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Upozornění

Tento dokument má pouze propagační obsah, informace a hodnocení v něm obsažené slouží pouze pro informativní účely. Minulá výkonnost

nezaručuje srovnatelný budoucí výkon.

Tento dokument není prospektem a není určen pro výběrové řízení, není právní, daňovou, nebo investiční radou, doporučením ani nabídkou, ani

neobsahuje radu nebo doporučení k uzavírání jakékoliv transakce. Informace v tomto dokumentu nezakládají žádná práva ani povinnosti a

mohou se změnit bez upozornění. Investování je spojeno s riziky. Investiční rozhodnutí investora musí být založeno na pečlivém zvážení

vhodnosti investice v souvislosti s jejich vlastním cenovým vývojem, vývojem podkladových instrumentů, likviditou a investičním horizontem a

investor by měl zvážit potřebu nezávislého investičního, právního a daňového poradenství. Není zaručena přesnost nebo úplnost informací

obsažených v tomto dokumentu. Některé služby a produkty jsou předmětem právních omezení, a proto nemohou být určeny pro obyvatele

některých zemí.

Tento dokument byl připraven podle nejlepšího vědomí a svědomí, nicméně se v něm mohla objevit jistá nekonzistence nebo opomenutí. Proto

je doporučeno, aby se kdokoliv, kdo se chystá učinit investiční rozhodnutí ohledně jakýchkoliv emitentem v budoucnu vydaných cenných

papírů, řídil pouze podle informací vydaných prostřednictvím oficiální komunikace emitenta v souladu s právními předpisy, které jsou pro

emitenta závazné. BH Securities a.s. a VERSUTE INVESTMENTS s.r.o. neposkytují žádné garance či ujištění ať výslovné či předpokládané.

Tiskové chyby jsou vyhrazeny.

Tento dokument je vydán je vydán společnostmi VERSUTE INVESTMENTS s.r.o. a BH Securities a.s., která je obchodníkem s cennými papíry ve

smyslu příslušných právních předpisů, a jako taková podléhá dozoru České národní banky.

Tento dokument je majetkem společností VERSUTE INVESTMENTS s.r.o. a BH Securities a.s., proto žádáme, aby tyto podklady nebyly

zveřejňovány v plném znění a postupovány dalším stranám bez předchozího souhlasu VERSUTE INVESTMENTS s.r.o. a BH Securities a.s.
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Již 3 generace rodiny Gevorkyan v práškové metalurgii

1977 2013

Robert Gevorkyan, st., jeden ze zakladatelů oboru práškové 

metalurgie v Arménii na snímku z roku 1977

Artur Gevorkyan (CEO) a Robert Gevorkyan, ml. (manažer kvality) 

na předávání ocenění Diamanty slovenského businessu (2013)

1996

Založení 

společnosti 

GEVORKYAN na 

Slovensku
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GEVORKYAN je rodinná společnost založená v roce 1996 zaměřující se na
výrobu kovových součástek inovativními metodami práškové metalurgie.

GEVORKYAN

Vlkanová,

Slovensko

Představení společnosti

▪ Společnost GEVORKYAN, založená v roce 1996, je evropským 

lídrem v oblasti výroby kovových součástek pomocí práškové 

metalurgie, spékáním a vstřikováním kovů. Společnost disponuje 

jedinečným know-how a špičkovým oddělením výzkumu a vývoje.

Zdroj: Gevorkyan, Versute Investments, BH Securities

100+ zákazníků

ve 30+ zemích

~ 149

zaměstnanců

53+ mil. EUR

Tržby 2021

Rodinný podnik

3. generace

▪ Součástky vyrobené společností mají široké využití – v automobilovém průmyslu, ropném 

průmyslu, v kompresorech, zahradních a zemědělských nářadích a strojích, bezpečnostních 

systémech, klimatizacích, medicíně, kosmetice, módním průmyslu apod.

