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INVESTICNI UPOZORNEN(

Toto upozornéni plni obecné a trvalé Usili spole¢nosti BH Securities a.s. (dale jen ,Spole¢nost™)
poskytovat klientdm a ¢tenadrdim jakychkoliv sdéleni spolec¢nosti ve vztahu k investicnim nastrojdm
a emitentdm, vcetné analytickych vystupl &i pripadnych dalsich informaci o (moznych) investicich
(dale jako ,analyzy™), zfetelné a relevantni informace. Vystupy mohou slouzit rovnéz k propagaci
sluzeb a podpore podnikani spole¢nosti. Analyzy slouzi pouze pro informacni Ucely a jsou
poskytovany v ramci informac¢ni podpory klientdm Spole¢nosti, nejde o investi¢ni poradenstvi
¢i poradenskou sluzbu, nebot tyto cinnosti Spole¢nost nenabizi a neprovadi. Analyzy slouzi pouze
pro informac¢ni Ucely a nepredstavuji zadnou nabidku ¢&i vyzvu uzavrit smlouvu tykajici se
investicniho nastroje nebo investicni sluzby. Analyzy v zadném prfipadé nepredstavuji formu
jakéhokoli individualizovaného doporuceni zakaznikovi, neberou v Uvahu situaci a osobni poméry
jednotlivych zakaznikd, jejich finan¢ni situaci, znalosti, zkusenosti, cile nebo potreby a jejich zdmérem
neni doporucit konkrétni investicni nastroje nebo strategie konkrétnim zakaznikim. Investi¢ni
nastroje zminéné v analyzach nemusi byt vhodné pro kazdého investora. Analyzy, véetné informaci
a nazord v nich obsazenych, nelze mechanicky pouzit k ndkupu, prodeji ¢i jiné dispozici s investicnimi
nastroji.

Informace o vykonnosti pfislusnych investicnich nastrojd, financnich index( ¢&i investicnich sluzeb
v minulosti nemUize v zadném pripadé slouzit jako spolehlivy ukazatel ¢i zaruka budoucich vysledkd
(vykonnosti); to plati také pro informace o simulované vykonnosti a jakékoli prezentované parametry.
Analyzy (neni-li uvedeno jinak) pracuji s hrubymi vynosy, to znamenad, ze nezapodcitavaji dopad
poplatkd a ostatnich nakladd na investici. Dopadem poplatkd mize byt snizeni vynosu i o jeden
¢i vice procentnich bodt. Informaci o poplatcich obsahuje Sazebnik dostupny na www.bhs.cz v sekci
Dokumenty ke staZeni. Investi¢ni nastroje denominované v cizich ménach jsou, kromé zde
uvedenych skutec¢nosti, vystaveny také viivim vyplyvajicim ze zmén ménovych kurzd, pricemz tyto
mohou mit vliv na jejich kurzy, ceny, zhodnoceni ¢i vynosy z nich plynouci. Poskytovani investi¢nich
sluzeb obchodnikem s cennymi papiry nelze povazovat za formu ani ekvivalent kolektivnino
investovani, vkladu u banky, ani penzijniho pfipojisténi nebo pojisténi. Investori se o vyhodnosti
a vhodnosti investic do jakychkoli investi¢nich nastrojd rozhoduji samostatné, a to s prihlédnutim
k cené, pripadnému nebezpedi a riziku. S investici je spojeno riziko kolisani hodnoty a navratnost
plvodné investovanych prostiedk( neni zaru¢ena. Investice neni nikdy zcela bez rizika, pricemz
u kazdé formy investice odpovida riziko Umérné moznému vynosu a navratnosti investice - ¢im vyssi
vynos, tim vyssi existuje riziko, ze ocekavany vynos nebude dosazen nebo ze investice bude zcela
Ci Castecné zmarena. Kazdy investor by se mél seznamit s investi¢nim nastrojem pred provedenim
obchodu. Podrobnéji jsou upozornéni na (potencialni) rizika zpracovana v dokumentaci Spolec¢nosti.

Udaje uvedené v tomto propagacnim sdéleni jsou zalozeny na hrubé vykonnosti (bez zohlednéni
vlivu provizi, odmén a dalsich poplatkd). Dusledkem provizi, odmén a dalsich poplatkd spojenych
s investici je snizeni uvazovaného vynosu o jeden i vice procentnich bodd. Nedilnou soucasti tohoto
propagacnino sdéleni je dokument Poctiva prezentace, ktery je neomezené a bezplatné pristupny
také na webovych strankach spole¢nosti BH Securities a.s. www.bhs.cz, v sekci Dokumenty
ke stazeni spolecné s dalsSimi podrobnymi informacemi, vcéetné informaci o poplatcich, nakladech
a rizicich investic do investi¢nich nastrojd. Adresdt tohoto propagacniho sdéleni se v pripadé
jakychkoliv nejasnosti ¢i pochybnosti souvisejicich s charakteristikou, podminkami, chovanim ¢&i riziky
tohoto investicniho nastroje mdze dotdzat na podrobnosti na telefonnim ¢isle uvedeném v zapati.
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Veskeré informace a ndzory obsazené v analyzach pochazeji nebo jsou zalozeny na zdrojich, které
BH Securities a.s. (dale jen ,Spole¢nost”) povazuje za ddvéryhodné. Pres maximalni pozornost a péci
vénovanou obsahu a ovérovani informaci pouzitych pfi formulaci analyz Spole¢nost neprebira
zaruku (neodpovidad) za jejich presnost a Uplnost, pricemz vychazi z toho, ze tyto byly publikovany
¢i sdéleny tak, aby poskytovaly presny, Uplny a nezkresleny obraz skutec¢nosti (s vyjimkou udajd
vztahujicich se primo ke Spolecnosti). Nazory Spole¢nosti uvedené v analyzach se mohou ménit bez
predchoziho upozornéni, predevsim v souvislosti s aktuadlnim vyvojem na kapitalovych trzich.
Kromé vysSe uvedeného je vhodné upozornit, Ze konkrétni analyzu je tfeba vnimat:

= ve svém celku, nejen pouze v jednotlivostech, ¢i vytrzenych ¢astech;

= v kontextu s dalsimi (predchazejicimi i naslednymi) analyzami, dokumenty ¢&i materidly
vytvorenymi Spolec¢nosti, véetné dokumentd na webu www.bhs.cz (v¢etné obsahu veskerych
dokumentd uverejnénych na téchto webovych strankach), na néz timto vyslovné odkazujeme,
pricemz analyza je povazovana za doplikovy zdroj informaci;

sV kontextu k aktudlnimu déni na trzich;

s S védomim, Ze vytvafeni analyzy zahrnuje zpracovani mnoha uUdajl z mnoha zdrojd, coz je
proces, ktery nelze plné zautomatizovat, je v ném obsazen nemaly podil ru¢niho zpracovani
véetné mozného ru¢niho prepisu Udajl a pres veskerou snahu a pozornost nelze vyloucit vznik
tiskové chyby a chyby plynouci z prepisu &i kopirovani Udajl z jinych zdrojd;

= S vedomim omezeného rozsahu a ¢asoveé platnosti analyzy;

s Zeje v zajmu zdkaznika doplnit informace a nadzory obsazené v analyze o dalsi informacni zdroje
a srovnani jeste pred viastnim investi¢nim rozhodnutim;

= Spole¢nost nenese zadnou odpovédnost za pripadné skody vzniklé tretim osobam v ddsledku
vyuziti informaci uvedenych v analyze.

