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UVOD IN POMEMBNA OPOZORILA

Ta Prospekt za uvrstitev obveznic druzbe Gorenje, d.d., z oznako GV01, v trgovanje na organiziranem
trgu (v nadaljevanju: prospekt) je pripravljen za namen predstavitve novo izdanih obveznic z oznako
GVO01 (v nadaljevanju: obveznice) izdajatelja druzbe Gorenje, d.d., Partizanska 12, 3503 Velenje,
Slovenija (v nadaljevanju: izdajatelj ali Gorenje, d.d. ali druzba) potencialnim vlagateljem.

Obveznice so bile izdane v okviru postopka javne ponudbe, za katero ni potrebno uporabiti pravil o
objavi prospekta. Prva prodaja obveznic druzbe Gorenje, d.d. je bila izvedena v Republiki Sloveniji
skladno z dolo€bami Zakona o trgu finanénih instrumentov (Uradni list RS, &t. 67/2007 s
spremembami in dopolnitvami; v nadaljevanju: ZTFI), pri C¢emer sta bili kumulativno uporabljeni izjemi
glede obveznosti objave prospekta za nekatere vrste ponudb vrednostnih papirjev v skladu z 49.
¢lenom ZTFI. Ponudba obveznic je bila naslovljena izkljuéno na dobro pou€ene vlagatelje (1. tocka
prvega odstavka 49. ¢lena ZTFI) oziroma na manj kot 150 fizi¢nih ali pravnih oseb v posamezni drzavi
¢lanici, ki nimajo polozaja dobro poucenega vlagatelja (2. tocka prvega odstavka 49. ¢lena ZTFI).
Obveznice so bile ponujene tudi v Republiki Hrvaski kvalificiranim vlagateljem in do 150 fizi€nim in
pravnim osebam v Republiki Hrvaski na podlagi 1. odstavka 351. ¢lena Zakona o trziStu kapitala, v
Avstriji kvalificiranim vlagateljem in do 150 fiziénim in pravnim osebam v Avstriji na podlagi 11. in 14.
odstavka 3. ¢lena Zakona o kapitalskem trgu (Kapitalmarktgesetz), v Republiki Poljski kvalificiranim
vlagateljem na podlagi 4. odstavka 7. ¢lena Zakona Republike Poljske o javnih ponudbah, pogojih za
uvrstitev finan¢nih inStrumentov v organizirano trgovanje in o javnih druzbah in/ali v drugi drzavi Clanici
EU na podlagi katere koli izieme oz. izjem iz 2. toCke 3. ¢lena Prospektne direktive ali aktov drugih
drzav, pod pogojem, da nobena od navedenih vrst ponudbe obveznic ni imela za izdajatelja ali
organizatorje izdaje za posledico obveznost objave prospekta.

Izdajatelj je za svetovanje v zvezi z izdajo obveznic (v zvezi s ponudbo obveznic, izdajo obveznic v
nematerializirani obliki in uvrstitvijo obveznic v trgovanje na organiziranem trgu) sklenil pogodbo z
druzbami Alta Invest, d.d., Alta Skupina, d.d. in NLB, d.d. (v nadaljevanju: organizatorji izdaje). Pri
ponudbi obveznic na primarnem trgu je sodelovala tudi Nova KBM, d.d. (sodelujoci izvajalec)

Pri sprejemanju odloCitve o nalozbah v obveznice naj se potencialni vlagatelji zanaSajo na lasten
pregled izdajatelja in vsebino tega prospekta, vkljuéno s prisotnimi tveganiji. Informacije v prospektu
niso nalozbena priporocila, ne investicijsko 0z. osebno svetovanje, niti pravni, davéni ali drugacni
strokovni nasveti. Za takSne nasvete se mora vsak potencialni vlagatelj obrniti na svojega odvetnika,
dav€énega svetovalca oziroma drugega ustreznega strokovnjaka. Pred odlocitvijo o nalozbi v
obveznice je treba ta prospekt prebrati v celoti. Ob tem se morajo vlagatelji zavedati, da prospekt ne
vsebuje nujno vseh informacij, ki bi lahko bile potrebne za presojo smotrnosti nakupa obveznic.
Potencialni vlagatelj je tako v celoti sam odgovoren za pridobitev dodatnih informacij, za oblikovanje
analiz ter ocen finan€nega stanja in tveganosti izdajatelja, v obsegu in na nadin, ki ga ocenjuje za
potrebnega ali primernega. Ob tem se mora potencialni vlagatelj zavedati, da so se poslovanje,
rezultati poslovanja, finanéno stanje in obeti izdajatelia od datuma priprave prospekta lahko
spremenili. lzdajatelj o vseh pomembnih poslovnih dogodkih obveS€a javnost z objavo na
informacijskem sistemu Ljubljanske borze, d.d. Ljubljana SEOnet (http://seonet.ljse.si/), na
informacijskem sistemu elektronskih objav VarSavske borze ESPI (www.gpw.pl) ter na spletnih
straneh izdajatelja (www.gorenjegroup.com).

Prospekt je pripravljen s strani odgovornih oseb izdajatelja. Gorenje, d.d., kot izdajatelj obveznic,
sprejema vso odgovornost za pravilnost in popolnost informacij, podanih oz. prikazanih v tem
prospektu na dan priprave tega prospekta. Odgovorne osebe izdajatelja z vso primerno skrbnostjo
zagotavljajo, da so, po njihovem najboljSem vedenju, informacije, vsebovane v prospektu, po tem, ko
so za to poskrbeli po svojih najboljSih mo&eh in z vso primerno skrbnostjo, v skladu z dejstvi in da ni
bil izpud€en noben pomemben podatek, ki bi lahko vplival na pomen teh informacij oz. prospekta.

Uporaba tega prospekta je dovoljena samo za namen, za katerega je pripravijen. Uporaba delov ali
celotnega prospekta v druge namene ni dovoljena, prav tako niso dovoljeni nepooblas€ena
distribucija, razmnozevanje in objava podatkov oz. delov besedila.
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Nekateri zneski, vklju€eni v ta prospekt, so zaokroZeni in zaradi tega (a) so mozne majhne razlike med
zneski istih postavk oz. istovrstnih podatkov v razli¢nih tabelah in (b) seStevki zneskov v dolo€enih
tabelah niso nujno aritmeti¢ni sestevki Stevilk pred takim sestevkom.

Ta prospekt vsebuje napovedi ali ocene dobic¢ka oziroma »projekcije prihodnosti«, ki se ne nanasajo
na pretekla dejstva. Navedbe o projekcijah prihodnosti vkljuujejo besede »nacrtuje«, »verjame,
»pri¢akuje«, »cilja«, »namerava«, »bo«, »lahko«, »predvideva«, »bi«, »bi lahko« ali podobni izrazi ali
njihove negacije. Tak3ne projekcije prihodnosti vkljuujejo znana in neznana tveganja, negotovosti in
ostale pomembne dejavnike, na katere izdajatelj nima vpliva in bi lahko povzro€ili, da bodo njegovi
dejanski rezultati, poslovanje ali dosezki bistveno drugaCni od katerihkoli bodocih rezultatov,
poslovanja ali dosezkov, izrazenih ali vsebovanih v teh projekcijah prihodnosti. Tak$ne projekcije
prihodnosti temeljijo na Stevilnih predpostavkah glede sedanje in bodoCe poslovne strategije
izdajatelja ter okolja, v katerem posluje sedaj in bo posloval v prihodnosti. Med pomembnimi dejavniki,
ki lahko povzrocijo, da bodo dejanski rezultati, poslovanje ali dosezki izdajatelja bistveno drugacni od
tistih, ki so izrazeni v projekcijah prihodnosti, so tisti, ki so opisani v poglavju 2 (»Dejavniki tveganja«)
in na drugih mestih v tem prospektu. Te projekcije prihodnosti veljajo samo na datum priprave tega
prospekta. lzdajatelj izrecno zavraCa kakrSnokoli obveznost ali zavezo razposlati kakrsnekoli
posodobitve ali popravke projekcij prihodnosti, vsebovanih v tem prospektu, ki bi odraZale spremembe
v njegovih napovedih glede takih projekcij, ali kakrSnekoli spremembe dogodkov, pogojev ali okoliS¢in,
na podlagi katerih so projekcije bile narejene, razen e to zahteva zakonodaja ali pravila za kotacijo
Ljubljanske borze, d.d. Ljubljana (»LJSE«). Vlagatelji se morajo zavedati, da lahko ve¢ pomembnih
dejavnikov povzroci, da bodo dejanski rezultati bistveno drugacéni od nacrtov, ciljev, pri¢akovanj, ocen
in napovedi, izrazenih v takSnih projekcijah prihodnosti.
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KAZALO OKRAJSAV

OkrajSava:

Celoten naziv:

ALTA Invest d.d.

ALTA Invest, investicijske storitve, d.d., Zelezna cesta 18,
Ljubljana, Slovenija

ALTA Skupina d.d.

ALTA Skupina, upravljanje druzb, d.d., Zelezna cesta 18,
Ljubljana, Slovenija

NLB d.d.

Nova Ljubljanska banka d.d., Ljubljana, Trg republike 2,
Ljubljana, Slovenija

NKBM d.d. ali Nova KBM d.d.

NOVA KREDITNA BANKA MARIBOR d.d., Ulica Vita
Kraigherja 4, 2000 Maribor, Slovenija

ATVP Agencija za trg vrednostnih papirjev, Poljanski nasip 6,
Ljubljana, Slovenija

DDV Davek na dodano vrednost

ESPI Informacijski sistem elektronskih objav VarSavske borze
(Wwww.gpw.pl)

EUR Evro

KDD KDD - Centralna klirin§ko depotna druzba d.d., Ljubljana

Ljubljanska borza ali LISE

Ljubljanska borza vrednostnih papirjev, d.d., Ljubljana

Obveznice

Obveznice druzbe Gorenje, d.d., z oznako GV01

(o4

Obligacijski zakonik (Ur.l. RS, §t. 83/2001 in nadaljnji)

Gorenje, d.d.

GORENJE gospodinjski aparati, d.d., Partizanska cesta 12,
Velenje, Slovenija

Skupina Gorenje ali Skupina

Gorenje, d.d. in njegova povezana podjetja, nasteta v
Prospektu za uvrstitev obveznic.

Prospekt

Prospekt za uvrstitev obveznic druzbe Gorenje, d.d., z
oznako GV01, v trgovanje na organiziranem trgu

Prospektna direktiva

Direktiva 2003/71/ES Evropskega parlamenta in sveta z dne
4. novembra 2003 o prospektu, ki se objavi ob javni ponudbi
ali sprejemu vrednostnih papirjev v trgovanje in o spremembi
Direktive 2001/34/ES

Prospektna uredba

Uredba Komisije (ES) st. 809/2004 z dne 29. aprila 2004 o
izvajanju Direktive 2003/71/ES Evropskega parlamenta in
Sveta o informacijah, ki jih vsebujejo prospekti, in o obliki
prospektov, vkljucitvi informacij s sklicevanjem in objavi teh
prospektov in razsirjanju oglasevanj (UL L 149, 30.4.2004 s
spremembami)

SEOnet

Informacijski sistem elektronskih objav Ljubljanske borze
vrednostnih papirjev, d.d., Ljubljana (http://seonet.ljse.si/)

Trgovalni racun

Racun nematerializiranih vrednostnih papirjev, ki ga vodi s
strani vlagatelja izbrani registrski ¢lan KDD

ZDoh-2 Zakon o dohodnini (Ur.l. RS, §t. 117/2006 in nadaljniji)

ZDDV-1 Zakon o davku na dodano vrednost (Ur.l. RS, §t. 117/2006 in
nadaljnji)

ZEKom-1 Zakon o elektronskih komunikacijah (Ur.l. RS, §t. 109/2012)

ZGD-1 Zakon o gospodarskih druzbah (Ur.l. RS, &t. 42/2006 in
nadaljnji)

ZNVP Zakon o nematerializiranih vrednostnih papirjih (Ur.l. RS, §t.
23/1999 in nadaljnji)

ZPre-1 Zakon o prevzemnih (Ur.l. RS, §t. 79/2006 in nadaljniji)

ZTFI Zakon o trgu finan&nih instrumentov (Ur. I. RS, §t. 67/2007 in
nadaljnji)

ZVOP-1 Zakon o varstvu osebnih podatkov (Ur.l. RS, §t. 86/2004 in

nadaljnji)
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Kazalo sklicevanj

Sklicevanje:

Podatki:

http://www.gorenjegroup.com/si/za-
vlagatelje/letna-porocila

Letno porocilo Skupine Gorenje, za poslovni leti 2013 in
2012

http://www.gorenjegroup.com/si/za-
vlagatelje/medletna-porocila

Porocilo za obdobje januar — junij 2014

WWW.gorenjegroup.com

Spletne strani izdajatelja
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IZVLECEK PROSPEKTA
(v nadaljevanju: lzvlecek)

Oddelek A — Uvod in opozorila

A.1 Opozorilo

Skupaj s tem izvleCkom prospekta je bil izdelan tudi prospekt, ki vsebuje podrobne podatke, ki
omogocajo vpogled v pravni polozaj izdajatelja, njegov finan¢ni polozZaj, poslovne moznosti in pravice,
ki izhajajo iz obveznic.

Izvle€ek prospekta je potrebno razumeti kot uvod k prospektu, zato ga je treba brati skupaj s
prospektom. lzvleCek prospekta vklju€uje le osnovne informacije in tveganja, povezana z izdajateljem
in obveznicami, ki so predmet uvrstitve v trgovanje na organiziranem trgu, ter ne vsebuje vseh
informacij, ki so lahko pomembne za potencialne vlagatelje. Vlagateljeva odlocitev za nakup obveznic
mora temeljiti na preucitvi celotnega prospekta.

Ce se v zvezi z informacijami iz prospekta na sodi¢u vloZi zahtevek, vlagatelj toznik v skladu z
nacionalno zakonodajo drzav ¢lanic nosi stroSke prevoda prospekta pred zacetkom sodnega
postopka.

Civilnopravno odgovornost nosijo izklju¢no osebe, ki so predlozile izvleCek, vkljuéno z njegovim
prevodom, vendar samo, &e je izvleCek zavajajo€, netoCen ali neskladen, kadar se bere skupaj z
drugimi deli prospekta ali ¢e ne daje kljuénih informacij, ki bi bile vlagateljem v pomo¢ pri odlo¢anju o
morebitni nalozbi v takSne vrednostne papirje, kadar se bere skupaj z drugimi deli prospekta.

A.2 Soglasja in obvestila

Ni relevantno.

Oddelek B — Izdajatelj obveznic

B.1 Pravno in poslovno ime izdajatelja
Firma: Gorenje gospodinjski aparati, d.d.
SkrajSana firma: Gorenje, d.d.