▪ Společnost disponuje know-how, které tvoří základ pro vývoj jeho výrobků. Má nejen vlastní 

oddělení výzkumu a vývoje, ale také výrobnu nástrojů a vlastní laboratoř.

▪ Moderní a inovativní technologie zajišťují společnosti nižší výrobní náklady, hromadnou výrobu, 

variabilitu tvarů a rozměrů výrobků a menší dopad na životní prostředí.

▪ GEVORKYAN vyvíjí ročně více než 150 zcela nových výrobků. Každý měsíc vyrobí více než 5 

milionů dílů, přičemž v současnosti tvoří portfolio společnosti více než 2 000 různých typů dílů.
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Strategická poloha provozu společnosti, její vize a strategie

Strategická poloha provozu společnosti

Vlkanová

Krakov

Vídeň

Budapešť

Vlkanová

Vídeň

2 h

Vize

Rozvoj diverzifikovaného portfolia unikátních výrobků vyvinutých ve

spolupráci se zákazníky podle nejnovějších trendů v různých odvětvích.

Neprodávat výrobky, ale řešení, které našim zákazníkům umožní plnit jejich

strategické cíle.

Strategie

Kombinace nejmodernějších technologií a technologického know how

společnosti umožňuje dlouhodobý stabilní růst a posouvání jejího podnikání

netradičním směrem z východu na západ.

1966

1991

1996

2020

Pohled na sídlo společnosti

Koupené pozemky pro expanzi 

(12 000 m2)

Vlastní hala

Sklady materiálu

Kalírna Plán

Zdroj: Gevorkyan, Versute Investments, BH Securities

Charkov

Ukrajina

Vídeň

Rakousko

Vlkanová

Slovensko

Jerevan

Arménie
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Zdroj: Gevorkyan, Versute Investments, BH Securities,  Kurz EUR/CZK 2021 = 25,645

Od roku 2010 společnost navýšila své tržby z hodnoty 4,7 mil. EUR na
téměř 54 mil. EUR v roce 2021, přičemž EBITDA marže činila téměř 30 %.

Komentář

Od roku 2010 společnost GEVORKYAN

navýšila své tržby z hodnoty 4,7 mil. EUR

na téměř 54 mil. EUR (cca 1,4 mld. Kč)

v roce 2021. Od roku 2016 do roku 2021

tržby společnosti rostly tempem CAGR

17,3 %.

EBITDA společnosti v roce 2021 dosáhla

hodnoty cca 16 mil. EUR (cca 407 mil.

Kč) při EBITDA marži přibližně 30 %.

Mezi roky 2016 a 2021 rostla EBITDA

tempem CAGR 23,7 %, přičemž

průměrná EBITDA marže činila ve

stejném období přibližně 25 %.

Společnost by do budoucna měla

pokračovat v růstu díky spolupráci se

zákazníky a pozici vývojového

dodavatele, což bude podporovat

rostoucí odbyt až do roku 2030.

Historická finanční výkonnost společnosti GEVORKYAN

Čistý zisk v roce 2020 dosáhl 3,7 mil.

EUR, což představuje oproti roku 2019

meziroční změnu na úrovni 40 %. V roce

2021 bude zisk na úrovni 2,3 mil. EUR.
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Řízení lidských zdrojů

149

149 zaměstnanců

v roce 2021

10 % zaměstnanců

pracuje v R&D

30 % zaměstnanců

má vysokou školu

8 zaměstnanců

má titul Ph.D.

Zaměstnanci společnosti

Společnost GEVORKYAN není pro každého!

• Práce ve společnosti je náročná po fyzické i psychické stránce –

zákazníci jsou z různých časových pásem, kultur, odvětví a až 30 %

výroby tvoří nové projekty. Třetinu zaměstnanců tvoří cizinci.

• Společnost klade velký důraz na vytvoření pozitivní pracovní

atmosféry a ochotu pomáhat si navzájem.