Spolecnost se mUze prilezitostné podilet na obchodech s investicnimi nastroji, obchodovat s nimi
nebo vykonavat ¢innost tvirce trhu pro investi¢ni nastroje nebo je drzet, poskytovat informacni
servis ¢i jinak profitovat z obchodl s investi¢nimi nastroji nékteré ze spole¢nosti zminénych
v analyze. Spole¢nost prijala fadu opatreni, aby zabranila moznému stfetu zadjmd pfi zpracovani
analyz, jakoz i pfi své dalsi ¢innosti, a to zejména ve vztahu k analytikiim a dalsim osobdm, jejichz
povinnosti ¢i obchodni zajmy se mohou dostat do stretu se zajmy osob, mezi néz jsou analyzy Sifeny.
Podrobnéjsi popis opatieni proti stretu zajmU Ize nalézt v sekci Dokumenty ke stazeni na webovych
strankach Spole¢nosti www.bhs.cz. Pravidla uvedena shora plati také pro jakykoli dokument (obsah),
jehoz je toto upozornéni souc¢asti. Dokument (obsah), jehoz soucasti je toto upozornéni, byl vytvoren
Spolec¢nosti, kterd je obchodnikem s cennymi papiry ve smyslu pfislusnych pravnich predpisud.
Povoleni k &innosti obchodnika s cennymi papiry bylo vydano Ceskou narodni bankou. Spoleé¢nost
podléhd dozoru Ceské ndrodni banky. Dali informace k vystupdm popisujicim moznou investicni
strategii ve vztahu k nastroji ¢i emitentovi a k analyzam, které obsahuji stanovisko ohledné soucasné
nebo budouci hodnoty nastroje jsou uvedeny v dokumentu Poctiva prezentace, ktery je dostupny
na www.bhs.cz v sekci Dokumenty ke stazeni.
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Manazerské shrnuti

Spolecnost
GEVORKYAN, a.s.

Trzni kapitalizace
3.864,49 mil. K&

Pocet akcii
16 657 272 ks

Velikost lotu
100 ks

Free float
17.61 %

Cena akcie
232 K¢

Pomeérove
ukazatele 2022

EV/EBITDA 12,99
P/E 43,82
P/S 2,64
EPS 4,9 K&
ROC 48 %

Vyvoj cen akcii
od Cervence 2022

200
7/2022 9/2022 12/2022 2/2023  5/2023

= GEVORKYAN, a.s. (leva osa)
DX (prepocitano)

Zdroj: Investing.com
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Spole¢nosti GEVORKYAN, a.s. na zakladé této analyzy
a naseho nejlepsiho Usudku udélujeme cilovou cenu
266 K& na obdobi pfistich 12 mésicd. Za predpokladu,
ze spolecnost bude i nadale plnit soucasny plan je aktualni
trzni  ocenéni pravdépodobné pod jeji skutec¢nou
hodnotou. Pokud by spolecnost nedokdzala dosahovat
pldnovanych vysledkd nebo by doslo k poklesu ziskovych
marzi, pak budou projekce pouzité v ramci DCF
modelovani nepresné, a to by pak mohlo vést k redukci
cilové ceny. Model nepocitd s neocekavanymi vnéjsimi
udalostmi, které by mohly vyrazné ovlivnit chod
spolec¢nosti. Investi¢ni doporuceni je tak nyni vzhledem
k rostouci produktivité a relativné prihodnému trznimu
nacenéni: NAKUP.

Hlavni prednosti spole¢nosti jsou dynamicky rlst a vysoké
ziskové marze. Spolecnost planuje VrOst tempem 29 %
v roce 2023 a 23 % v roce 2024. Cast téchto trzeb je

jiz zasmluvnénych a ¢&ast je predpokladany rist.

V/ soucasné dobé lze sledovat trend mnoha spolecnosti
k zefektivnéni chodu podniku a snizeni nakladd na
podnikani. GEVORKYAN, a.s. z tohoto trendu Uspésné tézi
a zaznamenava vyrazny priliv poptavky, coz se odrazilo
i na silnych vysledcich v prvnim kvartalu 2023.

Oproti svym konkurentldm ma spole¢nost pohodiné
postaveni, kdy je diky technologickému naskoku
efektivngjsi a ziskoveéjsi. To opodstatnuje skute¢nost, Zze se
cena akcie podle pouzitych trznich ukazateld mze jevit
spise vyssi. Nicmeéneé je potreba vzit v Uvahu mensi velikost
spolecnosti GEVORKYAN, as. a to, ze podle nasich
informaci Zzadna ze srovnavanych spolec¢nosti neni
orientovana vylucné na praskovou metalurgii. Relativné
vys$Si nacenéni akcie spole¢nosti podle trznich ukazateld je
tak podle naseho nazoru ospravedinitelné. Ve vysledku lze
spolecnost  GEVORKYAN, as. vnimat jako dobre
situovanou a ve spravne kondici pro pokracujici dynamicky
rlst.