B.2 Sedez in pravna oblika izdajatelja, zakonodaja, v skladu s katero izdajatelj opravlja
dejavnost, in drzava ustanovitve

Sedez izdajatelja: Velenje
Naslov: Partizanska cesta 12, 3320 Velenje, Slovenija
Pravna oblika poslovanja: delniSka druzba

Zakonodaja po kateri posluje: izdajatelj posluje v skladu s slovensko zakonodajo
Izdajatelj je vpisan v sodni register OkroZnega sodi$€a v Celje reg.5t. vlozka: 1/00461/00.

B.4b Opis vseh znanih trendov, ki vplivajo na izdajatelja in panoge, v katerih posluje

Osnovna strateSka usmeritev delovanja Skupine Gorenje je kakovostna in uravnotezena rast obsega
poslovnih aktivnosti in pomembno povec€anje ravni konkurencnih sposobnosti v okviru temeljne
dejavnosti proizvodnje in prodaje proizvodov za dom in ostalih dejavnosti, kar bo omogodilo njen
uspeden razvoj tudi v prihodnosti.

VI
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Za Skupino Gorenje bodo tudi v naslednjih letih najpomembnejSi kazalniki stopnje zaupanja med
potrosniki, saj glavnino njenih prihodkov predstavljajo proizvodi gospodinjskih aparatov, ki so trajna
potroSniSka dobrina. Z ozivljanjem gospodarske rasti na najpomembnejSih trgih Skupine Gorenje je
moc¢ pri¢akovati tudi vecje povpradevanje po izdelkih in storitvah Skupine Gorenje.

B.5 Opis Skupine Gorenje in polozaja izdajatelja v njej

Izdajatelj Gorenje, d.d., je krovno podjetje in ustanovitelj oziroma neposredni ali posredni lastnik
odvisnih druzb Skupine Gorenje. V Skupini Gorenje je bilo na dan 30.6.2014 poleg krovne druzbe
Gorenje, d.d. 8e 79 odvisnih druzb, ki so imele v prvem polletju skupaj povpre¢no 10.523 zaposlenih.

Skupina deluje v sledecih dveh poslovnih podrodjih:

Poslovnho podro¢je Dom: dejavnost proizvodnje in prodaje gospodinjskih aparatov lastne
proizvodnje, prodaje dopolnilnega programa gospodinjskih aparatov drugih proizvajalcev, prodaje
dokupnega programa izven treh osnovnih programov velikih gospodinjskih aparatov, proizvodnje in
prodaje toplotno-ogrevalne tehnike in proizvodnje mehanskih komponent; proizvodnja in prodaja
sanitarne opreme in keramicnih ploScic ter prodaja kuhinjskega in kopalniSkega pohistva. Poslovno
podroc¢je Dom sestavljajo proizvodne in trgovske druzbe. Proizvodnja gospodinjskih aparatov se odvija
v druzbi Gorenje, d.d., Mora Moravia s r.o., Ce$ka Republika, druzbi Gorenje aparati za domacinstvo,
d.o.0., Srbija, druzbi Gorenje Home, d.o.o., ZajeCar, Gorenje Tiki, d.o.0., Srbija. Poleg tega je v
podrocju Dom Se podporna proizvodna druzba Gorenje I.P.C., d.o.0. Med pomembnejSimi druzbami v
podro¢ju Dom je potrebno izpostaviti Se nizozemsko Skupino Atag, kot pomembnega ponudnika
Aparatov za dom. In pa Svedsko druzbo Asko AB, ki opravlja funkcije razvoja gospodinjskih aparatov.
Ostale druzbe podrocja so pretezno trgovske druzbe.

Poslovno podrocje Portfeljske nalozbe: dejavnost celostnega ravnanja z odpadki, dejavnost
orodjarstva, trgovine, inZeniringa, zastopstva, gostinstva, turizma

B.9 Napoved ali ocena dobicka

Izdajatelj v prospekt ni vklju€il napovedi ali ocene dobicka..

B.10 Opis morebitnih pridrzkov v revizijskem porogcilu o preteklih finanénih informacijah

Mnenje pooblas&enega revizorja o preteklih finanénih informacijah v skupini in druzbi Gorenje je bilo
dano brez pridrzka.

B.12 Izbrane pretekle kljuéne finanéne informacije o izdajatelju

Poslovanje Skupine Gorenje za poslovni leti 2012 in 2013.

V TEUR 2012 2013
Konsolidirani prihodki od prodaje 1.263.082 1.240.482
EBITDA 90.586 78.205
EBITDA marza (v %) 7,2% 6,3%
EBIT 44,921 36.330
EBIT marza (v %) 3,6% 2,9%
Celotni poslovni izid 14.806 -18.644
Cisti poslovni izid 9.173 -24.999
ROS (Cista donosnost prodaje) 0,02% -2,0%
ROA (Cista donosnost sredstev) 0,02 % -2,1%

Vi
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Uspesnost poslovanja Skupine Gorenje v letih 2013 in 2012

2013

Skupina je v letu 2013 dosegla 1.240,5 miljona EUR prihodkov od prodaje, kar je za 1,8 % manj kot v
letu 2012. Nizji obseg prihodkov je posledica nizjega obsega poslovnih aktivnosti podrocja Portfeljske
nalozbe (-11,0 %). Osrednje podro¢je Dom je kljub nepredvidljivim razmeram na evropskih trgih
doseglo primerljiv obseg prihodkov od prodaje kot v letu 2012 (enak obseg koli¢inske prodaje v
Evropi, Skupina belezi povecanje trznega deleza iz 4,00 % na 4,26 % v 2013).

Vi§ji obseg poslovnih aktivnosti smo dosegli na vecini prodajnih trgov, Se zlasti v Rusiji, Nem¢iji, VB,
Sloveniji, Hrvaski, Ukrajini, Bolgariji, Romuniji in Poljski. Trgov z manjSim obsegom poslovnih
aktivnosti je manj: Francija, Nizozemska, Skandinavija, Srbija in Ce$ka.

2012

Skupina Gorenje je v letu 2012 dosegla 1.263,1 milijona EUR konsolidiranih prihodkov od prodaje.
Glede na lansko leto smo ustvarili 18,7 milijona EUR oziroma 1,5 % manj konsolidiranih prihodkov od
prodaje. V zadnjem Cetrtletju leta 2012 je Skupina dosegla 333,6 milijona EUR konsolidiranih
prihodkov od prodaje, kar je 2,2 % veC kot v enakem obdobju lanskega leta. Visji obseg poslovnih
aktivnosti smo dosegli na vecini prodajnih trgov, Se zlasti v Rusiji, ZDA, Ameriki, Sloveniji, Poljski,
Slovaski, Hrvaski, Kitajski in Nemdciji. Trgov z manjSim obsegom poslovnih aktivnosti v zadnjem
Cetrtletju 2012 glede na d&etrto Getrtletie 2011 je bistveno manj: Srbija, Ceska, Nizozemska.
Pomembno je, da na teh trgih Skupina belezi nizji padec obsega poslovnih aktivnosti, kot je znaSal
dejanski padec posameznih trgov.

Uspesnost poslovanja Skupine Gorenje v prvem polletju leta 2013 in 2014

v mio EUR jan-jun 2013 jan-jun 2014 Indeks
Prihodki od prodaje 590,1 600,7 101,8
EBITDA 36,8 43,1 117,2
EBITDA marza (%) 6,2% 7,2% /
EBIT 15,5 21,9 140,8
EBIT marza (%) 2,6% 3,6% /
Poslovni izid pred davki -3,2 5,5 /
Poslovni izid brez ustavljenega poslovanja -5,0 3,8 /
Poslovni izid ustavljenega poslovanja -2,8 -0,8 27,0
Poslovni izid obradunskega obdobja -7,8 3,1 /
ROS (%) -1,3% 0,5% /
ROA (%) -1,3% 0,5% /
ROE (%) -4,1% 1,6% /

Financne informacije za prvo polletje so nerevidirane.

V Skupini Gorenje smo v prvem polletju leta 2014 dosegli 600,7 mio EUR prihodkov od prodaje, kar je
za 1,8 % veC kot v enakem obdobju leta 2013. Prihodki so se najbolj povecali v okviru podrocja
Portfeljske nalozbe (+8,5 %). Na podro¢ju Dom smo, kljub zahtevnim razmeram na evropskih trgih,
doseqgli 0,6-odstotno rast prihodkov od prodaje.

V okviru podrogja Dom smo dosegli najvisjo rast na trgih Nemgije, Ceske, Slovaske, MadZarske,
Romunije, Bolgarije, Velike Britanije, Severne Amerike in tudi Rusije.

Manjsi obseg prodaje kot v prvi polovici leta 2013 smo dosegli na trgih Ukrajine, Skandinavije,
Kazahstana in Francije. Nizji obseg prodaje v Ukrajini je posledica tamkajSnjih politicnih razmer, pri
¢emer je pomembno, da smo niZji obseg prodaje na tem trgu uspeli deloma nadoknaditi z visjo
prodajo na ostalih trgih.

VI
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B.13 NajnovejSi dogodki izdajatelja, ki so v bistvenem obsegu pomembni za oceno
izdajateljeve placilne sposobnosti

Izdajatelj meni, da ni posebnih dogodkov, ki bi v bistvenem obsegu vplivali na oceno izdajateljeve
placilne sposobnosti ali solventnosti.

B.14 Odvisnost izdajatelja od drugih subjektov znotraj skupine

Izdajatelj Gorenje, d.d., je krovno podjetje in ustanovitelj oziroma neposredni ali posredni lastnik
odvisnih druzb Skupine Gorenje V Skupini Gorenje je bilo na dan 30.6.2014 poleg krovne druzbe
Gorenje, d.d. Se 79 odvisnih druzb, ki so imele v prvem polletju skupaj povpre¢no 10.523 zaposlenih.

B.15 Opis izdajateljeve osnovne dejavnosti

Poslovnho podro¢je Dom: dejavnost proizvodnje in prodaje gospodinjskih aparatov lastne
proizvodnje, prodaje dopolnilnega programa gospodinjskih aparatov drugih proizvajalcev, prodaje
dokupnega programa izven treh osnovnih programov velikih gospodinjskih aparatov, proizvodnje in
prodaje toplotno-ogrevalne tehnike in proizvodnje mehanskih komponent; proizvodnja in prodaja
sanitarne opreme in keramic¢nih ploS€ic ter prodaja kuhinjskega in kopalniSkega pohistva. Poslovno
podrocje Dom sestavljajo proizvodne in trgovske druzbe. Proizvodnja gospodinjskih aparatov se odvija
v druzbi Gorenje, d.d., Mora Moravia s r.o., Ce$ka Republika, druzbi Gorenje aparati za domaginstvo,
d.o.0., Srbija, druzbi Gorenje Home, d.o.o., ZajeCar, Gorenje Tiki, d.0.0., Srbija. Poleg tega je v
podrocju Dom Se podporna proizvodna druzba Gorenje I.P.C., d.0.0..Med pomembnejSimi druzbami v
podro¢ju Dom je potrebno izpostaviti Se nizozemsko Skupino Atag, kot pomembnega ponudnika
Aparatov za dom. In pa $vedsko druzbo Asko AB, ki opravlja funkcije razvoja gospodinjskih aparatov.
Ostale druzbe podrocja so pretezno trgovske druzbe.

B.16 LastniSka struktura izdajatelja

Izdajatelj ni pod neposrednim ali posrednim lastnistvom ali nadzorom.

Tabela: 10 najvecjih delni¢arjev druzbe Gorenje, d.d. na dan 30.9.2014

Naziv Stevilo delnic Delez v %
30.9.2014

KAPITALSKA DRUZBA, D.D. 3.998.653 16,37%
IFC 2.881.896 11,80%
PANASONIC CORPORATION 2.320.186 9,50%
KDPW - FIDUCIARNI RACUN 1.991.247 8,15%
Alpen.SI, mesani fleksibilni podsklad 1.180.180 4,83%
HOME PRODUCTS EUROPE B.V. 1.070.000 4,38%
ZAGREBACKA BANKA D.D. - FIDUCIARNI RACUN 479.941 1,97%
CONSEQ INVEST PUBLIC LIMITED COMPANY 464.732 1,90%
EECF AG 411.727 1,69%
SOP LJUBLJANA 401.201 1,64%
Skupaj najvecji delnicarji 15.199.763 62,23%
Ostali delnic¢arji 9.224.850 37,27%%
SKUPAJ: 24.424.613 100%

B.17 Ocena kreditne sposobnosti, pripisane izdajatelju ali njegovim dolzniSkim vrednostnim
papirjem na zahtevo ali s sodelovanjem izdajatelja v postopku ocenjevanja

Izdajatelj oziroma njegove obveznice nimajo bonitetne ocene, dodeljene s strani rating agencije.
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Oddelek C — Vrednostni papirji

C.1 Vrstain razred obveznic, sprejetih v trgovanje

Obveznica z letnim izplacilom glavnice in obresti, nominirana v EUR, izdana v nematerializirani obliki,
imenska, z oznako GVOL1 in ISIN kodo S10032103424.

Skupna nominalna vrednost celotne izdaje obveznic je 73.000.000,00 EUR. Obveznice so izdane v
nominalni vrednosti 1.000,00 EUR vsaka. Celotna izdaja obveznic obsega 73.000 apoenov po
1.000,00 EUR.

C.2 Valuta, v kateri si izdane obveznice

Obveznice so bile vplatane v valuti EUR.

C.5 Opis kakrsnihkoli omejitev glede proste prenosljivosti obveznic

Obveznice se glasijo na ime, so izdane v nematerializirani obliki ter vpisane v centralni register
nematerializiranih vrednostnih papirjev, ki se vodi pri KDD. Po izdaji so obveznice prosto prenosljive v
skladu z vsakokrat veljavnimi predpisi ter pravili poslovanja KDD.

C.8 Opis pravic, ki izhajajo iz obveznic

Za obveznosti, ki izhajajo iz obveznic, jamdi izdajatelj imetnikom oziroma upraviCencem z vsem svojim
premozenjem. Obveznice niso posebej zavarovane z jamstvom izdajatelja in njihovi imetniki pri
izplacilih niso v prednostnem polozaju glede na druge upnike oziroma terjatve.

Izdajatelj jam¢€i, da bodo terjatve in zahtevki imetnikov obveznic iz naslova izdanih obveznic do
izdajatelja med seboj enakovredne in enakovredne navadnim nezavarovanim (pari passu) terjatvam
drugih izdajateljevih upnikov, ki bodo nastale po izdaji obveznic, in sicer na nacin in pod pogoji,
navedenimi v nadaljevanju (Zaveze in omejitve v zvezi z izdajo obveznic), razen terjatvam, ki so kot
prednostne dolo¢ene s kogentnimi zakonskimi dolo&bami.