• Dodnes ve společnosti pracuje první zaměstnanec a děti

zaměstnanců zde pracují jako brigádnici v průběhu prázdnin.

• Průměrný věk zaměstnanců je 33 let a solidarita v práci vedla ke

vzniku 18 „firemních“ rodin.

Příklady řízení lidských zdrojů

Nad vstupem do společnosti je nápis

„Správáme sa ako rodina. Bojujeme jako

armáda.“ Její politika je postavená na velké

svobodě zaměstnanců, přičemž každý dělá

jen to v čem je nejlepší a co ho baví.

Společnost podporuje vzdělávání a osobní

rozvoj zaměstnanců prostřednictvím

veletrhů, školení v zahraničí, budování

vlastní technické knihovny a duálního

vzdělávání ve spolupráci s univerzitami a

středními odbornými školami.

Tým vývoje společnosti 

GEVORKYAN, Forbes 2016

Vývojář společnosti GEVORKYAN 

musí mít:

Odvahu, aby si přiznal svoje chyby.

A mozek, aby se z nich dokázal poučit

Zdroj: Gevorkyan, Versute Investments, BH Securities 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11



Řízení lidských zdrojů

Příklady řízení lidských zdrojů Inspirace u Baťových závodů

Kultura rodinné společnosti umožňuje lidem najít ve

společnosti nejen morální, ale i finanční oporu v těžkých

životních situacích.

Volnočasové aktivity, jakými jsou například sportovní dny,

tradiční sjezd řeky Hron, návštěva útulků nebo dětských

domovů, pomáhají utužovat kolektiv společnosti.

Společnost GEVORKYAN byla oceněná značkou „Skvelý

zamestnávatel“ v rámci soutěže Via Bona Slovakia, a „Zdravá

firma roka“ od pojišťovny Union

Díky originálním principům řízení lidských zdrojů dostává

vedení společnosti pravidelně pozvánky prezentovat tyto

principy na konferencích a seminářích.

Součástí pracovní smlouvy každého 

zaměstnance společnosti je výňatek ze 

smlouvy z Baťových závodů

Zdroj: Gevorkyan, Versute Investments, BH Securities 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11



Výroba je šetrná k životnímu prostředí a certifikace

Kompresor Vzdušník Sušička Generátor Zásobník dusíku

Bezodpadová výroba, šetření přírodních zdrojů a certifikace

• Technologie společnosti 

GEVORKYAN jsou prakticky 

bezodpadové a recyklovatelné;

• Celý výrobní proces je energeticky 

efektivní, nízkoemisní a šetří 

suroviny;

• Na výrobu je využívána elektřina z 

obnovitelných zdrojů, čímž se 

přispívá ke snižování emisí CO2;

• V budoucnu je plánována výstavba 

vlastní fotovoltaické elektrárny;

• Společnost rovněž vyhodnotila svůj 

dopad na environmentální cíle EU.

Ekologicky úsporné technologie (2021)

Společnost v roce 2021 realizovala projekt dusíkového

generátoru, který jí umožňuje větší flexibilitu výroby

dusíku v místě spotřeby. Výhodou je nezávislost

společnosti na nestabilních dodávkách a rostoucích

cenách tradičních dodavatelů.

Zdroj: Gevorkyan, Versute Investments, BH Securities 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11



Zdroj: Gevorkyan, Versute Investments, BH Securities

Ukázka výrobků, vybrané reference zákazníků a ocenění společnosti 
v soutěžích

Ukázka výrobků

Vybrané reference zákazníků

Ocenění společnosti v soutěžích

ČESKÁ ZBROJOVKA

JUNGHEINRICH KOMATSU

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11



Rychle a stabilně 

rostoucí společnost

• Od roku 2016 do roku 2021 

tržby společnosti rostly 

tempem CAGR 17,3 %;

• V roce 2021 tržby 

společnosti činily téměř 54 

mil. EUR;