Spole¢nost ma vlastni oddéleni vyzkumu a vyvoje
a neustale pracuje na zefektivnéni chodu podniku. V roce
2022 bylo do vyrobniho procesu Uspésné implementovano
27 robotickych pracovist a byla rozsifena stavajici vyrobni
hala. GEVORKYAN, a.s. navic investuje do energetické
sobéstac¢nosti instalaci solarnich paneld. Do konce roku
2023 je v planu dostavét viastni elektrarnu s instalovanym
vykonem 1 MWh, ¢imz by se plné pokryly energetické
potreby spolecnosti.
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Predstaveni spolec¢nosti

Hlavnim  pfedmétem  ¢innosti GE VORKYAN

spole¢nosti  je  vyzkum, Vvyvoj
, . - X Your flexibility with our solutions

a Vyroba v oblasti praskoye Powder Metallurgy Plant
metalurgie, kterd v sobé zahrnuje

4 odvétvii praskova metalurgie

(dale jen PM z anglického powder metallurgy), vstrikovani kovovych praskd (déle jen MIM
z anglického metal injection moulding), izostatické lisovani za tepla (dale jen HIP
z anglického hot isostatic pressing) a aditivni vyroba - 3D tisk kovovych praskd (dédle jen
AM z anglického additive manufacturing). Spolec¢nost pfi vyrobé svych vyrobk( pouziva
rdzné technologie, jako je PM, MIM a HIP. Praskova metalurgie se pouziva od 20. let
19. stoleti k vyrobé Siroké skaly slozitych komponentl, sasmomaznych loZisek a stfihacich
nastrojl. Jedna se o vyrobu kovovych vyrobkd z praskd ve formé spékanim (sintrovanim).

Hlavni rozdil technologie praskové metalurgie oproti jinym technologiim (jako je napriklad
frézovani, soustruzeni c¢i slévarenstvi) spocivd v tom, Ze za pouziti téchto jinych
technologii jsou vyrabény finalni produkty opracovanim polotovaru, coz je energeticky
narocné a je vytvaren odpad. Praskova metalurgie umoznuje z prasku nalisovat finalnf
produkt bez dalsiho mechanického opracovani a v pfipadée vyrobeni vadného produktu se
soucastky daji opakované pouzit a opét slisovat k vytvoreni bezvadného produktu.

Nasledujici graf znazornuje vyrobni proces pomoci technologie PM:

Sintrovani

——

Prasek na bazi médi

Prasek na bazi zeleza

Prasek pro mékké magnety

W* I-—
Prasek na bazi nerezové oceli
Leguijici prvky I MI '
-_....,5._511 . S

Lubrikanty, grafit Formovani

FindIni produkt

Sekundarni operace

Zdroj: GEVORKYAN, a.s.

Technologie MIM je vstfikovém' kovovych praskd na vstrikovacich Iisech aje rozél?enfm
k vyrobé wyliskd, které jsou vyrobeny podobné jako plasty a obsahm kombinaci 40 %
plastu a 60 % kovu. V poslednich desetiletich se technologie MIM prosadila jako
konkurenceschopny vyrobni proces pro vyrobu malych komponentd, jejichz vyroba
alternativnimi metodami byla velmi nakladna. Tato technologie umoznuje vyrabét slozité
tvary z témér vdech typl materidld. Komponenty nachazeji uplatnéni napfiklad
v automobilovém a chemickém pramyslu, leteckém a kosmickém primyslu, pocitacovém
hardwaru, kancelarské technice, biomediciné a zbrojnim prdmyslu.
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Nasledujici graf znazornuje vyrobni proces pomoci technologie MIM:

d—

Kovové prasky

Legujici prvky

Pojivo
(vosky, plasty, polymery)

| Odstranovani pojiva |

Zdroj: GEVORKYAN, a.s.

Technologie HIP byla v uplynulych desetiletich vyvinuta jako konkurenceschopny
a osvédceny vyrobni proces pro vyrobu slozitych komponentl z Siroké skaly kovd nebo
keramiky, které splnuji specifické pozadavky. Tyto komponenty se v sou¢asnosti pouzivaijf
v mnoha oblastech prdmyslu, napfiklad v leteckém a kosmickém primyslu, na ropnych
plosinach nebo v energetice a zdravotnickém primyslu. V rdmci technologie HIP dochézi
k stlaceni materidll plsobenim vysoké teploty (900 °C az 1250 °C) a vysokého tlaku
(100- 200 MPa) rovnomérné ze vsech stran.

Stlaceny plyn

'

Nasledujici graf znazornuje Tlak
vyrobni proces pomoci i l i

technologie HIP:

—— Stlaceny material

T T T ‘7— Ocelovy kontejner

<€¢— Zahtivana komora

Zdroj: GEVORKYAN, a.s.

Organizacni a akcionarska struktura

Spole¢nost ma nasledujici organy - valnou hromadu, predstavenstvo a dozorci radu.
Jedinym ¢lenem predstavenstva a jeho predsedou je Artur Gevorkyan, ¢leny dozorci rady
jsou: Andrej Batovsky, Robert Gevorkyan a Denisa Kvasnova. Valna hromada spolecnosti
se konala dne 30122022 v sidle spolecnosti na ulici Tovarenska 504 ve Vikanovéem.
Veskeré informace a dokumenty souvisejici s valnou hromadou jsou k dispozici na
webovych strankach spolecnosti. Strategii spolecnosti urcuje a realizuje majoritni akcionar
spolecnosti Artur Gevorkyan, letecky inzenyr, ktery se zabyval vyvojem kompozitnich
materidld pro vojenské letectuvi.
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Spole¢nost disponuje nadnarodnim tymem
zaméstnancud. Hlavnim cilem v oblasti fizeni lidskych
zdroji je rozvoj a stabilizace lidského kapitdlu
prostfednictvim rozvoje zaméstnancl a moznosti
kariérnino  rlstu, coz motivuje zaméstnance.
Spole¢nost dba také na uplathovani zasady
spravedlivého odménovani, prevence a zamezeni -
diskriminace. K 31. prosinci 2022 méla spole¢nost 26 %

172 zaméstnancd, z toho 114 Zen a 58 muzd. ’
Jejich prdmérny vék byl 38 let. Spole¢nost kazdému
zaméstnanci zarucuje prava vyplyvajici z pracovniho
pomeru bez jakychkoliv omezeni v souladu s pravnimi
normami, a to i v oblasti ochrany osobnich udajd. 77 %

GEVORKYAN, a.s. wvytvari rovné podminky pro
seberealizaci rlznych skupin zaméstnancl, a to

. . , . el , i s W Arthur Gevorkyan
i z hlediska pohlavi a véku, s prihlédnutim ke vzdeélani,

m Jeremie fond

kvalifikaci a pracovnim zkuSenostem. Mimoradné B Podfond BHS Private Equity Fund
Siroké spektrum socidlniho programu spole¢nosti B Free Float

pokryva redlné potreby zaméstnancd v oblasti

hmotné POMOCI olg! dlouhodobeé pracovni Zdroj: VWyro&ni zprava GEVORKYAN, a.s. 2022

neschopnosti, materské dovolené, prostrednictvim
refinancovani nakladd na ubytovani, dopravu,
prispévkd na ozdravné pobyty, apod.