Razen terjatev do izdajatelja, ki izhajajo iz naslova placil glavnice in obresti, obveznica imetniku ali
drugi upravi¢eni osebi ne daje nobenih drugih pravic, niti pravice zamenjave za druge finanéne
instrumente.

Imetnik obveznic ali druga upravi€ena oseba, vpisana v centralnem registru, ima pravico zahtevati od
izdajatelja predCasno unovéenje terjatev iz naslova obveznic pred njihovo dospelostjo v primeru
krSitve zavez in omejitev v zvezi z izdajo obveznic,

Razen imetnika obveznic ali druge upravi€ene osebe, vpisane v centralnem registru nematerializiranih
vrednostnih papirjev, ki ga vodi KDD, ni nihée upravi¢en uveljavljati pravic iz obveznic. Ne glede na
navedeno lahko terjatev za placilo kakSnega denarnega zneska na podlagi obveznic uveljavija le
upravi¢enec do takSnega pladila.

Zaveze in omejitve v zvezi z izdajo obveznic

e lzdajatelj do popolnega poplacila svojih obveznosti iz obveznic ne bo obremenjeval svojega
premozenja ali dopustil nastanka obremenitev premozZenja odvisnih druzb izdajatelja, pri
Cemer je »obremenitev premozenja« vsaka ustanovitev zastavne pravice, hipoteke,
zemljiSkega dolga, pridrZzne pravice ali druge izkljuéne pravice poplacila na nepremicninah,
premicninah, vrednostnih papirjih in drugem premoZenju ali pravice oziroma dogovora s
podobnim u€inkom, do katerih pride po zacetku postopka ponudbe novih obveznic, razen Ce
taka obremenitev ne presega 1% sredstev izdajatelja in odvisnih druzb izdajatelja glede na
zadnje dostopne racunovodske izkaze;

e |zdajatelj se vsakokratnim imetnikom obveznic zavezuje in jam¢i, da so in bodo v &asu do
popolnega poplacdila terjatev imetnikov obveznic njihove terjatve in zahtevki, ki izhajajo iz
obveznic ali so v povezavi z njimi do izdajatelja, najmanj enakovredne (pari passu) drugim
nezavarovanim terjatvam drugih upnikov izdajatelja, ki nimajo podrejenega (subordiniranega)
poloZaja in da bo v primeru kakrSnegakoli preferenénega poloZaja kateregakoli takih drugih
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upnikov — obstojecih ali novih (razen tistih, ki imajo preferenni polozaj po zakonu) zagotovil
imetnikom obveznic najmanj tak poloZaj, v obliki in vsebini, enaki ali primerljivi preferenénim
upnikom, brez stroSkov zanje ter v skladu z vsakokrat veljavno zakonodajo;

e Imajo vsakokratni imetniki obveznic v primeru krSitve obveznosti iz prejSnjih dveh alingj
pravico zahtevati takojSnje pred&asno popladilo zneska glavnice in nateCenih obresti iz
obveznic, razen v primeru, Ce izdajatelj obremeni premoZenje z novimi obremenitvami,
najmanj enakovrednimi zavarovanjem drugih upnikov, tudi v namen zavarovanja terjatev in
zahtevkov vsakokratnih imetnikov obveznic.

Obveznice ne vsebujejo drugih klavzul, ki bi vplivale na razvr§€anje ali podrejanje kakrSnimkoli drugim
trenutnim ali prihodnjim obveznostim druzbe Gorenje, d.d.

C.9 Nominalna obrestna mera in obrestne obveznosti

Obrestna mera je nespremenljiva in znasa 3,85% letno.

Obresti se obratunavajo od neodplatanega zneska glavnice na dan dospelosti posamezne
obveznosti iz obveznic na linearni nacin tako, da se upoSteva dejansko Stevilo dni v obrestnem
obdobju in dejansko Stevilo dni v letu. Obresti so zaokroZzene na dve decimalni mesti in se zacnejo
obracunavati dne 10.10.2014.

Obresti, ki dospevajo v izpladilo na dan posamezne dospelosti obresti, se obraunavajo za obrestno
obdobje, ki se zaCne na zadnji prejSnji dan dospelosti placila obresti (razen prvega obrestnega
obdobja, ki se zatne dne 10.10.2014) in kon¢a na dan dospelosti pladila obresti, vendar pa dneva
dospelosti placila obresti ne vkljucuje.

Obresti se izraGunavajo z uporabo naslednje enacbe:

_(om di G
0_(100*dl)*

pri Cemer velja:

e 0 obresti v obdobju, za katero se racunajo obresti

e om nespremenljiva obrestna mera

o di dejansko Stevilo dni obrestnega obdobja

o dejansko Stevilo dni v letu

e G nominalna vrednost obveznice, prilagojena za odplacilo glavnice

Izdajatelj bo izpladeval obveznosti, ki izhajajo iz obveznice, v skladu z amortizacijskim nacrtom.

Tabela: Amortizacijski na¢rt obveznice z nominalno vrednostjo 1.000,00 EUR in kuponsko obrestno
mero 3,85%:

Amortizacijski nacrt v tiso€ EUR

§t. Datum dospelost obveznosti Izplacilo kupona v  Izplacilo glavnice v  Skupaj izplacilo v
EUR EUR EUR

1 10.10.2015 38,50 200,00 238,50
2 10.10.2016 30,80 200,00 230,80
3 10.10.2017 23,10 200,00 223,10
4 10.10.2018 15,40 200,00 215,40
5 10.10.2019 7,70 200,00 207,70
Skupaj 115,50 1.000,00 1.115,50

Amortizacijska obveznica, trajanje (duration) obveznice 2,86 let od izdaje.

Xl



ALTA NLB® gorenje

Obresti dospevajo v placilo letno za nazaj, prvi¢ dospejo eno leto po zaCetku obrestovanja in sicer
10.10.2015, nato na vsak isti dan v letu, zadnji¢ ob dospetju obveznice v letu 2019. Nacin izplacila
glavnice je obrocni. Glavnica se izplaca v 5 enakih letnih obrokih, vsako leto na dan na dan dospelosti
obresti, do kon¢nega dospetja obveznice.

Obveznosti iz obveznic se izplacujejo v EUR.

Izdajatelj bo obveznosti iz obveznic izpladeval na podlagi evidence imetniStva v centralnem registru
vrednostnih papirjev pri KDD na raCune upravi¢encev do pladila iz obveznic na dan dospelosti
posamezne obveznosti v skladu z amortizacijskim nacrtom.

Upravi¢enec do izpla€ila obresti oziroma glavnice je oseba, ki je zakoniti imetnik obveznice (ali pravice
na obveznicah, ki mu daje pravico do izpladila obresti oziroma glavnice) ob zakljucku Cetrtega KDD
delovnega dneva pred dnevom dospelosti tak8ne obveznosti.

Ce upraviéenec do izplagila obveznosti iz obveznic na dan dospelosti terjatev iz naslova obveznic ne
dobi sredstev na svoj racun, mora o tem takoj obvestiti izdajatelja in mu sporociti podatke o pravilnem
radunu oziroma druge ustrezne podatke, ki izdajatelju omogoC€ajo nakazilo na racun upravi¢enca.
Sredstva iz naslova dospelih obveznosti iz obveznic se v primeru nepopolnih podatkov o upravi¢encu,
ki izdajatelju ne omogocajo nakazila sredstev iz naslova dospelih obveznosti iz obveznic na nacin,
dolo€en v skladu s tem prospektom, ali na drug nacin, ki ga dolo€i izdajatelj v skladu s predpisi, od
dne dospelosti obveznosti naprej ne obrestujejo.

Ce upravitenec do kaksnega zneska iz obveznic ne sporodi svojega raduna v skladu s prej$njim
odstavkom do zadnjega dneva, ko posluje KDD pred dnem dospelosti takSnega placila, ali v primeru
nepopolnih podatkov o upravi¢encu oziroma racunu, Ki izdajatelju ne omogoc&ajo placila na racun
upravi€enca, je izdajatelj dolzan izplaCati upraviCencu takSen znesek takoj, ko je mogoce, vendar
najkasneje peti delovni dan po dnevu, ko je njegov raéun pravilno sporo€en v skladu s tem in prejSnjim
odstavkom. UpraviCenec v takem primeru ni upravi¢en do obresti ali kak8nega drugega placila, ki bi
bilo lahko posledica takega odloga.

Ce dan dospelosti obveznosti iz obveznic ni delovni dan v Republiki Sloveniji, se plagila izvedejo prvi
naslednji delovni dan po dnevu dospelosti takSnega placila. V tem primeru upraviéencu do izplacila
obveznosti iz obveznic ne pripadajo obresti za €as od dospelosti obveznosti iz obveznic do prvega
naslednjega delovnega dne. Delovni dan pomeni dan, na katerega je v Republiki Sloveniji mogoce
izvrSevati placila v domagem denarju v obi¢ajnem delovnem ¢€asu in ki ni sobota, nedelja, drzavni
praznik ali drug dela prost dan.

V skladu s 346. oziroma 347. ¢lenom Obligacijskega zakonika zastarajo pravice zahtevati izpolnitev
obveznosti placila glavnice obveznic v petih letih od dospelosti, obveznosti pladila obresti pa v treh
letih od dospelosti.
Donosnost do dospetja anuitetne obveznice se racuna na letni ravni preko naslednje enacbe:
pC Obry + G Obr, +G, Obr,+ G, . Obr, + G,

(14D (1+0D%2  (1+1)3 (1+Dn

Pri Eemer velja:

PC prodajna cena

Obr obresti v obdobju t (t=1,...,n)

| donosnost do dospetja, izraZzena na letni ravni
n Stevilo let

G glavnica, v skladu s amortizacijskim nac¢rtom

V razmerju do izdajatelja nobena organizacija ne zastopa imetnikov obveznic.
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C.10 Izvedena sestavina pri placilu obresti

Ni relevantno.

C.11 Mesto trgovanja z obveznicami

Obveznice bodo uvr§&ene v trgovanje na borznem trgu obveznic Ljubljanske borze.

Razen organiziranega trga vrednostnih papirjev, ki poteka preko Ljubljanske borze, v Sloveniji ni
drugega organiziranega trga vrednostnih papirjev, kjer bi se trgovalo z vrednostnimi papirji.

Izdajatelj ni sklenil dogovora z nobenim subjektom v zvezi s posredovanjem na sekundarnem trgu in z
zagotavljanjem likvidnosti obveznic.

Oddelek D — Tveganja

Pred sprejemom odlocitve o investiciji v obveznice druzbe Gorenje, d.d. je potrebno natan¢no preuditi
informacije, ki so navedene v prospektu, ob tem pa je potrebno upostevati, da ni nujno, da so vse
informacije, ki jih vlagatelj potrebuje za odlocitev o nakupu obveznic, zajete v prospektu.

D.2 Klju¢ne informacije o glavnih tveganjih, ki so posebej znacilna za izdajatelja

Poglavitno tveganje, s katerim so sooceni imetniki obveznic oziroma upravi¢enci do izplacila iz
obveznic, je tveganje, da izdajatelj ne bo mogel poravnati obveznosti, ki izhajajo iz obveznic (v
nadaljevanju: tveganje neplacila). Posledi¢no prospekt v poglavju o dejavnikih tveganja zajema tiste
dejavnike, ki bi lahko vplivali na sposobnost izdajatelja, da poravna obveznosti, ki izhajajo iz obveznic.
Tudi predstavljeni dejavniki tveganj ne zajemajo vseh moznih dejavnikov tveganja, zato morajo
potencialni vlagatelji pri odlo€itvi 0 nakupu obveznic druzbe Gorenje, d.d., upostevati in presoditi tudi
druga tveganija, ki bi lahko vplivala na odlog€itev o nakupu obveznic.

D.3 Kljuéne informacije o glavnih tveganjih, ki so posebej zna€ilna za vrednostne papirje

Tveganje nepladila

Imetniki obveznic oziroma upravi€enci do izplacila iz obveznic so sooCeni s tveganjem, da izdajatelj ne
bo mogel poravnati obveznosti, ki izhajajo iz obveznic. Za obveznosti, ki izhajajo iz obveznic, jamdi
izdajatelj imetnikom oziroma upraviCencem z vsem svojim premozenjem. Obveznice niso posebej
zavarovane z jamstvom izdajatelja in njihovi imetniki pri izplagilih niso v prednostnem poloZaju glede
na druge upnike oziroma terjatve.

Likvidnostno tveganije

Kljub temu, da Gorenje,d.d., namerava obveznice uvrstiti v trgovanje na Ljubljansko borzo, ni nujno,
da bo trgovanje preko Ljubljanske borze zazivelo. Posledi¢no se lahko zgodi, da imetnik obveznic ne
bo uspel prodati obveznic pred zapadlostjo. Nelikvidnost ima lahko tudi negativne posledice za trzno
ceno obveznic.

Tveganje spremembe obrestne mere

Obveznicam imajo fiksen kupon. Do zapadlosti so imetniki obveznic izpostavljeni tveganju spremembe
obrestne mere na trgu. Zaradi delnega izpladila glavnice obveznic je tveganje sicer niZje kot pri
dolgoroénejsih finanénih instrumentih, vendar se lahko vseeno zgodi, da bo vlagatelj z obveznicami
dosegal niZje obrestne mere kot prevladujejo na trgu. Tveganje obcutljivosti na spremembo obrestne

mere lahko ocenjujemo s trajanjem.

Tveganie reinvestiranja glavnice in kuponov obveznice

Ker obveznica izplacuje kupone in ker obveznici do konéne zapadlosti na podlagi amortizacijskega
nacrta zapada tudi del glavnice, se vlagatelj izpostavlja tudi tveganju reinvestiranja. Gre za tveganje,
da bo moral imetnik obveznice pridobljene kupone in delna izplacila glavnice reinvestirati po nizji
obrestni meri od tiste v asu nakupa. Posledi¢no se lahko zgodi, da vlagatelj teoreti¢no izracunane
donosnosti do dospetja ne bo dosegel.

X
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Oddelek E — Ponudba

E.2b Razlogi za ponudbo in uporaba prihodkov

Z izdajo obveznic zeli Gorenje, d.d., dodatno okrepiti strukturo ro¢nosti dolga in razprsiti dolgoro¢ne
vire financiranja, ki so trenutno omejeni le na bancne vire. Okrepljena struktura dolga bo Skupini
Gorenje omogocila, da se osredotoi na izvedbo strateSkega plana, ki je v letu 2013 osvezen za
obdobje 2014-2018. Prilive iz naslova obveznice bo Skupina Gorenje uporabila tudi za raziskovalne in
razvojne projekte Skupine Gorenje, delno pa tudi za podporo ostalim aktivnostim v okviru osvezenega
strateS8kega nacrta za obdobje 2014-2018 ter za krepitev prodajnih aktivnosti.