• Podobně rychlý růst je 

očekáván i do budoucna;

Velmi profitabilní 

společnost

• EBITDA společnosti mezi 

roky 2016 a 2021 rostla 

tempem CAGR 23,7 %;

• Průměrná EBITDA marže 

byla ve stejném období 

přibližně 25 %;

• Společnost je sektorově 

nadprůměrně profitabilní;

Unikátní know-how

a R&D oddělení

• Společnost disponuje 

unikátním know-how;

• Rovněž disponuje vlastním 

R&D oddělením, kde pracuje 

cca 10 % zaměstnanců;

• GEVORKYAN má také vlastní 

výrobnu nástrojů a laboratoř;

Diverzifikované 

portfolio zákazníků

• Společnost má více jak 100 

zákazníků ve více než 30 

zemích světa, přičemž 

zákazníci jsou skvěle 

odvětvově diverzifikovaní;

• Společnost je pro zákazníky 

vývojovým dodavatelem a 

prošel 650 audity zákazníků;

Výkon společnosti 

je akcelerován krizí

• Technologie společnosti 

zajišťuje efektivnější a méně 

nákladnou výrobu při 

zachování vysoké kvality;

• Krize nutí manažery nákupu 

hledat levnější dodavatele s 

alternativními technologiemi 

jako je prášková metalurgie;

Výroba šetrná k 

životnímu prostředí

• Technologie společnosti jsou 

prakticky bezodpadové;

• Celý výrobní proces je 

energeticky efektivní, 

nízkoemisní a šetří suroviny;

• Na výrobu je využívána 

energie vyrobená z 

obnovitelných zdrojů;

Vysoká míra 

automatizace, digitalizace

• Vlastní oddělení robotizace, 

automatizace (Industry 4.0);

• Velké investice v této oblasti 

- aktuálně 60 robotů;

• Počet zaměstnanců byl 

snížen na 149, což znamená 

velkou provozní úsporu 

oproti roku 2015 (190 zam.);

Rozsáhlá 

projektová pipeline

• Spolupráce se zákazníky a 

pozice vývojového dodavatele 

zajišťuje jistotu rostoucího 

odbytu až do r. 2030;

• Aktuálně probíhá přesun 

výroby švédského výrobce 

ložisek na Slovensko, což v 

následujících letech výrazně 

zvýší tržby společnosti;

Vlastnictví 

komplexní technologie

• V závodě se nachází 

technologie 4 odvětví 

práškové metalurgie - unikát;

• Vlastní výroba lisovacích 

nástrojů a forem a vlastní 

mechanické obrábění;

• To zaručuje komplexní 

služby pro zákazníky;

Divize Medical Care

• Tato divize má ve 

společnosti dlouholetou 

tradici;

• Společnost vyrábí díly pro 

speciální lékařská zařízení 

(velmi přesná ložiska, filtry, 

lékařské nástroje) nebo 

speciální ochranné masky.

Zdroj: Gevorkyan, Versute Investments, BH Securities

Klíčové aspekty společnosti GEVORKYAN
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Shrnutí základních parametrů IPO GEVORKYAN na trhu PX START

Vlastnická struktura před IPO

GEVORKYAN, a.s.

BHS PE FundArtur Gevorkyan
JEREMIE Co-

Investment Fund

BHS PE FundArtur Gevorkyan
JEREMIE Co-

Investment Fund

Investoři z trhu 

START

IPO

TRH 

START

93 % 3,5 % 3,5 %

75,557 % 2,057 % 2,057 %

20,330 %

Parametry IPO společnosti GEVORKYAN, a.s.