Cilovy trh a ocenéni

Spole¢nost GEVORKYAN a.s. ma vice nez 25letou zkusenost na trhu praskoveé metalurgie
a v souladu se svoji Uspésnou cinnosti ziskala radu ocenéni. V letech 2012, 2013, 2019
a 2020 se firma umistila na nejvyssich pozicich v anketé ,,Diamanty slovenského byznysu*
a to v kategorii nejdynamictéji rostoucich firem. Od roku 2018 se spolec¢nost stala
drzitelem ocenéni za nejlepsi inovativni soucastku od European Powder Metallurgy
Association v kategorii Structural Parts. Rok predtim spolec¢nost zvitézila v soutézi
European Business Awards a jako jedind v historii této soutéze zvitézila ve tfech rliznych
kategoriich. GEVORKYAN a.s. byla také zarazena mezi TOP 10 nejlepsich firem v regionu
v roce 2016 a 2018, a ziskala ocenéni Fabrika roku od Fraunhoverského institutu a EXIM
Banky. Béhem roku 2016 se podarilo spole¢nosti ziskat ocenéni narodni vitéz za Slovensko
v soutézi European Business Awards. V této soutézi firma jakozto reprezentant Slovenské
republiky obdrzela titul nejlepsiho podniku s obratem do 25 miliond EUR 2016/2017.
Dale firma ziskala cenu za vynalezcovskou ¢innost od Uradu prdmyslového viastnictvi SR,
ocenéni Vyjimecna firma od TUV SUD za mimofadny pfinos v oblasti podpory inovaci,
¢i ocenéni Fachmetall QM Kontext.

GEVORKYAN, a.s. nyni poskytuje své produkty zdkazniklm ve vice nez 30 zemich.
K 31. prosinci 2022 dosahla 58 % svych trzeb v zemich EU, 23 % v USA a Kanadé, 9 %
v zemich Jizni Ameriky a Mexika, 10 % ve vychodni Asii - predevsim v Cing, Vietnamu,
Izraeli a Indii. Spole¢nost vyrabi Sirokou 3$kdlu rdznych druhl soucdstek, mimo jiné
pro automobilovy prdmysl, ropny a kosmeticky primysl, pak také ruéni naradi, zamky,

bezpecnostni systémy apod.
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Oceneéni spolecnostzi GEVORKYAN, a.s.
metodou diskontovanych penéznich tokd

tisic EUR 2023 2024 2025 2026 2027 PH
Trzby 75800 93500 104200 M4700 126170

EBITDA 23072 27986 33494 36903 40 374

EBITDA marze 30,4% 29,9% 32,1% 32,2% 32,0%

Upravy hodnot v provozni oblasti 1017 11503 11902 12 868 13879

EBIT 12 055 16 483 21592 24 035 26496 27026
Danova sazba 21% 21% 21% 21% 21% 21%
Dan 2532 3 461 4534 5047 5564 5675
NOPAT 9523 13 022 17 058 18988 20932 21350
Upravy hodnot v provozni oblasti no17 11503 11902 12 868 13879 9000
Kapitalové naklady -9 950 -5 230 -5590 -5000 -5468 -9500
Pracovni kapital -5494 -4 400 -900 -700 -647 -1 500
FCFF 5096 14 895 22 470 26156 28695 19 350
DCF 4527 1750 15745 16278 15862 186 425
Hodnota podniku (enterprise value) 250 587
Cisty dluh 61556
Hodnota vlastniho kapitalu (equity value) 189 031

Zdroj: Management spole¢nosti, BHS

Pro ucely ocenéni spole¢nosti byl vyuzit model diskontovanych penéznich tokd (DCF).
Predpokladany vyvoj financ¢nich polozek v prvni fazi (2023 - 2026) byl poskytnut
managementem spolecnosti a posledni rok prvni faze (2027) byl projektovan
prodlouzenim trendového vyvoje v predeslych letech. Validita financ¢niho planu je dale
podporena podepsanymi dlouhodobymi zakazkami. Jejich podil na celkovych trzbach
¢ini na obdobi 2023-2026 okolo 70 % (viz graf nize). V letech 2023 a 2024 se olekava
silny rast trzeb diky silné poptavce po produktech spolec¢nosti a navysenych kapacitach
diky IPO. V dalsich letech management predpokladd, ze se rlst normalizuje kolem 10 %.
EBITDA marze se ma pohybovat stabilne kolem 30 % napric prvni fazi. Spolecnost mimo
jiné poskytla i projekce kapitdlovych vydajd a pracovniho kapitdlu do roku 2026.
V pokracujici fazi se predpoklada s provoznim ziskem EBIT z roku 2027 navyseného
oinflacni cil CNB na 2% hranici. Ve druhé fazi se také pocita s vétsimi kapitdlovymi ndklady
na Urovni 9,5 miliond EUR a pracovnim kapitdlem na Urovni 1,5 miliond EUR. Tyto hodnoty
byly prevzaty z financniho planu.

Vazeny primér nakladd na kapitadl (WACC) ve vwsi 12,59 % byl pouzit pro diskontovani
volnych penéznich prostredkd (FCF) v prvni a druhé fazi. Néklady na vlastni kapital
spolecnosti GEVORKYAN, a.s. jsme vypocitalina 11,07 %. V Uvahu byly vzaty pomeéry trzeb
v rznych zemich, jez maji rizné bezrizikové miry a vazenym prdmeérem se vypocitala
bezrizikova mira spolecnosti na 3,7 %. Nejvetsi vahy maji regiony Eurozony, Spojenych
statd, Ciny a Jizni Ameriky. Rizikova prémie trhd byla vypoétena vdzenym primérem
rizikovych prémii v regionech v zavislosti na podilu trzeb v danych zemich.
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Vysledna hodnota byla odhadnuta na 7 %. Beta odvetvi byla odhadnuta na 1,05
na zakladé revize ukazateld beta konkurencnich spole¢nosti a statistické regrese
prazského akciového indexu PX s cenou akcii GEVORKYAN, a.s. V uUvahu byly vzaty
i nezadluzené bety odvétvi konstrukéniho zbozi a inzenyringu/konstrukci z webu
profesora Aswatha Damodarana.