E.3 Opis pogojev ponudbe

Obveznice so bile izdane v okviru postopka javne ponudbe, za katero ni potrebno uporabiti pravil o
objavi prospekta. Prva prodaja obveznic druzbe Gorenje, d.d. je bila izvedena v Republiki Sloveniji
skladno z dolo¢bami ZTFI, pri éemer sta bili kumulativno uporabljeni izjemi glede obveznosti objave
prospekta za nekatere vrste ponudb vrednostnih papirjev v skladu z 49. ¢lenom ZTFIl. Ponudba
obveznic je bila naslovljena izklju€no na dobro poucene viagatelje (1. tocka prvega odstavka 49. ¢lena
ZTFI) oziroma na manj kot 150 fizinih ali pravnih oseb v posamezni drzavi €lanici, ki nimajo polozaja
dobro poucdenega vlagatelja (2. tocka prvega odstavka 49. ¢lena ZTFI). Obveznice so bile ponujene
tudi v Republiki Hrvaski kvalificiranim vlagateljem in do 150 fizinim in pravnim osebam v Republiki
Hrvaski na podlagi 1. odstavka 351. ¢lena Zakona o trziStu kapitala, v Avstriji kvalificiranim vlagateljem
in do 150 fizi€nim in pravnim osebam v Avstriji na podlagi 11. in 14. odstavka 3. ¢lena Zakona o
kapitalskem trgu (Kapitalmarktgesetz), v Republiki Poljski kvalificiranim vlagateliem na podlagi 4.
odstavka 7. ¢lena Zakona Republike Poljske o javnih ponudbah, pogojih za uvrstitev finanénih
inStrumentov v organizirano trgovanje in o javnih druzbah in/ali v drugi drzavi ¢lanici EU na podlagi
katere koli izieme oz. izjem iz 2. toCke 3. €lena Prospektne direktive ali aktov drugih drzav, pod
pogojem, da nobena od navedenih vrst ponudbe obveznic ni imela za izdajatelja ali organizatorje
izdaje za posledico obveznost objave prospekta.

Izdajatelj je za strokovno svetovanje in storitve v zvezi s ponudbo obveznic, njihovo izdajo v
centralnem registru vrednostnih papirjev KDD in uvrstitvijo na organizirani trg LIJSE sklenil pogodbo z
druzbami ALTA Invest, d.d., ALTA Skupina d.d. in NLB d.d. (organizatorji izdaje), ter za doloCene
prodajne aktivnosti v zvezi s ponudbo obveznic z druzbo Nova KBM d.d. (sodelujoci izvajalec).

Izdajatelj z organizatorji izdaje ter sodelujodim izvajalcem ni sklenil nobenega dogovora o prevzemu
izdaje (prva prodaja obveznic druzbe Gorenje, d.d. je bila izvedena brez obveznosti odkupa). ALTA
Invest d.d. je bila s strani izdajatelja poobladena za izvedbo vpisa obveznic, medtem ko je bila NLB
d.d. pooblas€ena za storitve v zvezi z vpladilom obveznic, izdajo obveznic v nematerializirani obliki v
centralnem registru KDD ter za storitve v zvezi z uvrstitvijo obveznic v trgovanje na organiziranem trgu

Prodajna cena, po kateri so se obveznice vpisovale in vplaevale, je znaSala 100,00% nominalne
vrednosti obveznice. V prvi prodaji je obveznice vpisalo in vplacalo 97 vlagateljev.

Ostale informacije glede pogojev ponudbe obveznic niso relevantne, saj se ta izvleCek prospekta
nana$a na uvrstitev obveznic v trgovanje na organiziranem trgu.

E.4 Opis vseh interesov, ki so bistveni za ponudbo
Ni relevantno
E.7 Ocenjeni stroski vlagatelja v ponudbi

Ni relevantno.
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1 ODGOVORNE OSEBE
Gorenje, d.d., kot izdajatelj obveznic sprejema vso odgovornost za pravilnost in popolnost informacij,
prikazanih v prospektu.

Izdajatelj z vso primerno skrbnostjo zagotavlja, da so, kolikor je njemu znano, informacije v skladu z
dejstvi ter da poleg informacij, navedenih v prospektu, ni drugih pomembnejsih informacij o njegovem
poslovanju, dejavnosti in finanénem polozaju..

Velenje, oktober 2014

Clani uprave:

e Franc Bobinac, predsednik uprave

e Peter Groznik, ¢lan uprave

e Marko Mrzel, ¢lan uprave

e Branko Apat, ¢lan uprave

e Peter Kukovica, ¢lan uprave

9
/
/
e Drago Bahun, ¢lan uprave, delavski direktor i 4{%
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2 DEJAVNIKI TVEGANJA

2.1 TVEGANJA, POVEZANA Z IZDAJATELJEM

V Skupini Gorenje se, tako kot vsi gospodarski subjekti, dnevno sreCujemo s tveganji in priloznostmi, ki
lahko potencialno negativno ali pozitivho vplivajo na finanéni polozaj ter poslovni izid Skupine, kontinuiteto
poslovanja, zaposlene, ugled Skupine in blagovnih znamk ter uresnievanje ciljev in strategije Skupine.
Na tveganja Skupine vplivajo tako notranji kot tudi zunanji dejavniki, ki lahko negativno vplivajo na
poslovanje in doseganje financnih ciljev Skupine.

V okviru Skupine deluje oddelek in Svet za upravljanje s tveganji, v okviru katerega nenehno proucujemo
in analiziramo tveganja, ki jim je Skupina izpostavljena ter izvajamo ukrepe za njihovo obvladovanje na
sprejemljive ravni. Glede na makroekonomsko situacijo $e posebno pozornost namenjamo ucinkovitemu
upravljanju s tveganii, ki izvirajo iz sprememb makroekonomskega okolja. Zato smo bili v letu 2013 Se bolj
osredotoéeni na upravljanje s finanénimi tveganji, predvsem na upravljanje kreditnega, valutnega in
likvidnostnega tveganja, posebno pozornost pa smo namenjali tudi ostalim tveganjem, na katere
pomembno vplivajo spremembe v makroekonomskem okolju, torej predvsem nabavna tveganja ter
tveganja, povezana s konkurenénostjo nasih proizvodov.

V letu 2014 prenavljamo proces upravljanja s tveganiji, pri ¢emer sledimo konceptu popolne integracije
upravljanja s tveganji v poslovne procese Skupine na vseh ravneh poslovanja z namenom doseganja
funkcijskih ciliev posameznega poslovnega podro¢ja ter kljucnih strateSkih ciljev, ki jih je Skupina
opredelila v osvezenem strateSkem nacrtu. V ta namen smo oblikovali oddelek upravljanja s tveganii, ki
bo izvajal koordinacijo procesa upravljanja s tveganji med posameznimi nosilci poslovnih procesov ter
lastniki tveganj (Clani operativnega Sveta za upravljanje s tveganji), opredeljeval okvirje prenovljene
metodologije upravljanja ter poroCanje. Kljuéne podlage za upravljanje s tveganji so opredeljene v
naslednijih kljuénih dokumentih Skupine Gorenje: (i) poslovnik Skupine Gorenje (ii) osvezen strateski nacrt
Skupine Gorenje, (iii) poslovni naért Skupine za posamezno poslovno leto ter (iv) sistem uravnotezenih
kazalnikov Skupine ter klju¢nih funkcijskih ciljev posameznih podrodij:

V Skupini smo opredelili klju€na tveganja, ki jim je izpostavljena Skupina ter jih kategorizirali v tri osnovne
skupine tveganj: (i) poslovna tveganja, (ii) finanna tveganja ter (iii) tveganja delovanja, pri ¢emer smo
zaznana tveganja ovrednotili glede na njihov vpliv na poslovni izid Skupine ter oceno pogostosti oziroma
verjetnosti udejanjanja posameznega tveganja. Ocena posameznega tveganja je osnova za izvedbo
posameznih ukrepov oz. aktivnosti z namenom upravljanja s tveganjem do sprejemljive ravni tveganja.
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Pregled tveganj Skupine Gorenje

Verjetnost Velikost Skode

zelo
velika

SKUPINA TVEGANJ srednja

visoka zmerna | velika

1. | POSLOVNA TVEGANJA

1.1. Zunanja tveganja

1.2. Prodajna tveganja

1.3. Nabavna tveganja

1.4. Produktna tveganja

1.5. Razvojna tveganja

1.6. Kadrovska tveganja

1.7. Tveganja izgube
premozenja

A A A A

2.1. Kreditna tveganja

2..2. Valutna tveganja

2.3. Obrestna tveganja

2.4. Tveganija plaCilne
sposobnosti

ANJA D OVANJA

3.1. Proizvodna tveganja

3.2. Tveganja informacijskega
sistema

3.3. Organizacijska tveganja

3.4. Logisti¢na tveganja

3.5. Dav¢na tveganja

3.6. Okoljska tveganja

Tveganje v zvezi z Rusijo in Ukrajino

V drugi polovici leta ostajajo razmere na evropskih trgih zahtevne, pri éemer bi najvecji vpliv na prihodnje
poslovanje Skupine Gorenje lahko imelo nadaljnje zaostrovanje krize v Ukrajini ter ohlajanje gospodarstva
v Rusiji. Razmere na obeh trgih so v tem trenutku izredno nepredvidljive.

Prodaja v Ukrajini je mo¢no upadla, vendar je Gorenje uspelo ohraniti trzni polozaj in hkrati pomembno
znizati operativne stroSke ter poslovne terjatve. To predstavlja dobro izhodis€e za ¢as, ko bo trg pricel
okrevati.

V prvem polletju se je vrednost ruskega Rublja znizala, hkrati pa opaZzamo znake nadaljnjega
makroekonomskega ohlajanja Rusije. To lahko vodi k nedoseganju nasih prodajnih ciljev za leto 2014 na
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trgu Rusije in poslediéno v celotni Skupini. Vodstvo Skupine Gorenje ocenjuje, da je izpostavljenost
tveganjem poslovanja na trgih Ukrajine in Rusije zelo visoka.

2.1.1 Poslovnatveganja

Med poslovna tveganja so uvrS€ena tveganja, povezana s sposobnostjo zagotavljanja kratkoro€nega in
dolgoro¢nega ustvarjanja poslovnih prihodkov, obvladovanjem poslovnih procesov in ohranjanjem
vrednosti sredstev. V Skupini smo opredelili naslednje pomembne vrste poslovnih tveganj: zunanja
tveganja, prodajna tveganja, nabavna tveganja, produktna tveganja, razvojna tveganja, kadrovska
tveganja ter tveganje izgube premozenja.

Zunanja tveganja

Rezultati Skupine so v precejSnji meri odvisni od makroekonomskega stanja na posameznih kljucnih trgih,
na katerih je Skupina prisotna, kot tudi makroekonomskega polozaja EU ter globalnega gospodarstva. Na
poslovanje Skupine Se posebej vplivajo dejavniki, kot so bruto domaci proizvod na posameznih trgih ter
nihanje le-tega, stopnja inflacije, menjalni tecaji, obrestne mere, stroski transporta, cene goriva, stopnja
brezposelnosti, spremembe finanénega stanja oz. kupne moci potrosSnikov ter fiskalna in monetarna
politika drzave. Neugodne spremembe sploSnega makroekonomskega stanja v EU ali na svetu lahko
povzrocijo padec povprasevanja po proizvodih in storitvah Skupine, kar lahko zmanj$a prihodke Skupine
in negativno vpliva na njeno finanéno stanje. Poleg tega lahko nestabilnost ali motnje na finanénih trgih, ki
lahko izvirajo Se posebej iz krize evrskega obmocja, omejijo dostop Skupine do zunanjega financiranja.
Omejen dostop do zunanjega financiranja ali povecanje stroskov le-tega lahko vpliva na zmoznost
Skupine, da ucinkovito izvaja svoje investicijske projekte in strategije. Makroekonomska situacija lahko
tudi poveca tveganje insolventnosti kupcev oz. strank Skupine, kar lahko privede do tezav pri izterjavi
dolgov in izgube klju¢nih kupcev Skupine. Tak8ne neugodne okolis€ine lahko imajo pomembne negativne
uCinke na poslovanje Skupine, rezultate njenega poslovanja, njeno finanéno stanje ali razvojne obete.
Vodstvo Skupine Gorenje ocenjuje, da je izpostavljenost tovrstnim tveganjem na posameznih trgih
zelo visoka.

Prodajna tveganja

Prodajna tveganja so povezana s konkuren¢nostjo pri prodaji izdelkov in storitev na posameznih trgih.
Ucinkovitost prodajnih strategij Skupine je odvisna od Stevilnih dejavnikov, med katerimi je
najpomembnejsi izvajanje ustreznih trzenjskih strategij. Te vkljuCujejo zlasti ustrezno izbiro blagovnih
znamk za proizvode in storitve Skupine, cenovne mehanizme ter konkurenénost na podrocju
funkcionalnosti in dizajna proizvodov. Na konkurencénost prodaje Skupine vpliva tudi pogajalska moc¢
industrijskih kupcev ter trgovskih verig, s katerimi Skupina sodeluje ter od kakovosti poprodajnih storitev
Skupine. Poleg tega je poslovanje Skupine posebej oblutljivo na poteze konkurentov, ki lahko poskusajo
povecati svoje trzne deleZe z znizevanjem svojih cen in/ali z dodatnimi spodbudami za nakup. Posledi¢no
bi Skupina, da bi ostala konkurenéna in da bi obdrzala svoj trzni deleZz, morda morala povecati svoje
odhodke ter marketingke aktivnosti in/ali spremeniti cene svojih proizvodov. Ceprav Skupina meni, da je
trenutno konkuren€na, ne more zagotoviti, da bo tako konkurencna tudi prodaja proizvodov in storitev v
prihodnje. Vodstvo Skupine Gorenje ocenjuje, da je izpostavljenost tovrstnim tveganjem zelo
visoka.

