) ovSem jeSt¢ nemusi znamenat zavazek firmy
realizovat vlastni buyback. Proto Casto jsou ozndmeni o této skutecnosti ve form¢, ze firma
planuje buyback az do hodnoty x mld USD nebo Ze odkoupi az x mil. kusti akcii v prabéhu x
let.

V nékterych piipadech jsou akcie zruSeny a tim rovnéz dochazi k omezeni mnozstvi akcii
vlastnénych investory (véetné tzv. restricted akcii vlastnénych vedenim firmy a insiders a
stejné tak téch, ktera drzi vetfejnost - tzn. nabytych na burze). Namisto toho jsou akcie stazené
z vefejného trhu pouzity pro opéni programy zaméstnancli a dalsi benefity. Rovnéz mohou
byt drzeny v tschové za ticelem Uc¢inné obrany proti nabidkam (zpravidla téch neptatelskych)
na prevzeti firmy nebo mohou slouzit jako zéklad pro akvizici n&jaké jiné firmy (tzv. share
deal) a naptiklad doplnit nabizenou cenu za pievzeti jiné firmy v cashi 1 ve formé akcii.



Shrnuti vvhod scénafe programu buyback

a) Snizeni volné hotovosti spolecnosti — danové a ucetni vyhody

b) Podpora ¢i stabilizace kursu v neklidné dobé¢ akciovych trht ¢i prodejniho tlaku na akcie
spolecnosti napiiklad po nepiesvédcivych hospodatskych vysledcich ¢i1 vyhledu na dalsi
obdobi

c) Snizeni objemu akcii v obéhu, nésledné zakladniho jméni a tedy 1 zvySeni zisku
pfipadajiciho na akcii (EPS)

d) Dalsi zvyseni podilu hlasovacich prav vétSich akcionari

e) Realizace opcniho programu, dalsi dodatecné pozitky pro management firmy ¢i dozorci
radu

f) Moznost flexibilntho pouziti pro dalsi mozné aktivity firmy na trhu (zabranéni
nepratelskému prevzeti ¢i podpora vlastni akvizi¢ni iniciativy)
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