Naklady ciziho kapitdlu byly odhadnuty na 55 %. V potaz byly vzaty vynosy
dlouhodobych viadnich dluhopist jednotlivych regiond, ve kterych spole¢nost podnika
(USA, Némecko, Cina, Brazilie) a ndklady kapitdlu daného odvétvi v Eurozéné z webu
profesora Damodarana. Naklady ciziho kapitdlu se fidi historickym vyvojem nakladovych
urokd spole¢nosti a vynosy na emitovanych dluhopisech spole¢nosti se splatnosti v roce
2026. Mimo jiné pro vypocet WACC byly pouzity i dve rizikoveé prirdzky, a to jednak
rizikova prémie zemi ve kterych spolec¢nost hospodari (1,2 %) a velikostni pfirazka (2,0 %).
Soucasnad literatura potvrzuje empiricky vztah mezi velikosti spole¢nosti a ocekavané
navratnosti investice, potazmo rizikovosti takové investice.

DCF model ocenuje spole¢nost na 250,59 miliond EUR (tzv. ,enterprise value®).
Trzni hodnota vlastniho kapitdlu spolec¢nosti (tzv. ,equity value”) je tak rozdil mezi

enterprise value a ¢istym dluhem, coz vychazi na 189,03 milion’ EUR. Jinymi slovy 266 K&
na akcii.

Graf-podepsané dlouhodobé zakazky a odhadovany financni vyvoj
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Zdroj: GEVORKYAN, a.s.
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Vyvoj v prvnim kvartale 2023

GEVORKYAN, a.s. Skutecnost Plan Zména/Rozdil

v tis. EUR 31.03.2023 31.03.2022 31122022  31.03.2023 3112.2023 3132_';’322 Sg;‘gggﬁg;

Trzby z prodeje vyrobku a sluzeb 18557 14695 58673 15160 75800 26,28% 22,41 %

EBITDA 5910 4798 18 004 4607 23037 23,18% 28,28 %
EBITDA marze 31,85% 32,65% 30,69 % 30,39 % 30,39 % -

Provozni zisk 3609 2 556 9 085 2404 12020 4120 % 5012 %

Zisk pred zdanénim (EBT) 321 2 001 4 644 1813 9 066 60,47 % 771 %

Zisk po zdanéni (EAT) 2 537 1581 3535 1380 6 901 60,47 % 8384 %

Cisty’ dluh 60786 71806 61558 - - -15,35 % -

Zdroj: Management spole¢nosti

Vyvoj finan¢nich vysledkd v prvnim kvartdlu letosSniho roku byl nadmiru uspokojivy
a prekonal pldnované trzby ve vysi 1516 miliond EUR s vykazanymi 18,56 miliony EUR.
Také se spolecnosti podarilo navysit provozni marzi EBITDA oproti planu a to diky vyrazné
vysSSimu provoznimu zisku EBITDA nez se planovalo a to zhruba o 1,3 miliond EUR. Ac¢koli
jsou prvni a druhy kvartal sezonné nejslabsi kvartaly pro spolec¢nost GEVORKYAN, a.s.
podarilo se vykazat silné vysledky a to predevsim diky silici poptavce. Nepriznivy
makroekonomicky vyvoj v soucasné dobé nuti spolec¢nosti zefektiviovat vyrobu, ¢imz
roste poptavka po produktech spolec¢nosti GEVORKYAN, a.s. Celkové se tedy zatim zd3,
ze by GEVORKYAN, a.s. méla byt schopna naplnit viastni financni plan v tomto roce.
A to i s prihlédnutim k tomu, ze treti a Ctvrty kvartal byva pro spolec¢nost silngjsi.

Popis a vyvoj odvetvi praskove metalurgie

Inovativni technologie vyroby kovovych soucastek praskovou metalurgii je az o 70%
levnéjsi a flexibilnéjsi nez tradicni slévarenska vyroba. To je také divodem proc¢ poptavka
po téchto vyrobcich v prdbéhu let vyrazné roste, a to obzvlast ve svétle nedavné krize
pandemie COVID-19, ktera vedla k vyssi poptavce po nakladové efektivnejsim
alternativam v odvétvi. Nejvetsimi klienty v odvetvi jsou podle historickych dat
automobilovy, letecky, lodni, elektrotechnicky a strojirensky primysl. V odvétvi roste
iniciativa na snizeni hmotnosti leteckych dild pomoci aditivni vyroby a také poptavka
po lehkych automobilovych dilech ze strany automobilového primyslu. VVyrobci letadel se
zaméruji na Usporu nakladd a hmotnosti letadlovych dild, coz zvysSuje poptavku
po mMmateridlech pro 3D tisk s cilem dodavat vysoce vykonné a nakladové efektivni leteckée
prvky. Rostouci poptavka ze strany zdravotnického prdmyslu po personalizovanych
protetickych pomdckadch spolu s rostoucim vyuzivadnim zdravotnickych pristrojd
podporuje prodeje predevsim z oblasti trhu aditivni vyroby kovU.

V roce 2021 dosahovala hodnota globalniho trhu praskove metalurgie 2,58 miliard USD.
Analytici nejvétsi svétové vyzkumné spole¢nosti trhll - Research and Markets odhaduji
v soucasné chvili, ze do roku 2027 toto odveétvi dosdhne témér dvojnasobné velikosti
4,63 miliard USD. Pokud by se tento scénar naplnil jednalo by se o slozené ro¢ni tempo
rdstu (CAGR) priblizné 10,2 %. Segment aplikaci pro letecky a obranny primysl mél
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v roce 2020 nejvétsi podil na trzbach spole¢nosti. Letecky a obranny primysl jsou vysoce
zamérené na adaptaci novych technologii s vysokym investicnim rozpoctem, coz je
klicovym hnacim faktorem tohoto segmentu. Také valecné konflikty na Ukrajiné vedou
k silné poptavce po soucastech na vyrobu munice, zbrani a pristrojd. Velci vyrobci OEM,
zpravidla z leteckého prdmyslu, vyznamné investuji do kovového 3D tisku za Ucelem
vyroby leteckych dild, coz by mélo v prlibéhu progndzovanych let nejrychleji pohdnét
segment koncového pouziti OEM. Severni Amerika byla v roce 2021 vedoucim
regionalnim trhem a ocekava se, Ze si svou dominanci udrzi i v prdbéhu progndzovaného
obdobi. Ocekava se, Zze jednim z nejrychleji rostoucich trh( bude Cina, a to diky jejich
sviznému ekonomickému rozvoji po zruseni prisnych pandemickych restrikci a také rdstu
disponibilniho pfijmu spotrebitelll. Podle Metal Powder Industries Federation federace
pramyslt praskové metalurgie (MPIF) automobilovy primysl dominuje objem vyroby
v odvétvi praskové metalurgie a tvori 70 % veskerého podilu produkce. GEVORKYAN a.s.
se ovsem drzi pravidla diverzifikace distribuce vyroby a nepreje si, aby jedno odvétvi
tvorilo vice nez tretinu celkovych trzeb.