Nabavna tveganja

Panoga, v kateri deluje Skupina, je izpostavljena nestanovitnosti cen surovin ter nihanju menjalnega
teCaja ameriSkega dolarja, kar ima tudi glavni vpliv na nabavna tveganja Skupine. Poleg izjemnih
dogodkov so k pove€anju tveganj na surovinskih trgih odlo€ilno prispevali zaostrene razmere dolZnidke
krize v drzavah EU, nestabilni finan¢ni trgi in strah pred ponovitvijo recesije. Kolikor je mozno, Skupina
uporablja ustrezne instrumente za zmanjSevanje tveganja, s katerimi zmanjSuje svojo izpostavljenost
volatilnosti surovinskih trgov. To pocne bodisi s sklepanjem terminskih poslov bodisi z razvojem
pogodbenih dobavnih razmerij na podlagi modela cenovnih indeksov (na primer za plo€evino), pri tem pa
konstantno spremlja trende in izvaja ustrezne trzne analize, da bi dosegla kar najboljSa izhodis¢a za
zakupe strateSkih materialov in surovin. S tovrstnimi aktivnostmi je Skupina v razmerah povecane
volatilnosti in tveganj zmanjSala svojo izpostavljenost do surovinskih trgov. Dolgoro€na partnerstva
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ostajajo strateSka opredelitev nabave, vendar izkljuéno na konkurenénih osnovah. Skupina nadaljuje tudi
z razvojem oskrbnih virov na trgih LCC, ki so pretezno dolarska podrocja, s ¢imer so¢asno zagotavlja tudi
naravno €itenje prodaje v dolarjih.

Skupina v okviru nabave sledi politiki dveh ali ve€ alternativnih dobaviteljev za posamezne komponente
ali materiale ter s tem znizuje tveganje zastoja zaradi dostopa do materiala ali surovin, kar je e posebej
pomembno v luéi aktualnih makroekonomskih razmer, ki negativno vplivajo tudi na dobavitelje Skupine. V
razmerah nestabilnih finanénih trgov, negotovega gospodarskega okrevanja in volatilnih cen surovin
vodstvo Skupine Gorenje ocenjuje, da je izpostavljenost nabavnim tveganjem visoka.

Produktna tveganja

Skupina neprestano izboljSuje svoje proizvajalne prakse ter upoSteva ustrezne protokole testiranja
proizvodov, vendar kljub temu ni mogoce izklju€iti moznosti napak ali nepravilnega delovanja proizvodov.
Produktna tveganja, ki izhajajo iz napak in nepravilnega delovanja aparatov na trgu, se nana$ajo na
zahtevke konénih uporabnikov iz naslova odgovornosti proizvajalca ter lahko v skrajnem primeru vodijo do
masovne odpovedi in odpoklica proizvodov iz trga. Skupina omejuje tveganja z ustreznimi sistemi razvoja
in zagotavljanja kakovosti v okviru proizvodnih, prodajnih in poprodajnih procesov. Vzpostavljeni so
sistem vodenja kakovosti po zahtevah SIST EN ISO 9001/2000, sistem akreditiranih metod po ISO 17025
in sistem 6 sigma. Uporaba informacijskih orodij Business Inteligence v Skupini minimizira ¢as do
zaznave morebitnih obseznih odpovedi in tako omejuje stroske, ki bi izvirali iz serijskih napak. Nabor
testiranj v razvojnem in proizvodnem procesu je Skupina razsirila tudi s testi HALT / HASS in novimi
kapacitetami v testnih laboratorijin. Poleg notranjih ukrepov za omejevanje produktnih tveganj je Skupina
pridobila zavarovalno kritie pri mednarodni zavarovalnici, ki med drugim vkljuCuje tudi kritie za
odgovornost proizvajalca za Skode, ki izvirajo iz naslova morebitnih napak ali nepravilnega delovanja
aparatov, in sicer v viSini, za katero Skupina ocenjuje, da zagotavlja ustrezno kritie zavarovanih
dogodkov.

Nekateri sistemi so certificirani in akreditirani (SIST EN 1SO 9001/2000, ISO 17025), druge izvajamo v
skladu z dobrimi praksami (6 sigma, LEAN). Komponente testiramo v sodobnih komorah HALT / HASS in
tako pripomoremo k zgodnjemu odkrivanju nestabilnih ali trajnostno spornih komponent. Z uporabo
namenskih orodij IT na osnovi SAP skrajSujemo ¢as do zaznave morebitnih obseznih odpovedi in s tem
omejujemo stroske, ki bi izvirali iz serijskih napak. S prikljugitvijo ASKO Svedska v naso skupino smo
prevzeli nase tudi poveCanje tveganja zaradi napak v preteklosti, kar se odraza v povec€ani
izpostavljenosti na tem segmentu tveganja. Skupina je v letu 2013 zakljucila s projektom selitve
proizvodnje, kar lahko zaCasno vpliva na poveCanje tveganja, ki izhaja iz delovanja naSih produktov.
Vodstvo Skupine Gorenje ocenjuje, da je izpostavljenost produktnim tveganjem visoka.

Razvojna tveganja

Med investicijskimi in razvojnimi tveganji so kljuénega pomena tveganja, povezana z doseganjem
nagrtovane ekonomike naloZb, z uspeSnim aktiviranjem investicij v razvoj novih generacij izdelkov ter z
uspesnim uvajanjem novih tehnologij. Zaradi makroekonomskih dejavnikov, na katere Skupina ne more
vplivati, ni gotovo, ali bo naértovana ekonomika naloZb dejansko dosezena, kljub ustreznemu naértovanju
in nadziranju izvajanja posameznih nalozb. Tveganja se zmanjSujejo z natancno pripravo poslovnih
nacrtov, pri njihovi izvedbi pa s sistemati€nim in aktivhim projektnim pristopom, kjer se redno spremlja
doseganje zastavljenih ciljev in definira korektivne aktivnosti v primeru odstopanj oz. morebitnih hitrih
sprememb na trgu. Kljub vsem aktivnostim, ki zmanjSujejo izpostavljenost tveganju, vodstvo Skupine
Gorenje ocenjuje, da je zaradi Stevilnih novih projektov in nepredvidljivih sprememb v poslovhem
okolju, ki vplivajo na zanesljivost naértovanja, izpostavljenost investicijskim in razvojnim
tveganjem povisana.

Kadrovska tveganja

Uspeh Skupine je v znatni meri odvisen od njene zmozZnosti, da Se naprej obdrzi, motivira ter privablja
usposobljene in izkuSene zaposlene tako v proizvodniji in upravljanju kot tudi v vodstveni ekipi. ZmoZnost
Skupine ostati konkuren&na ter uc€inkovito izvajati svojo poslovno strategijo ter nacrt o Siritvi je v precejsnji
meri odvisna od ravni storitev njenega vodstva in drugih klju¢nih kadrov.
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Skupina nadaljuje z optimiziranjem stroSkov dela, pri tem pa poudarja pomen socialnega dialoga. Za
zmanjSanje kadrovskih tveganj je vecja pozornost namenjena ustreznemu in pravo¢asnemu informiranju
ter odzivanju na vpraSanja in nejasnosti, ki se pojavljajo med zaposlenimi na podroc¢ju pla¢, zdravega
delovnega okolja ter ostalih pogojev in pravic zaposlenih. V skrbi za zagotavljanje ustreznih kadrov na
kljucnih polozajih je treba nadaljevati s politiko Stipendiranja, 3olanja ob delu in motiviranja kadrov s
sprejemanjem novih izzivov ter mozZnostjo variabilnega nagrajevanja. Vodstvo Skupine Gorenje
ocenjuje, da je izpostavljenost kadrovskim tveganjem zaradi vseh navedenih aktivnosti zmerna.

Tveganje izqube premozenja

Skupina je izpostavljena tveganju izgube premozZenja, ki se nanasa na nepredvidljive dogodke, kot so
poZar, potres ter druge naravne nesre€e in dogodki, ki lahko poleg izgube premoZzZenja povzrogijo tudi
zacCasno prekinitev poslovanja Skupine. Skupina tovrstna tveganja notranje znizuje z ustreznimi procesi
ter varnostnimi mehanizmi in tehni¢no varovalno opremo, hkrati pa jih sistemati¢no prenasa na
zavarovalnice ali poslovne partnerje in tako zmanjSuje izpostavljenost tovrstnim tveganjem.

Pozarna tveganja se omejujejo z rednim ocenjevanjem pozarne ogrozenosti, na podlagi katere soobjekti
opremljeni z aktivnimi sistemi protipozarne zas€ite. Pove€an je nadzor nad izvajanjem pozarnovarnostnih
ukrepov ter dodatnim usposabljanjem zaposlenih na podrocju protipozarne zas€ite. ZmanjSevanje
pozarnih tveganj je stalna naloga Skupine. Za povecanje varnosti zaposlenih in zmanjSanje pozarnih
tveganj se redno izvajajo vaje evakuacije. Vodstvo Skupine Gorenje ocenjuje, da je izpostavljenost
tovrstnim tveganjem izgube premozenja majhna.

2.1.2 Finanéna tveganja

Na podro¢ju obvladovanja finan¢nih tveganj sledimo notranjim finanénim politikam, ki vklju€ujejo izhodis¢a
za ucinkovito in sistemati¢no upravljanje s finanénimi tveganji. Cilji procesa upravljanja s finanénimi
tveganiji so:

o doseganje stabilnosti poslovanja in zmanjSanje izpostavljenosti posameznim tveganjem na
sprejemljivo raven,

e povecanje vrednosti druzb in vpliv na njihovo boniteto,

e povecanje finan¢nih prihodkov oziroma zmanjSanje finan¢nih odhodkov ter

e izniCenje oziroma zmanj$anje ucinka izjemnih Skodnih dogodkov.

V Skupini Gorenje smo opredelili naslednje klju€ne vrste finan&nih tvegan;j:

Financna tveganja Kreditna tveganja

Valutna tveganja

Obrestna tveganja

Tveganja placilne sposobnosti

Ukrepe za zmanj8evanje izpostavljenosti posameznim vrstam finanénih tveganj ter varovanje pred njimi
izvajamo in presojamo na podlagi uinkov na denarne tokove. Za varovanje pred finan&nimi tveganji v
okviru redne dejavnosti izvajamo ustrezne aktivnosti varovanja (3€itenja) na poslovnem, naloZzbenem in
finanénem podrodgju.

Kreditno tveganje

V luci zaostrene makroekonomske situacije Se vecjo pozornost namenjamo kreditnim tveganjem, ki
zajemajo vsa tveganja, da se zaradi neporavhave pogodbenih obveznosti poslovnih partnerjev (kupcev)
zmanjsajo gospodarske koristi Skupine. Zato Skupina Se bolj redno spremlja stanje terjatev do kupcev in
zaostruje pogoje odobravanja prodaje na odprt radun. Za namen sistematiziranega upravljanja s
kreditnimi tvegan;ji je Skupina intenzivirala implementacijo programske reSitve za upravljanje s kreditnimi
tveganiji v okviru informacijskega sistema SAP v prodajnih druzbah Skupine. Skupina kreditna tveganja
upravlja ter obvladuje na naslednje nacine:

e z zavarovanjem vecjega dela terjatev iz poslovanja pred kreditnimi tveganji pri Slovenski izvozni druzbi
— Prvi kreditni zavarovalnici, d. d., ter drugih zavarovalnicah,
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e z dodatnim zavarovanjem bolj tveganih terjatev do kupcev z bancnimi garancijami in drugimi
kvalitetnimi zavarovalnimi instrumenti,

e zrednim nadziranjem poslovanja in finanénega stanja vseh novih in obstojecih poslovnih partnerjev ter
z omejevanjem izpostavljenosti do posameznih poslovnih partnerjev,

ez izvajanjem medsebojnih in veriznih kompenzacij s kupci,

e vzpostavitvijo sistema brezregresne prodaje terjatev v nekaterih drzavah,

e s sistemati¢nimi in aktivnimi procesi nadzora nad kreditnimi limiti ter izterjavo terjatev (nadgradnja
kredithega managementa).

Vodstvo Skupine Gorenje ocenjuje, da je izpostavljenost kreditnim tveganjem zaradi poslabSanja
globalnih makroekonomskih razmer, bancne krize ter poslediénega zaostrenega likvidnostnega polozaja
pomembno poviSana, z navedenimi ukrepi za varovanje pred tveganji pa jo ustrezno omejujemo. Kljub
upostevanju izvedenih ukrepov je izpostavljenost kreditnim tveganjem visoka.

Valutno tveganje

Zaradi geografske razvejanosti delovanja je Skupina Gorenje mocno izpostavljena tudi valutnim
tveganjem, pri katerih se zaradi spremembe teaja posamezne valute lahko zmanjSajo gospodarske
koristi podjetja. Pri ovrednotenju tveganj smo upostevali bilanéno izpostavljenost. Med valutnimi tveganji
previadujejo tveganja, ki izvirajo iz izvajanja poslovnih aktivnosti na trgih Rusije, Srbije, Avstralije,
Skandinavije, Velike Britanije, Ceske, Poliske, Madzarske, Hrvaske, Turgije ter vseh dolarskih trgih. Tako
smo e vecjo pozornost namenili naravnemu usklajevanju valutnih tveganj in prilagajanju poslovanja, ki
nudi podjetju dolgoro€no zmanjSevanje izpostavljenosti nihanjem valutnih razmerij, torej z uravnavanjem
prodaje in nabave. Dodatno se kratkoro€no varujemo s terminskimi valutnimi pogodbami in s kratkoro¢nim
zadolzevanjem v lokalnih valutah. Skupina stalno preverja makroekonomske trende, dejavnike in okolje, ki
vplivajo ali bi lahko vplivali na spremembo posameznega valutnega razmerja. V letu 2013 in 2014 je
Skupina v Se vedji meri kot prej pristopila k centraliziranemu upravljanju z valutnimi tveganiji, pri cemer
krovna druzba nudi ostalim druzbam v Skupini ustrezno podporo, zagotavlja kreditne limite za sklepanje
instrumentov za varovanje pred valutnimi tveganji oziroma slednje sklepa v imenu ostalih druzb v Skupini,
vendar jih pogodbeno prenasa na druzbe, ki so temu tveganju lokalno izpostavljene. S centraliziranim
pristopom k upravljanju z valutnimi tveganji tako Skupina dosega optimalnejSe ucinke varovanja pred
valutnimi tveganiji.

Ne glede na izvedene ukrepe varovanja pred valutnimi tveganji pa v lu¢i pomembnih makroekonomskih
sprememb in nihanj predvsem vzhodnoevropskih valut vodstvo Skupine Gorenje ocenjuje, da je
izpostavljenost valutnim tveganjem visoka.

Obrestno tveganje

Pri financiranju tekoCega poslovanja Skupine in njene investicijske dejavnosti se Skupina soola z
obrestnim tveganjem, saj je vecina najetih posojil vezanih na variabilno obrestno mero EURIBOR oz.
ostale lokalne variabilne referenéne obrestne mere. Glede na zaostreno globalno makroekonomsko
situacijo ter posledi€no nizek nivo variabilnih obrestnih mer na finanénih trgih Skupina v letu 2013 in v prvi
polovici leta 2014 ni sklepala novih posojil s fiksno obrestno mero in izvedenih finanénih instrumentov,
namenjenih varovanju pred tveganjem dviga variabilne obrestne mere. Delez posojil, pri katerih je
dogovorjena fiksna obrestna mera 0z. so zanje sklenjeni instrumenti namenjeni varovanju pred tveganjem
dviga obrestne mere se je v letu 2013 znizal na 35,6 %. Kljub temu da v letu 2013 Skupina ni sklepala
instrumentov za varovanje pred tveganjem dviga obrestnih mer, redno in tekoCe spremlja financne trge z
namenom pravoCasnega ukrepanja v primeru makroekonomskih sprememb. Delez posojil, pri katerih je
dogovorjena fiksna obrestna mera oziroma so zanje sklenjeni instrumenti se je nadalje znizal tudi v prvi
polovici leta 2014. Z izdajo obveznic GVO01, ki so izdane s fiksno obrestno mero pa se bo delez posaijil s
fiksno obrestno mero do konca leta 2014 poviSal na nivo pred koncem leta 2013.