Očekávané výnosy z veřejné nabídky 35 mil. EUR (přibližně 860 mil. Kč)

Nabízené akcie v rámci veřejné nabídky

Až 3 002 574 nových akcií

Až 438 626 stávajících akcií

Celkem až 3 441 200 akcií

Rozpětí pro objednávky za 1 akcii (CZK) 248 až 302 CZK

Lot 100 akcií

Termín veřejné nabídky Od 1.6.2022 do 15.6.2022

Vlastnická struktura po IPO

Využití finančních prostředků (v mil. EUR)

*Vlastnická struktura po IPO za předpokladu, že budou upsány všechny nabízené akcie.

19,88 mil. EUR - investice 

do rozvoje (CapEx) 

10,12 mil. EUR - snížení 

celkového zadlužení

GEVORKYAN, a.s.

Zdroj: Gevorkyan, Versute Investments, BH Securities 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11



Finanční plán a ocenění společnosti GEVORKYAN

DCF Valuace v celých tisících EUR
2022 2023 2024 2025 2026 PH

predikce predikce predikce predikce predikce predikce

Tržby z prodeje vlastních výrobků a služeb 58 500 75 800 93 500 104 200 114 700 -

EBITDA 19 097 23 072 27 986 33 494 36 903 -

EBITDA marže 32,64% 30,44% 29,93% 32,14% 32,17% -

Úpravy hodnot v provozní oblasti 9 775 10 466 10 951 11 351 12 316 -

EBIT 9 322 12 606 17 035 22 143 24 587 25 078

Sazba daně z příjmu (na Slovensku) 21,00% 21,00% 21,00% 21,00% 21,00% 21,00%

Daň z EBIT 1 958 2 647 3 577 4 650 5 163 5 266

EBIT po zdanění (NOPAT) 7 364 9 959 13 457 17 493 19 423 19 812

Úpravy hodnot v provozní oblasti 9 775 10 466 10 951 11 351 12 316 9 000

Investice do provozních stálých aktiv (CapEx) -21350 -9950 -5230 -5590 -5000 -9 180

Investice do čistého pracovního kapitálu -1416 -6200 -2800 -900 -700 -1 500

Free Cash Flow to Firm (FCFF) -5 627 4 275 16 379 22 354 26 040 18 132

Discounted Free Cash Flow to Firm (DCF) -5 099 3 534 12 433 16 067 17 527 180 705

Enterprise Value 225 167

Úročené cizí zdroje 71 819

Peněžní prostředky 1237

Equity Value 154 585

Násobky GEVORKYAN 2022 2023 2024 2025 2026

EV/EBITDA 11,79 9,76 8,05 6,72 6,10

58 500

75 800

93 500

104 200

114 700

42 100

53 000

63 800

70 500

77 500

2022 2023 2024 2025 2026

Tržby z prodeje výrobků a služeb

Z toho podepsané dlouhodobé zakázky

Finanční plán a model diskontovaných peněžních toků Plán tržeb a podepsané dlouhodobé zakázky

Enterprise Value a Equity Value společnosti byly určeny na základě součtu vypočítaných diskontovaných

peněžních toků. Enterprise Value Emitenta tedy byla určena na úrovni 225,17 mil. EUR. Equity

Value byla následně stanovena na úrovni 154,6 mil. EUR. Poměr Enterprise Value a EBITDA 2022 je

na úrovni 11,79, přičemž ocenění společnosti, které je dané spodní hranicí cenového rozpětí pro

objednávky za jednu akcii, je pak při přepočtu zpět na EV/EBITDA pro rok 2022 na úrovni 10,98.

Společnost by měla mít na základě dlouhodobých

smluv se zákazníky pro rok 2022 zajištěno již 42,1

mil. EUR tržeb, což je přibližně 72 % z celkových

plánovaných tržeb. Objem tržeb plynoucí z těchto

smluv by měl s další výrobou v dalších letech růst. V

roce 2026 by měly tržby plynoucí z dlouhodobých

smluv se zákazníky představovat 77,5 mil. EUR, což

je přibližně 67,6 % z celkových plánovaných tržeb.

Zdroj: Gevorkyan, Versute Investments, BH Securities

v celých tis. EUR
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