Konkurence

GEVORKYAN, a.s. je jednou z etablovanych a silné ziskovych spolec¢nosti na trhu, jelikoz si
za posledni roky vybudovala jedinecné postaveni ve vyrobé sérii, které jiné spolecnosti
nejsou schopny vyrabét (vice nez 50 % produkce tvori jedinecné vyrobky, které
konkurenti pred GEVORKYAN, a.s. nikdy nevyrabéli). Diky viastnimu know-how, vyzkumu
a vyvoji si spolecnost udrzuje naskok pred konkurenci. Dalsi vyhodou spolecnosti
je diverzifikace zdkaznikd, nebot na rozdil od svych konkurentd se nezaméfuje pouze
na automobilovy primysl, ale napriklad také na bezpecnostni systémy, reseni pro ropny
pramysl, kompresory, maodni nebo kosmeticky prdmysl. To umoznuje GEVORKYAN, a.s.
dosahovat vysSsSi marze ve srovnani s konkurenci. Podrobnejsi rozdéleni trzeb
GEVORKYAN, a.s. podle odvétvi je uvedeno v casti "Odbératelé”. Mezi nejvetsi svetoveé
vyrobce patfi spolec¢nosti Allegheny Technologies Inc, Sandvik AB, GKN Sinter Metal
Components GmbH, MIBA Sinter Austria GmbH, Carpenter Technology Corp, Fine Sinter
Co Ltd a SMC Powder Metallurgy. Porovnani GEVORKYAN, a.s. s jejimi soukromymi
a verejné obchodovanymi konkurenty je uvedeno nize.

Porovnani GEVORKYAN, a.s. s konkuren¢nimi spole¢nostmi

V' nasledujici tabulce jsou uvedeny verejné neobchodované spole¢nosti plsobici
v odvetvi praskove metalurgie a jsou porovnany s GEVORKYAN, a.s. podle poctu
zaméstnancl a trzeb v letech 2017 az 2021 (nebo v roce poslednich dostupnych Udajd).
Zaroven je treba poznamenat, ze nejvetsi konkurenti uvedeni nize se nezameruji pouze na
vyrobu kovovych soucastek metodami praskove metalurgie, ale jejich vyrobni proces
zahrnuje i jiné metody nebo vyrobky.

Z tabulky je zfejmé, ze GEVORKYAN, a.s. ve sledovaném obdobi vykazoval stabilngjsi
a rychlejsi rdst trzeb v porovnani s naprostou vétsinou svych konkurentd.
Vétsina uvedenych konkurentl dokonce zaznamenala ve sledovanych letech pokles nebo
stagnaci trzeb. To samé se da fici i o vyvoji provozniho zisku EBITDA. Sledovana
spolec¢nost exceluje v oblasti EBITDA marzi, které ma bezkonkurencné vysoké, a tedy si
mUze nechat vétsi podil trzeb nez naprosta vétsina soukromych konkurentl. Porovnani
zaroven poukazuje na vyssi produktivitu GEVORKYAN, a.s. Diky vysoké Urovni robotizace
a automatizace byla GEVORKYAN, a.s. ve sledovaném obdobi schopna s mensim poctem
zaméstnancl vykazovat podobné financni vysledky jako jeji konkurenti s podobnou
Urovni prodeju.
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2021

EBITDA
2020

EBITDA
2019

EBITDA
2018

EBiTDA EBITDAMArgin ppirps  EgiTDA  EBITDA EBITDA EBITDA

2017

Cisty
zisk

SCHUNK GMBH Germany 7010 2021 8716 1381327574 1381327574 1263569828 1404 352620 1389795283
MIBA SINTER AUSTRIA GMBH Austria 2815 2021 595 169807 378 169 807 378 164 523 251 203 752 461

GKN SINTER METALS COMPONENTS GMBH ~ Germany 2815 2020 693 110 477 808 na 10 477808 135 362 654

AMES BARCELONA SINTERING S.A. Spain 2550 2021 175 55649520 55649520 55641030

GEVORKYAN A.S 000 [0]¢] 42 3

CARBOSINT S.PA Italy 18 437 810 18 437 810 19 059 853

2550 2021 75 17 018 715
SINTERWERKE HERNE GMBH Germany 2550 2020 189 15234 984 na 15234 984 5919 487
POLMO LOMIANKI S.A. Poland 2550 2021 195 11396 679 1396 679 10 274 223 1406 041
PORAL France 2550 2021 na. 1185 019 1185 019 9892104 na.
METALSINTER SR.L Italy 2561 2021 64 10805279 10805279 7917 407 8266 903
STADLER, SA Spain 2561 2020 68 9160100 na. 9160100 10 222 921
CALLO SINTERMETALL AKTIEBOLAG Sweden 2815 2021 32 8205690 8205690 6 039124 6339 242
FJ INDUSTRIES A/S Denmark 2550 2022 209 na. na. na. na.
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Zdroj: Emitent, Orbis, Bloomberg

VysSe uvedena tabulka obsahujici srovnani s konkurenénimi soukromymi spolecnostmi je nize doplnéna o tabulku srovnani GEVORKYAN, a.s. s verejné
obchodovatelnymi spolec¢nostmi. Porovnadvaci kritéria jsou trzni ukazatelé EV/EBITDA, P/E, P/S a EPS, také ROC (return on capital), trzby na
zaméstnance a vyvoj trzeb a EBITDA marzi. Podle trznich ukazatel( se zdaji byt akcie spole¢nosti GEVORKYAN, a.s. relativné drazsi, coz je ale vzhledem
k vyrazné vetsi ziskovosti a mensi velikosti spolecnosti ¢astecné ospravedlnitelné. Takeé je treba mit na paméti, ze srovnavané spolecnosti se nevenuijf
jenom praskové metalurgii, a tudiz nejsou pIné srovnatelné s GEVORKYAN, a.s. Pomér EV/EBITDA ukazuje, ze GEVORKYAN, a.s. je na tom o néco lépe

nez srovnavaneé spolecnosti, coz svédci o efektivité spolecnosti.