Vodstvo Skupine Gorenje ocenjuje, da je glede na navedeno izpostavljenost obrestnim tveganjem
zmerna.
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Likvidnostno (placilno sposobnostno) tveganje

Tveganja placilne sposobnosti zajemajo tveganja, povezana s primanjkljajem razpolozljivih finan¢nih virov
in posledi€¢no z nesposobnostjo Skupine, da v dogovorjenih rokih poravna svoje obveznosti.

Skupina obvladuje likvidnostno tveganje z naslednjimi klju€nimi metodami upravljanja:

delovanjem centraliziranega sistema upravljanja z denarnimi sredstvi,

sistemati¢nim pristopom k planiranju denarnih tokov,

enotnim, centraliziranim pristopom do kljuénih ban&nih partnerjev doma in v tujini,

ustreznim nivojem razpolozljivin kratkoro€nih, neizkori§€enih linij za namen uravnavanja kratkoro¢ne
likvidnosti,

e ustrezno strukturo ro€nosti kreditnega portfelja,

e razliénimi viri financiranja.

Tako je krovna druzba v letu 2013 uspesSno izdala kratkoro€ne komercialne zapise v nominalni vrednosti
24,2 mio EUR. UspesSna izdaja komercialnih zapisov je pokazala, da poleg bank tudi ostali finanéni
investitorji zaupajo Skupini, zato je krovna druzba marca 2014 ponovno izdala kratkoroéne komercialne
zapise v nominalni vrednosti 35,0 mio EUR, ki zapadejo v decembru 2014.

Krovna druzba je v letu 2013 in 2014 v postopku dokapitalizacije tudi izdala nove delnice v skupni
nominalni vrednosti 36,7 mio EUR ter s tem okrepila finan¢no trdnost in stabilnost Skupine.

V letu 2013 je druzba kljub zaostrenim makroekonomskim razmeram znizala skupno finanéno
zadolzenost ter uspesSno nadomestila vedji del odpla¢anih dolgorocnih finanénih obveznosti z novimi
dolgoro¢nimi obveznostmi. Kljub temu pa se je struktura roCnosti posojilnega portfelja nekoliko
poslabs&ala, kar je posledica zapadlosti dela dolgoro¢nih posojil v letu 2014 in raCunovodske obravnave te
zapadlosti. Skupini v letu 2014 po stanju na dan 31.12.2013 zapade v placilo 194.315 TEUR prejetih
posojil, od tega iz naslova kratkoro¢nega dela dolgoro¢nih posojil 146.764 TEUR. Skupina z bankami in
ostalimi kreditodajalci skladno z nacrtom dolgoro€nega servisiranja dolga vnaprej vodi razgovore glede
refinanciranja obstojeCih finan¢nih obveznosti ter tako pomembno znizuje tveganje refinanciranja. Z
likvidnostno rezervo kratkoroCnih virov, ki na dan 31.12.2013 znaSa 118.997 TEUR in sestoji iz
neizkori§&enih revolving linij in limitov na racunih, vezanih kratkoroénih depozitov pri bankah ter denarja
na rac¢unih, Skupina zagotavlja ustrezno kratkoroéno uravnavanje denarnih tokov ter znizuje kratkoro¢no
likvidnostno tveganje. Z vzpostavljenim modelom stalne brezregresne prodaje prvovrstnih zavarovanih
terjatev Skupina zagotavlja dodatno likvidnostno rezervo ter hkrati znizuje odvisnost od ban¢nih institucij.
Skupina Gorenje je do izdaje obveznic refinancirala ve€ino obveznosti iz financiranja, ki zapadajo v letu
2014. Tako je Skupina do dne 30.9.2014 odplagala 124,4 mio € kratkorénega dela dolgoro&nih posojil, Ki
so zapadala v tem obdobju in jih nadomestila z novimi dolgoro&nimi posojili v vidini 119,6 mio EUR. Z
izdajo obveznic v viSini 73 mio EUR pa bo Skupina zagotovila dodatne vire za refinanciranje obstojecih
posojil ter pomembno izboljSala strukturo ro¢nosti posojilnega portfelja.

Tveganje kratkoroéne placilne sposobnosti Skupine Gorenje je ob ucinkovitem upravljanju z
denarnimi sredstvi, ustreznih razpoloZljivih kreditnih linijah za kratkoro€no uravnavanje denarnih tokov,
visoki stopnji finanéne prozZnosti ter dobrem dostopu do finanénih trgov in virov ocenjeno kot zmerno.

Tveganje dolgoroéne placilne sposobnosti je kot posledica uspednega poslovanja, udinkovitega
gospodarjenja s sredstvi, trajne sposobnosti ustvarjanja denarnih tokov iz poslovanja, izboljSane strukture
ro¢nosti financnih obveznosti ter ustrezne kapitalske strukture ocenjeno kot zmerno. Skupina Gorenje
ima izdelan dolgoroCni nacrt servisiranja dolga, temelje¢ na strateSkem nacrtu Skupine Gorenje, v skladu
s katerim Skupina zniZuje svojo skupno zadolzenost ter izboljSuje strukturo ro¢nosti dolga.

Vodstvo Skupine Gorenje ocenjuje, da je v lu€i zaostrene makroekonomske situacije ter upostevajoc
potrebno visino refinanciranja vpliv tovrstnega tveganja na delovanje Skupine Gorenje zelo visok; zaradi
aktivnosti, ki jih je Skupina implementirala za namen znizevanja tega tveganja, pa je verjetnost nastanka
izredno majhna. Kljub temu vodstvo Skupine Gorenje ocenjuje, da je izpostavljenost Skupine
Gorenje tveganjem placilne sposobnosti poviSana.
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2.1.3 Tveganja delovanja

Tveganja delovanja se nana$ajo na zmanjSanja gospodarskih koristi Skupine, ki izvirajo iz moznosti
neustreznega nacrtovanja, izvajanja in nadziranja poslovnih procesov in aktivnosti: proizvodna tveganja,
tveganja informacijskega sistema, organizacijska tveganja, logistiéna tveganja, davéna tveganja, pozarna
tveganja in okoljska tveganja.

Proizvodna tveganja

Proizvodni procesi Skupine so odvisni od dologenih kritiénih strojev in opreme. Ceprav so proizvodni
procesi Skupine v sploSnem sodobni in dobro vzdrzevani, ni mozno nikakr§no zagotovilo, da ne bo prislo
do napak ali okvar strojev in opreme, uporabljenih v proizvodnem procesu Skupine.

Obvladovanje proizvodnih tveganj vkljucuje:

e delovanje klju&ne opreme: kljuéni stroji, orodja, proizvodne linije in snovno predelovalne enote,

e delovanje infrastrukture, ki zajema nemoteno oskrbo z energenti, zagotavljanja infrastrukturne
ustreznosti ravnanja z okolju nevarnimi snovmi, delovanje centralne Cistilne naprave,

e razpolozljivost proizvodnih zmogljivosti in

e ustrezno neposredno ravnanje z nevarnimi snovmi.

Skupina je v letu 2013 zakljucila s projektom selitve proizvodnje, kar lahko za¢asno vpliva na povec¢anje

tveganja, ki izhaja iz delovanja kritiCnih strojev in opreme. Vodstvo Skupine Gorenje ocenjuje, da je

izpostavljenost proizvodnim tveganjem povisana.

Tveganja informacijskega sistema

Med tveganji delovanja informacijskega sistema so pomembna tveganja vezana ha zagotavljanje
razpoloZljivosti in odzivnosti storitev informacijskega sistema, ki so odvisne od strojne ter programske
opreme. lzpostavljenost tveganjem Skupina zmanjSuje:

e s celovito prenovo sistemskega okolja SAP, ki je zasnovana na odprtokodnem operacijskem sistemu
in visoko razpolozljivo postavitvijo strojne in programske opreme,

e z delovanjem centra za neprekinjeno poslovanje oz. varne sekundarne lokacije (t. i. Disaster
Recovery Center — DRC),

e s spremembami v arhitekturi streznidkih sistemov (virtualizacija streznikov),

e z obvladovanjem procesa BCM (business continuity management) in s tem povezanimi ukrepi,

e z vnaprej pripravljenimi ukrepi za posamezne vrste motenj v delovanju lokalnega raunalniSkega
omrezja, podpornih streznikov, globalnih komunikacij in omreznih povezav v sistemu,

e zrednim vzdrZzevanjem programske in strojne opreme ter komunikacijskih in omreznih povezav,

e z obvladovanjem sprememb razvoja informacijskih sistemov,

e z ustreznim usposabljanjem sodelavcev in drugimi ukrepi.

Vodstvo Skupine Gorenje ocenjuje, da je izpostavljenost tveganjem informacijskega sistema
zmerna.

Organizacijska tveganja

Organizacijska tveganja so povezana predvsem z neizpolnjevanjem pravil in predpisov. Glavno vliogo
imajo direktorji oz. vodje, ki morajo spodbujati ustrezno izpeljavo postopkov in zagotoviti skladnost
pooblastil ter odgovornosti posameznih zaposlenih. Pri vzpostavitvi pravil Skupina uposteva tudi potrebo
po kreativnosti in inovativnosti posameznih delovnih mest. Krsitev oz. neskladnost delovanja s pravili in
predpisi lahko v nekaterih primerih povzrodi tudi zelo veliko Skodo, vendar so ti primeri ovrednoteni ze v
posameznih tveganjih. Tveganje predstavlja tudi neusklajeno delovanje funkcijskih organizacijskih enot,
zaradi Cesar lahko prihaja do opustitve nekaterih nujno potrebnih aktivnosti. Tovrstna tveganja pa Skupina
obvladuje s poudarkom na celovitem procesnem pristopu. Vodstvo Skupine Gorenje ocenjuje, da je
izpostavljenost organizacijskim tveganjem majhna.
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Logistiéna tveganija

Logisticna tveganja so povezana s spremembami stroSkov transportnih storitev ter zagotavljanjem
uCinkovite logistiéne podpore prodajnemu ter nabavnemu procesu Skupine. Kar zadeva pomorski
transport, sta najpomembnejSa dejavnika, ki vplivata na cene le-tega, povprasevanje in ponudba. Trg
pomorskih transportnih storitev se je po obdobju poviSanj cen v lanskem letu stabiliziral, visoka nihanja
cen pa v bodoce niso izklju¢ena. V primeru cestnega transporta so najbistvenejsi dejavnik cene nafte in, v
zadnjem Casu, poviSanja cestnin po vsej Evropi. K nestabilnosti trga in pove€anju tveganj prispeva Se
pomanjkanje kamionov na trgu, kar je znacilno za celotni evropski prostor. Skupina omejuje logisti¢na
tveganja z obvladovanjem logisti¢nih procesov ter Sir§im naborom ponudnikov logisti¢nih storitev. Skupina
je v letu 2013 zakljuCila s projektom selitve proizvodnje, kar posledi¢no vpliva tudi na spremembo
logisti¢nih tokov ter vsaj za¢asno poviSuje tveganija, ki izvirajo iz logisti¢nih procesov. Vodstvo Skupine
Gorenje ocenjuje, da je izpostavljenost logisticnim tveganjem zmerna.

Davcéna tveganja

DavC€na tveganja so povezana s pravilno razlago davéne zakonodaje ter s tem povezanim pravilnim in
pravoCasnim obradunavanjem ter plaCevanjem dajatev, s potencialnimi spremembami dav¢ne
zakonodaje, njeno implementacijo v vsakodnevne poslovne procese, zagotavljanjem ustrezne
dokumentacije idr. Temeljni ukrep za obvladovanje davénih tveganj je dosledno spoStovanje dolodil
davéne zakonodaje. Ukrep se implementira s spremljanjem davéne zakonodaje in davéne sodne prakse,
vzpostavitvijo ustreznih notranjih kontrolnih mehanizmov, rednim sodelovanjem med posameznimi
sluzbami in druzbami, sodelovanjem v vseh fazah poslovnih aktivnosti, pripravo ustrezne dokumentacije
za podporo sprejetih reSitev idr. Z reorganizacijo nalina prodaje med podjetji v Skupini Gorenje
(medpodjetno poslovanje) se je povecala zahtevnost obvladovanja tveganj na podrocju davka na dodano
vrednost, ki jih Skupina obvladuje s povecano standardizacijo davéne obravnave transakcij. Pri
poslovanju z odvisnimi druzbami se obvladujejo tveganja z vodenjem koordinirane politike transfernih cen
in pripravo ustrezne dokumentacije. Vodstvo Skupine Gorenje ocenjuje, da je izpostavljenost
davénim tveganjem zaradi kompleksnosti poslovanja, velikega obsega mednarodnih transakcij,
kompleksnosti davéne zakonodaje in potencialnih sprememb velika, medtem ko je verjetnost
nastanka tveganih dogodkov nizka.

Okoljska tveganja

Poslovna dejavnost Skupine vpliva na okolje, tako s proizvodnimi procesi kot s konénimi proizvodi. Vsi
obrati Skupine imajo potrebna okoljevarstvena dovoljenja, odvisno od vrste in obsega svojega poslovanja,
onesnazevanja in/ali drugih okoljskih vidikov. Skupina izvaja vse obdobne meritve glede varovanja okolja,
zdravja in varnosti, vkljuéno s spremljanjem odplak, spremljanjem emisij v zrak in hrupa v okolje,
spremljanjem nastanka odpadkov, spremljanjem skladiS§¢enja nevarnih snovi, spremljanjem pravne
ureditve delovnih razmer itd. Poleg tega je znizevanje okoljskih, zdravstvenih in varnostnih tveganj
bistvena sestavina upravljanja s temi tveganji v Skupini, ki je skladno s standardom 1SO 14001, Evropsko
uredbo EMAS ter standardom OHSAS 18001.

Poslovanje Skupine urejajo Stevilni zakoni in predpisi glede varovanja okolja, zdravja in varnosti pri delu,
vkljuéno s predpisi glede shranjevanja oz. skladiS¢enja nevarnih odpadkov, ravnanja z njimi, njihove
predelave, transporta in odlaganja, gradnjo in delovanjem obratov Skupine ter izpustom onesnazevalcev
v zrak, zemljo ali vodo. Poslovanje Skupine je skladno s trenutno veljavnimi okoljskimi, zdravstvenimi in
varnostnimi predpisi (vkljuéno s pozZarno varnostjo). Vendar pa lahko v prihodnjih letih Skupina pri¢akuje
nadaljnje zaostrovanje okoljevarstvenih zahtev, ki jih dolo€ajo lokalni in/ali mednarodni predpisi, ki jih bo
morala Skupina upoS$tevati. Vodstvo Skupine Gorenje ocenjuje, da je izpostavljenost okoljskim
tveganjem zmerna.

Politi€na tveganja

Skupina je glede na geografsko razprSenost prodaje ter aktualna makroekonomska in politi€na dogajanja
v nekaterih drzavah izven EU izpostavljena politicnim tveganjem, ki lahko negativno vplivajo na prodajo in
dobickonosnost skupine ter vrednost njenih sredstev. Na trgih s poviSano stopnjo politiénega tveganja
skupina Se aktivneje izvaja nadzor nad poslovanjem druzb ter prilagaja poslovne aktivnosti stopniji
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tveganja. Kljub temu vodstvo Skupine ocenjuje, da je, tudi zaradi aktualnih politi€énih dogajanj v
Ukrajini in nekaterih drugih drzavah, tveganje, povezano s politi€énim dogajanjem, poviSano.

2.2 TVEGANJA, POVEZANA Z OBVEZNICAMI

2.2.1 Tveganje neplacila

Imetniki obveznic oziroma upravienci do izpladila iz obveznic so soo€eni s tveganjem, da izdajatelj ne bo
mogel poravnati obveznosti, ki izhajajo iz obveznic. Za obveznosti, ki izhajajo iz obveznic, jamdi izdajatel;
imetnikom oziroma upravi€encem z vsem svojim premozenjem. Obveznice niso posebej zavarovane z
jamstvom izdajatelja in njihovi imetniki pri izplaCilih niso v prednostnem polozaju glede na druge upnike
oziroma terjatve.

2.2.2 Likvidnostno tveganje

Kljub temu, da Gorenje, d.d., namerava obveznice uvrstiti v trgovanje na Ljubljansko borzo, ni nujno, da
bo trgovanje preko Ljubljanske borze zaZivelo. Posledi¢no se lahko zgodi, da imetnik obveznic ne bo
uspel prodati obveznic pred zapadlostjo. Nelikvidnost ima lahko tudi negativne posledice za trzno ceno
obveznic.

2.2.3 Tveganje spremembe obrestne mere

Obveznicam se ob izdaji dolocita cena ter amortizacijski nacért in s tem fiksna efektivha in kuponska
obrestna mera. Do zapadlosti so imetniki obveznic izpostavljeni tveganju spremembe obrestne mere.
Visanje obrestnih mer v gospodarstvu lahko povzroCi padanje vrednosti obveznic. Tveganje obcutljivosti
na spremembo obrestne mere lahko ocenjujemo s trajanjem.

2.2.4 Tveganje reinvestiranja glavnice in kuponov obveznice

Ker obveznica izplaCuje kupone in ker obveznici do kon¢ne zapadlosti na podlagi amortizacijskega nacrta
zapada tudi del glavnice, se vlagatelj izpostavlja tudi tveganju reinvestiranja. Gre za tveganje, da bo moral
imetnik obveznice pridobljene kupone in delna izplacila glavnice reinvestirati po nizji obrestni meri od tiste
v €asu nakupa. Posledi¢no se lahko zgodi, da vlagatelj teoretino izraCunane donosnosti do dospetja ne
bo dosegel.
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3 BISTVENE INFORMACIJE

3.1 INTERES FIZICNIH IN PRAVNIH OSEB, VPLETENIH V IZDAJO

Izdajatelj je za strokovno svetovanje in storitve s podrocja ZTFIl v zvezi s ponudbo obveznic druzbe
Gorenje, d.d. ter njihovo izdajo v centralnem registru vrednostnih papirjev pri KDD in uvrstitvijo obveznic v
trgovanje na organiziranem trgu sklenil pogodbo z druzbami ALTA Invest d.d., ALTA Skupina in NLB d.d.
(organizatoriji izdaje). Poleg tega je izdajatelj z druzbo Nova KBM d.d. sklenil pogodbo za dolocene
prodajne aktivnosti v zvezi s ponudbo obveznic (sodelujodi izvajalec).

Izdajatelj z organizatorji izdaje ter sodelujoCim izvajalcem ni sklenil nobenega dogovora o prevzemu
izdaje (prva prodaja obveznic druzbe Gorenje, d.d. je bila izvedena brez obveznosti odkupa).

Po vedenju izdajatelja ne obstajajo druge fizicne ali pravne osebe, vpletene v izdajo obveznic, ki bi imele
morebitne interese, vklju¢no nasprotujole, ki bi bili bistveni za izdajo obveznic.

3.2 UTEMELJITVE GLEDE IZDAJE IN UPORABA PRIHODKA

Z izdajo obveznic zeli Gorenje, d.d., dodatno okrepiti strukturo roénosti dolga in razprsiti dolgoroéne vire
financiranja, ki so trenutno omejeni le na banéne vire. Okrepljena struktura dolga bo Skupini Gorenje
omogocila, da se osredotoCi na izvedbo strateSkega plana, ki je v letu 2013 osvezen za obdobje 2014-
2018. Prilive iz naslova obveznice bo Skupina Gorenje uporabila tudi za raziskovalne in razvojne projekte
Skupine Gorenje, delno pa tudi za podporo ostalim aktivnostim v okviru osvezZenega strateSkega nacrta
za obdobje 2014-2018 ter za krepitev prodajnih aktivnosti.
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4 PODATKI O OBVEZNICAH

4.1 OPIS FINANCNEGA INSTRUMENTA

4.1.1 Tip obveznice

Obveznica z letnim izpla&ilom glavnice in obresti, nominirana v EUR, izdana v nematerializirani obliki,
imenska, z oznako GV01 in ISIN kodo S10032103424.

4.1.2 Velikostizdaje

Skupna nominalna vrednost celotne izdaje obveznic je 73.000.000,00 EUR. Obveznice so izdane v

nominalni vrednosti 1.000,00 EUR vsaka. Celotna izdaja obveznic obsega 73.000 apoenov po 1.000,00
EUR.

4.2 ZAKONODAJA, NA PODLAGI KATERE BODO OBVEZNICE IZDANE

Obveznice so izdane v skladu z zakonodajo Republike Slovenije. Za reSevanje sporov glede pravic in
obveznosti iz obveznic in vseh obveznosti, ki izvirajo ali so v zvezi z njimi, se uporablja zakonodaja
Republike Slovenije.

4.3  OBLIKA FINANCNIH INSTRUMENTOV

Obveznice so izdane v nematerializirani obliki z vpisom v centralni register nematerializiranih vrednostnih
papirjev, ki se vodi pri KDD.

4.4  PLACILNO SREDSTVO

Obveznice so bile vplacane v valuti EUR.

45 RAZVRSCANJE FINANCNIH INSTRUMENTOV

Obveznice, razen klavzul, navedenih v poglavju 4.6.3. tega prospekta, ne vsebujejo drugih klavzul, ki bi
vplivale na razvrs€anje ali podrejanje kakrdnimkoli drugim trenutnim ali prihodnjim obveznostim druzbe
Gorenje, d.d.

4.6 OPIS PRAVIC, POVEZANIH S FINANCNIMI INSTRUMENT]

4.6.1 Status obveznosti iz financénih instrumentov

Za obveznosti, ki izhajajo iz obveznic, jam¢i izdajatelj imetnikom oziroma upravi¢encem z vsem svojim
premozenjem. Obveznice niso posebej zavarovane z jamstvom izdajatelja in njihovi imetniki pri izplacilih
niso v prednostnem polozaju glede na druge upnike oziroma terjatve.

Izdajatelj jam&i, da bodo terjatve in zahtevki imetnikov obveznic iz naslova izdanih obveznic do izdajatelja
med seboj enakovredne in enakovredne navadnim nezavarovanim (pari passu) terjatvam drugih
izdajateljevih upnikov, ki bodo nastale po izdaji obveznic, in sicer na nacin in pod pogoji, dolo€enimi in
opisanimi v poglavju 4.6.3 tega prospekta, razen terjatvam, ki so kot prednostne dolo¢ene s kogentnimi
zakonskimi dolo¢bami.
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4.6.2 Druge pravice iz finanénih instrumentov

Razen terjatev do izdajatelja, ki izhajajo iz naslova placil glavnice in obresti, obveznica imetniku ali drugi
upravi¢eni osebi ne daje nobenih drugih pravic, niti pravice zamenjave za druge finan¢ne instrumente.

Imetnik obveznic ali druga upravi€ena oseba, vpisana v centralnem registru, ima pravico zahtevati od
izdajatelja pred€asno unovcenje terjatev iz naslova obveznic pred njihovo dospelostjo v primeru krsitve
zavez in omejitev v zvezi z izdajo finan¢nih instrumentov, navedenih v poglavju 4.6.3. in pod pogoji,
navedenimi v poglavju 4.6.3. tega prospekta.

Razen imetnika obveznic ali druge upravi¢ene osebe, vpisane v centralnem registru nematerializiranih
vrednostnih papirjev, ki ga vodi KDD, ni nihée upravi¢en uveljavljati pravic iz obveznic. Ne glede na
navedeno lahko terjatev za placilo kakSnega denarnega zneska na podlagi obveznic uveljavija le
upravi¢enec do takSnega placila.

4.6.3 Zaveze in omejitve v zvezi z izdajo finanénih instrumentov

e lIzdajatelj do popolnega poplacila svojih obveznosti iz obveznic ne bo obremenjeval svojega
premozenja ali dopustil nastanka obremenitev premozenja odvisnih druzb izdajatelja, pri ¢emer je
»obremenitev premozenja« vsaka ustanovitev zastavne pravice, hipoteke, zemljiSkega dolga,
pridrzne pravice ali druge izkljuéne pravice popladila na nepremicninah, premiéninah, vrednostnih
papirjih in drugem premozenju ali pravice oziroma dogovora s podobnim u€inkom, do katerih pride po
zacCetku postopka ponudbe novih obveznic po tem prospektu, razen ¢e taka obremenitev ne presega
1% sredstev izdajatelja in odvisnih druzb izdajatelja glede na zadnje dostopne radunovodske izkaze;

e lzdajatelj se vsakokratnim imetnikom obveznic zavezuje in jam¢i, da so in bodo v €asu do popolnega
poplacila terjatev imetnikov obveznic njihove terjatve in zahtevki, ki izhajajo iz obveznic ali so v
povezavi z njimi do izdajatelja, najmanj enakovredne (pari passu) drugim nezavarovanim terjatvam
drugih upnikov izdajatelja, ki nimajo podrejenega (subordiniranega) polozaja in da bo v primeru
kakrsnegakoli preferenénega polozaja kateregakoli takih drugih upnikov — obstojecih ali novih (razen
tistih, ki imajo preferenéni polozaj po zakonu) zagotovil imetnikom obveznic najmanj tak polozaj, v
obliki in vsebini,enaki ali primerljivi preferenénim upnikom, brez stro$kov zanje ter v skladu z
vsakokrat veljavno zakonodajo;

e Imajo vsakokratni imetniki obveznic v primeru krSitve obveznosti iz prejSnjih dveh alinej pravico
zahtevati takojSnje pred¢asno poplacilo zneska glavnice in nate€enih obresti iz obveznic, razen v
primeru, Ce izdajatelj obremeni premoZenje z novimi obremenitvami, najmanj enakovrednimi
zavarovanjem drugih upnikov, tudi v namen zavarovanja terjatev in zahtevkov vsakokratnih imetnikov
obveznic.

4.7 NOMINALNA OBRESTNA MERA IN OBRESTNE OBVEZNOSTI

Obrestna mera je nespremenljiva in znasa 3,85% letno.

Obresti se obracunavajo od neodplatanega zneska glavnice na dan dospelosti posamezne obveznosti iz
obveznic na linearni nacin tako, da se uposteva dejansko Stevilo dni v obrestnem obdobju in dejansko
Stevilo dni v letu. Obresti so zaokrozene na dve decimalni mesti in se zacnejo obraCunavati dne
10.10.2014.

Obresti, ki dospevajo v izplaCilo na dan posamezne dospelosti obresti, se obraCunavajo za obrestno
obdobje, ki se zane na zadniji prej$nji dan dospelosti pladila obresti (razen prvega obrestnega obdobja, ki
se za¢ne dne 10.10.2014) in kon&a na dan dospelosti pladila obresti, vendar pa dneva dospelosti placila
obresti ne vklju€uje.

Obresti se izraCunavajo z uporabo naslednje enacbe:
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_(om di G
0_(100*dl)*

pri Cemer velja:

e 0 obresti v obdobju, za katero se racunajo obresti

e om nespremenljiva obrestna mera

e di dejansko stevilo dni obrestnega obdobja

e di dejansko Stevilo dni v letu

e G nominalna vrednost obveznice, prilagojena za odplacilo glavnice

Obresti se izraCunajo na podlagi zmnozka obrestne mere in nominalne vrednosti obveznice, upostevaje
odplacilo glavnice.

4.8  NACIN IN OBDOBJE IZPLACILA OBVEZNOSTI IZ FINANCNIH INSTRUMENTOV

Izdajatelj bo izplageval obveznosti, ki izhajajo iz obveznice, v skladu z amortizacijskim nacrtom.

Tabela: Amortizacijski naért za obveznico z nominalno vrednostjo 1.000 EUR in kuponsko
obrestno mero 3,85%:

Amortizacijski naért v tiso¢ EUR

St. Datum dospelost obveznosti Izplacilo kupona Izpla€ilo glavnice Skupaj izplacilo

v EUR v EUR v EUR
T 10.10.2015 38,50 200,00 238,50
7 10.10.2016 30,80 200,00 230,80
3 10.10.2017 23,10 200,00 223,10
T 10.10.2018 15,40 200,00 215,40
57 10.10.2019 7,70 200,00 207,70
~ Skupaj 115,50 1.000,00 1.115,50

Amortizacijska obveznica, trajanje (duration) obveznice 2,86 let od izdaje.

Obresti dospevajo v placilo letho za nazaj, prvi¢ dospejo eno leto po zaletku obrestovanja in sicer
10.10.2015, nato na vsak isti dan v letu, zadnji¢ ob dospetju obveznice v letu 2019. Nacin izplacila
glavnice je obroCni. Glavnica se izplaga v 5 enakih letnih obrokih, vsako leto na dan na dan dospelosti
obresti, do konénega dospetja obveznice.