Pomér trzni kapitalizace k trzbdm je mezi vyssimi na 2,64. Zisk na akcii je nize, nez pramér na 0,21 EUR na akcii, ale nepatfi zdaleka k nejnizsim. RUst trzeb
patfil k lepsim béhem let 2020 a 2021, ale béhem 2022 byla spolec¢nost ve svém ristu pomalejsi nez konkurence. EBITDA marze GEVORKYAN, a.s. patfi
k nejvyssim a ukazuje na provozni efektivitu. V poslednim roce byla EBITDA marze spolecnosti, oproti porovnavanym verejné obchodovanym

konkurentdm dokonce nejvyssi.
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SpolecnostSpole&nosti obchodované stat  EV/EBITDA P/E P/S EPS Triby ROC Rist trseb ROsttrseb Risttrseb EBITDA  EBITDA EBITDA

na burze (v mil. EUR) konec 2022  P¥ ‘5"835 Lidf “2’855 konec 2022 na zaméstnance konec 2022 2022 2021 2020  marze 2022 marze 2021 marze 2020
SANDVIK AB Svédsko 10,79 16,40 2,39 084 275 9.2% 13.3% 14,7% -16.3% 22,5% 24.9% 18.8%
ADVANCED TECHNOLOGY & MATERIALS Cina 16,61 50,46 138 0,03 134 3.8% 171% 271% 4.2% 81% 9,5% 11.8%
AMERICAN AXLE & MANUFACTURING USA 4,63 12,32 019 0,51 0,31 5,5% 12,5% 9,5% -27.9% 131% 16,7% 15,8%
ALLEGHENY TECHNOLOGIES INC. USA 8,78 15,97 1.21 0,98 057 n/a 370% -61% -27.7% 15.6% 9,6% 9,5%
AMETEK INC. USA 18,38 30,02 5,29 480 032 12,7% 10,.9% 222% -12,0% 30,4% 29,9% 30,0%
KENNAMETAL INC.* USA 6,65 23,29 150 1,55 023 7,4% 9,3% -2,3% -20,6% 18,7% 17.3% 151%
SINTERCOM INDIA** Indie 48,60 n/a 475 0,02 n/a -2,9% 26,9% -11.8% -35,3% 91% 8.3% 13.4%
BASF SE Némecko 5,39 826 0,58 -0,70 078 -0,3% 1% 32.9% -0,3% 12,9% 14,3% 17.2%
CARPENTER TECHNOLOGY CORP* USA 15,59 n/a 112 -0,90 044 2,5% 24.4% -32,3% -8,4% 6.8% 2,8% 13.6%
Median 10,79 16,40 138 0,51 0,50 4,6% 13,3% 9,5% -16,3% 131% 14,3% 151%
Primer 15,05 22,39 2,05 079 084 4.7% 181% 6.0% -16.0% 15.2% 14.8% 161%

GEVORKYAN Slovensko 30,7%

hospodarsky rok koncici 30.6., **hospodarsky rok koncici 31.3. Zdroj: Emitent, Orbis, Bloomberg
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Odberatele

GEVORKYAN, a.s. prodava své vyrobky na zakladé smluvnich vztahd s odbérateli.
Prehled odbératelll z hlediska trzeb za roky 2020-2022, rozdélenych podle zemi
s pramyslovych odvétvi je uveden v tabulkach nize.

Piehled odbératelll podle zemi

Zemé EU USA Cina a Indie Mexiko, Brazilie, Izrael
% trzeb za rok 2020 69% 1% 10% 10%
% trzeb za rok 2021 70% 12% 9% 9%
% trzeb za rok 2022 58% 23% 10% 9%

Pfehled odbératell podle odvétvi

.. Automobilovy Ruéni a Ropny ,
Odvétvi pramysl nastroje Kompresory Zamky pramysl| Ostatni
% trzeb za rok 2020 31% 14% 5% 15% 10% 25%
% trzeb za rok 2021 32% 16% 6% 15% 12% 19%
% trzeb za rok 2022 32% 16% 6% 15% 12% 19%

Zdroj: Vyroc¢ni zprava GEVORKYAN, a.s. 2022

Dodavatelé

Mezi nejvyznamnéjsi dodavatele GEVORKYAN, a.s. patif GPM Tools, s.ro., IC: 36 619 167,
se sidlem Tovéarenska 320, Vikanova 976 31, Ceska republika (GPM Tools). GPM Tools je
hlavnim dodavatelemn GEVORKYAN, a.s., ktery dodava predevsim formy a nastroje na
zakladé pozadavk( projektového oddéleni GEVORKYAN, a.s. Mezi dalsi vyznamné
dodavatele patfi renomované nadnarodni spole¢nosti z Evropy a USA.

Klienti a produkty

Spole¢nost se kontinudlné vénuje vyvoji. V roce 2022 zhruba 10 % vsech zaméstnanci
spole¢nosti pracovalo na vyvoji novych technologii a vyrobk( pro zakazniky z celého
sveta. Vysledkem prace tohoto oddéleni jsou unikatni produkty a feseni, za které
spolecnost pravidelné ziskava mezinarodni oceneni.

Diky jedine¢nosti vyrobnich procest a nabizenych vyrobkl si spole¢nost vybudovala silné
obchodni kontakty jak na strané dodavek materidlu, tak na strané prodeje.
V' soucasné dobé dodava vyrobky svym zdkaznikim ve vice nez 30 zemich svéta.
Vyrobky spolec¢nosti Ize nalézt v rlznych automobilech od Dacie po Mercedes, stejné jako
v exkluzivnich znackach jako Porsche, Bentley; ve znackové kosmetice jako Versace, Hugo
Boss; v ru¢nim naradi pro Sirokou verejnost i profesionaly jako Black & Decker, Bosch
a Dewalt; v zemédeélské technice jako John Deere, Deutz, Komatsu; v ropném
a zdravotnickém primyslu. O expanzi na nové trhy a vyrazné diverzifikaci vyroby svédci
nedavno uzaviené smlouvy se spole¢nostmi z rdznych odvétvi.
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V uplynulém roce spole¢nost Uspésné absolvovala zédkaznické audity u novych zdkaznik{
z automobilového primyslu se sidlem v Evropé a USA a u vyrobcl ru¢niho naradi
v Japonsku a Némecku. Vyznamné se rozsifila spolupraci se segmentem Oil & Gas a se
spolec¢nostmi vyrabéjici obranné zbrané a munici. To a mnohé dalsi pomaha pri planovani
strategie spolec¢nosti na pfisti roky a prindsi nékolik konkrétnich projektl v kratkodobém
horizontu nékolika let.

INFORMACE O ZAVISLOSTI NA PATENTECH NEBO LICENCICH

GEVORKYAN, a.s. neni zavisly na patentech ani licencich a vyuziva své know-how, které je
zahrnuto v dlouhodobém nehmotném majetku, a jehoz vysi auditor kazdorocné
precenuje. Hodnotu a existenci know-how potvrzuje i spolecnost Ernst & Young Slovakia,
spol. sr.o. Ke dni 31.12. 2022 firma evidovala know-how v rozvaze ve vysi 11,06 milionu EUR
a povazuje toto know-how za konkurencni vyhodu. Know-how potvrzuje i skutecnost,
ze 50 % vyrobkd GEVORKYAN, a.s. se nikdy predtim nevyrabélo praskovou metalurgii.

INVESTICE
POPIS PODSTATNYCH INVESTIC

Vzhledem k rostouci produkci a obrovskéemu prebytku poptavky po svych vyrobcich byla
v minulosti nejvetsim problémem, a i v budoucnu bude, nedostatecna vyrobni kapacita,
kterou GEVORKYAN, as. fesSila vyménou starsich vyrobnich strojd za nové.
GEVORKYAN, a.s. nyni disponuje nejmoderngjsimi stroji ve vsech technologiich, nejen
v praskoveé metalurgii, které pouziva pri vyrobée. Vzhledem k jiz nékolikrat zminované
obrovské poptavce po produktech planuje GEVORKYAN, a.s. rozsahlé investice s cilem
dale zvysit kapacitu.

V letech 2020-2022 byly provedeny zvlastni investice do robotizace, aby se zabranilo
dopaddm prudkého nardstu poctu neschopnych (nakazenych Covidem) operatord.
Roboticka pracoviste, kompletneé vyvinutd spolec¢nosti GEVORKYAN, a.s., nahradi celé
tymy operatord a umozni nepretrzity provoz. Vyznamna c¢ast investic sméfuje do
simula¢niho softwaru, informacnich systému, online komunikace a digitalizace vech
procest ve spole¢nosti, aby spolecnost mohla fungovat flexibilné. V roce 2022 byla
Uspeésne dokoncena implementace 27 robotickych pracovist do vyroby, pricemz se jedna
o univerzalni pracovisté, kterd mize spole¢nost v pripadé potreby presouvat od jednoho
stroje ke druhému, a to i z jednoho oddéleni do druhého, coz kromé vyraznych Uspor
mzdovych nakladd umoznuje také vétsi flexibilitu vyroby.

V roce 2021 byl vypracovan a prislusnymi organy schvalen projekt dostavby nove vyrobni
haly. Vyrobni hala byla zkolaudovana v listopadu 2022. Zaroven v tomto obdobi probéhla
vykladka a nasledna instalace kalibra¢nich lisG Gasbarre (220t CNC kalibra¢nich lisd),
které jsou v soucasné dobe instalovany a plné funkeni v pristavibe vyrobni haly. Oficialnée
se pristavba vyrobni haly nazyva "kalibracni sekce". Ve druhé poloviné roku 2022 do
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spole¢nosti dorazil nejvetsi lis (300 tun), jehoz vykladka trvala cely den a vyzadala si
otevreni strechy vyrobni haly a pouziti specidlniho jefabu pro jeho umisténi. Poté byl lis
Uspésne instalovan ve vyrobni hale a nynije v plném provozu. Spole¢nost se také rozhodla
investovat do vlastniho zdroje elektrické energie - fotovoltaickych paneld.
Kompletni dostavba téchto panelll se planuje jiz v zavéru letosniho roku s generacni
kapacitou T MWh. Tim by spolec¢nost pokryla veskerou svou energetickou spotrebu,
a dokonce by mohla ¢ast zbylé kapacity prodavat na trhu energii. Spolecnost se tak vyhne
vysokym cenam energii poté co vyprchaji cenové fixace i rizikim dalsiho vykyvu cen
elektriny.

Vlastni dusikovy generator

Nova pfristavba k vyrobni hale Nova pfristavba k vyrobni hale

'

Zdroj: Tiskova zprdva - auditované finan¢ni
vysledky 2022 GEVORKYAN, a.s.
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Strategie a cile

Emitent je uznavanou spole¢nosti a vylu¢nym nebo hlavnim dodavatelem vétsiny svych
zakaznikd (pro dané produkty praskové metalurgie). Emitent planuje posilit svou pozici
inovativnino vyrobce v odvétvi praskové metalurgie. Jednim ze strategickych cilC
Emitenta je zachovat vhodny pomér inovaci a rlstu trzeb. Emitent proto planuje
diverzifikovat sortiment rozvojem MIM technologie a pronikdnim do dalSich odvétvi
primyslu a na nové trhy. Emitent rovnéz zaved| novou technologii ve stfedni Evropé,
technologii HIP, coz je kombinace sintrovani a lisovani na materidlech, které jsou zahraté
nad tisic stupnd, kterd se pouziva na zhutnéni jakychkoliv vyrobkd. Aktudlné se diky této
technologii rozviji spoluprace s vyrobci robotl v odvétvich, kde se kladou mimoradné
naroky na zivotnost vyrobkd.

Rozvoj 3D tisku kovovych materidld, ktery je prirozenou soucasti praskové metalurgie je
dalsim strategickym cilem Emitenta v ramci celkové digitalizace spole¢nosti a v souladu
s vizi Industry 4.0 (Industry 4.0 je oznaceni pro aktualni trend digitalizace a automatizace
vyroby). Po investovani do 3D tisku, bude Emitent jedinou spolecnosti na svete, kterd
bude mit technologii a moznosti aplikovat vsechny ¢tyri odvetvi praskoveé metalurgie (PM,
MIM, HIP a AM, jak jsou uvedeny vyse) v ramci jednoho zavodu. Celosvétovy trend rozvoje
Industry 4.0, ktery zahrnuje digitalizaci a AM stejné jako MIM a klasickou praskovou
metalurgii dava Emitentovi zvlastni vyhodu, protoze vsechny tyto aktivity patfi do hlavni
¢innosti Emitenta. Vzhledem k tomu, ze Emitent ma prevazné dlouhodobé kontrakty na
obdobi 7 az 10 let a dlouhodobé vidi enormni prebytek poptavky po svych produktech,
mUze vyhodnotit, jaké kapacity bude potrebovat v dalsich letech a v dlouhodobém
horizontu navysit trzby na planovanou hodnotu 300 az 400 mil. EUR. Emitent navic
plsobi v kapitalové velmi ndrocném odvétvi, ve kterém pro svij chod potrebuje nové
technologie (stroje apod.), které maji delsi dodaci Ih(ty a vhodné financovani.

KONTAKT

BH Securities a.s. ® Mgr. Timur Barotov (analytik)
Na Prikopé 848/6, & +420 255710736

110 00 Praha 1 @ timur.barotov@bhs.cz
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