Obveznosti iz obveznic se izplaujejo v EUR.

Izdajatelj bo obveznosti iz obveznic izplateval na podlagi evidence imetniStva v centralnem registru
vrednostnih papirjev pri KDD na raCune upraviencev do placila iz obveznic na dan dospelosti
posamezne obveznosti v skladu z amortizacijskim nacrtom.

Upravi¢enec do izplacila obresti oziroma glavnice je oseba, ki je zakoniti imetnik obveznice (ali pravice na
obveznicah, ki mu daje pravico do izplacila obresti oziroma glavnice) ob zakljucku Cetrtega KDD
delovnega dneva pred dnevom dospelosti takSne obveznosti.

Ce upravitenec do izplagila obveznosti iz obveznic na dan dospelosti terjatev iz naslova obveznic ne dobi
sredstev na svoj racun, mora o tem takoj obvestiti izdajatelja in mu sporo iti podatke o pravilnem ra¢unu
oziroma druge ustrezne podatke, ki izdajatelju omogoc€ajo nakazilo na radun upravi€enca. Sredstva iz
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naslova dospelih obveznosti iz obveznic se v primeru nepopolnih podatkov o upravi¢encu, ki izdajatelju
ne omogoc¢ajo nakazila sredstev iz naslova dospelih obveznosti iz obveznic na nacin, dolo€en v skladu s
tem prospektom, ali na drug nacin, ki ga doloci izdajatelj v skladu s predpisi, od dne dospelosti obveznosti
naprej ne obrestujejo.

Ce upravitenec do kak3nega zneska iz obveznic ne sporodi svojega raduna v skladu s prejs$njim
odstavkom do zadnjega dneva, ko posluje KDD pred dnem dospelosti takSnega placila, ali v primeru
nepopolnih podatkov o upravi¢encu oziroma racunu, ki izdajatelju ne omogoc€ajo placila na racun
upravi€enca, je izdajatelj dolzan izpladati upraviCencu takS8en znesek takoj, ko je mogocle, vendar
najkasneje peti delovni dan po dnevu, ko je njegov racun pravilno sporo€en v skladu s tem in prejSnjim
odstavkom. Upravi¢enec v takem primeru ni upravi€en do obresti ali kakSnega drugega placila, ki bi bilo
lahko posledica takega odloga.

Ce dan dospelosti obveznosti iz obveznic ni delovni dan v Republiki Sloveniji, se plagila izvedejo prvi
naslednji delovni dan po dnevu dospelosti takSnega placila. V tem primeru upraviCencu do izplacila
obveznosti iz obveznic ne pripadajo obresti za ¢as od dospelosti obveznosti iz obveznic do prvega
naslednjega delovnega dne. Delovni dan pomeni dan, na katerega je v Republiki Sloveniji mogoce
izvrSevati placila v domacem denarju v obi¢ajnem delovnem €asu in ki ni sobota, nedelja, drzavni praznik
ali drug dela prost dan.

V skladu s 346. oziroma 347. ¢lenom Obligacijskega zakonika zastarajo pravice zahtevati izpolnitev

obveznosti pladila glavnice obveznic v petih letih od dospelosti, obveznosti placila obresti pa v treh letih
od dospelosti.

4.9 DONOSNOST OBVEZNIC

Donosnost do dospetja anuitetne obveznice se racuna na letni ravni preko naslednje enacbe:

Obr, + G, Obr,+G, Obr,+ G, Obr, + G,
PC = + + Fop—1 T
(1+1) 1+D%  (1+1)3 (1+ )"

Pri Cemer velja:

PC prodajna cena

Obr obresti v obdobju t (t=1,...,n)

| donosnost do dospetja, izrazena na letni ravni
n Stevilo let

G glavnica, v skladu s amortizacijskim nacrtom

410 ZASTOPANJE IMETNIKOV OBVEZNIC

V razmerju do izdajatelja nobena organizacija ne zastopa imetnikov obveznic.

4.11 NACIN IZDAJE OBVEZNIC

Izdajatelj je dne 30.9.2014 sprejel sklep o izdaji obveznic druzbe Gorenje, d.d., dne 7.10.2014 pa je
sprejel Se ugotovitveni sklep o konéni skupni nominalni vrednosti izdaje in Stevilu apoenov obveznic
druzbe Gorenje, d.d., Ljubljana, z oznako GVO01.

Obveznice so bile izdane v okviru postopka javne ponudbe, za katero ni potrebno uporabiti pravil o objavi
prospekta. Prva prodaja obveznic druzbe Gorenje, d.d. je bila izvedena v Republiki Sloveniji skladno z
dolo¢bami ZTFI, pri &emer sta bili kumulativho uporabljeni izjemi glede obveznosti objave prospekta za
nekatere vrste ponudb vrednostnih papirjev v skladu z 49. &lenom ZTFIl. Ponudba obveznic je bila
naslovljena izkljuéno na dobro poucene vlagatelje (1. toCka prvega odstavka 49. ¢lena ZTFI) oziroma na
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manj kot 150 fizicnih ali pravnih oseb v posamezni drzavi €¢lanici, ki nimajo polozaja dobro poucenega
vlagatelja (2. toc¢ka prvega odstavka 49. ¢lena ZTFI). Obveznice so bile ponujene tudi v Republiki Hrvaski
kvalificiranim vlagateljem in do 150 fizi¢nim in pravnim osebam v Republiki Hrvaski na podlagi 1. odstavka
351. ¢lena Zakona o trzistu kapitala, v Avstriji kvalificiranim vlagateljem in do 150 fizi¢nim in pravnim
osebam v Avstriji na podlagi 11. in 14. odstavka 3. ¢lena Zakona o kapitalskem trgu (Kapitalmarktgesetz),
v Republiki Poljski kvalificiranim vlagateljem na podlagi 4. odstavka 7. ¢lena Zakona Republike Poljske o
javnih ponudbah, pogojih za uvrstitev financnih inStrumentov v organizirano trgovanje in o javnih druzbah
infali v drugi drzavi €lanici EU na podlagi katere koli izieme oz. izjem iz 2. toCke 3. €lena Prospektne
direktive ali aktov drugih drzav, pod pogojem, da nobena od navedenih vrst ponudbe obveznic ni imela za
izdajatelja ali organizatorje izdaje za posledico obveznost objave prospekta.

Obveznice so bile izdane v nematerializirani obliki dne 10.10.2014 z vpisom na ra¢une imetnikov obveznic
pri KDD, v skladu s pravili KDD. V skladu z Zakonom o nematerializiranih vrednostnih papirjih je zakoniti
imetnik nematerializirane obveznice oseba, v korist katere je obveznica vknjizena na racunu vrednostnih
papirjev, ki se vodi pri KDD.

4.12 PRENOSLJIVOST OBVEZNIC

Obveznice so po izdaji prosto prenosljive v skladu z dolocili ZNVP ter drugih predpisov in pravil in navodil,
ki urejajo poslovanje KDD ali jih sprejema KDD. Obveznice se prenasajo z vpisom prenosa v centralnem
registru.

4.13 INFORMACIJE O DAVKIH

Informacije o davénih obveznostih, ki morebiti nastanejo ob zapadlosti, odsvojitvi obveznice pred
dospelostjo ali pri odkupu obveznice pred dospelostjo, so sploSnega znacaja in niso misljene kot pravni ali
daveéni nasvet posameznemu pridobitelju oziroma odsvojitelju obveznice in jih ni mogode Steti kot celovit
opis vseh davCnih posledic, ki so lahko pomembne za imetnike obveznic. Informacije o davkih so
pripravljene na osnovi slovenske davéne zakonodaje, ki je bila veljavna v ¢asu priprave tega prospekta.
Izdajatelj opozarja, da se zakonodaja lahko spremeni, in da na njihov dav&ni polozaj lahko vplivajo tudi tuji
davéni predpisi. Za osebe, ki so v dvomu glede obdavditve obresti od obveznic ali davkov, ki se plagajo pri
razpolaganju z njimi, je priporocljivo, da se o tem posvetujejo z ustrezno usposobljenim svetovalcem.

4.13.1 Obdavcitev obresti
Pravne osebe

Obresti, ki jih pridobi imetnik obveznic, se tejejo med dohodke in se poslediéno upostevajo pri doloditvi
davCne osnove za davek od dohodkov pravnih oseb zavezanca rezidenta ali poslovne enote zavezanca
nerezidenta v Sloveniji. SploSna davéna stopnja za davek od dohodkov pravnih oseb v skladu z Zakonom
o davku od dohodkov pravnih oseb — ZDDPO-2 (Uradni list RS, §t. 117/06, 56/08, 76/08, 5/09, 96/09,
43/10, 59/11, 24/12, 30/12, 94/12, 81/13, 50/14) v Sloveniji v letu 2014 znasa 17%.

Ce in dokler obveznice ne vsebujejo opcije zamenjave za lastnigki vrednostni papir in bodo uvr§éene v
trgovanje na organiziranem trgu ali se bo z njimi trgovalo v velstranskem sistemu trgovanja v drzavi
Clanici EU ali drzavi €lanici Organizacije za ekonomsko sodelovanje in razvoj, obresti od obveznic, ki jih
prejme pravna oseba, ki ni rezident Slovenije za davéne namene in v Sloveniji nima poslovne enote
nerezidenta, v Sloveniji ne bodo predmet obdavgitve z davénim odtegljajem.

Fizicne osebe

Od obresti, ki jih doseze fizitna oseba — rezident Slovenije, se placa dohodnina v skladu z Zakonom o
dohodnini — ZDoh-2 (Uradni list RS, §t. 13/11-UPB7, 24/12, 30/12, 40/12-ZUJF, 75/12, 94/12, 96/13,
50/14)po stopnji 25%. Ce pa fizicna oseba prejema obresti kot dohodek iz dejavnosti, kot del skupne
davCne osnove za obdavcitev dohodkov iz dejavnosti, od katere se placa davek po progresivni daveni
stopniji, lahko davéna stopnja doseze do 50%.
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Ce in dokler obveznice ne vsebujejo opcije zamenjave za lastniski vrednostni papir in bodo uvrséene v
trgovanje na organiziranem trgu ali se bo z njimi trgovalo v veéstranskem sistemu trgovanja v drzavi
¢lanici EU ali drzavi ¢lanici Organizacije za ekonomsko sodelovanje in razvoj, obresti od obveznic, ki jih
prejme fizi€na oseba, ki ni rezident Slovenije za davéne namene, v Sloveniji ne bodo predmet obdavcitve.

Fizicna oseba, ki je zavezanec za placilo dohodnine od obresti in prejme izplaCane obresti, ne da bi bil pri
izpla€ilu odtegnjen obraCunani znesek dohodnine, je dolzna do 15. dne po koncu koledarskega
trimesecja, v katerem je prejela izplacilo, vloziti napoved za odmero dohodnine od obresti in po prejemu
odlo¢be placati odmerjeni znesek davka. Dohodnina se odmeri po stopnji 25%.

Izdajatelj ob izplacilu obresti od obveznic fizi€ni osebi ni dolZzan obracunati, odtegniti in pladati davka, ¢e v
Casu, ko izdajatelj izplaCa obresti od obveznic, te ne vsebujejo opcije zamenjave za lastniSki vrednostni
papir in so uvr§€ene v trgovanje na organiziranem trgu ali ve€stranskem sistemu trgovanja v drzavi ¢lanici
EU ali drzavi ¢lanici Organizacije za ekonomsko sodelovanje in razvo.

4.13.2 Obdavcitev dobicka iz kapitala
Pravne osebe

Dobi¢ek, dosezen s prodajo obveznic, je sestavni del obdavdljivih dohodkov zavezancev za davek od
dohodkov pravnih oseb - rezidentov in nerezidentov — v skladu z Zakonom o davku od dohodkov pravnih
oseb — ZDDPO-2 (Uradni list RS, §t. 117/06, 56/08, 76/08, 5/09, 96/09, 43/10, 59/11, 24/12, 30/12, 94/12,
81/13, 50/14), ki dosegajo dohodke z opravljanjem dejavnosti oziroma poslov v poslovni enoti ali preko
poslovne enote v Sloveniji.

Fizicne osebe

V skladu z Zakonom o dohodnini - ZDoh-2 (Uradni list RS,8t. 13/11-UPB7, 24/12, 30/12, 40/12-ZUJF,
75112, 94/12, 96/13, 50/14) se dohodnine ne pla¢a od dobiCka iz kapitala, dosezenega pri odsvojitvi
obveznic.

Ne glede na navedeno se v primeru, ¢e je takSen dobi¢ek dosezen kot del dohodka iz dejavnosti fizicne
osebe, ki je rezident Slovenije za davéne namene, takSen dohodek uposteva pri dolocitvi letne davéne
osnove za davek od dohodka iz dejavnosti, od katere se placa davek po progresivni dav¢ni stopnji. V
primeru dohodka iz dejavnosti, kjer se davéna osnova ugotavlja z upostevanjem normiranih dohodkov in
se ne vsteva v letno davéno osnovo, pa se dohodnina obraCuna po stopnji 20% in se Steje kot dokon&en
davek.

4.13.3 Davéna olajSava po zakonu o dohodnini

Nakup obveznic v skladu z Zakonom o dohodnini- ZDoh-2 (Uradni list RS,st. 13/11-UPB7, 24/12, 30/12,
40/12-ZUJF, 75/12, 94/12, 96/13, 50/14) ne predstavlja dav¢ne olajSave za kupca — fizicno osebo, enako
tudi obresti iz dolzniSkih finan&nih instrumentov niso predmet oprostitve, predpisane za obresti na
denarne depozite fizi€nih oseb, doseZenih pri bankah, hranilnicah v Republiki Sloveniji ali na obmodju
Evropske unije.

4.13.4 Davek na dodano vrednost

V skladu z dolo€ili Zakona o davku na dodano vrednost — ZDDV-1 (Uradni list RS, §t. 13/11-UPB3, 18/11,
78/11, 38/12, 83/12, 14/13, 46/13-ZIPRS1314-A, 101/13-ZIPRS1415) so transakcije s finan¢nimi
instrumenti oproScene pladila davka. Obresti od obveznic so po Zakonu o davku na dodano vrednost
oproscene placila DDV.
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5 POGOJI PONUDBE

Obveznice so bile izdane v okviru postopka javne ponudbe, za katero ni potrebno uporabiti pravil o objavi
prospekta. Prva prodaja obveznic druzbe Gorenje, d.d. je bila izvedena v Republiki Sloveniji skladno z
dolocbami ZTFI, pri E¢emer sta bili kumulativho uporabljeni izjemi glede obveznosti objave prospekta za
nekatere vrste ponudb vrednostnih papirjev v skladu z 49. ¢lenom ZTFIl. Ponudba obveznic je bila
naslovljena izkljuéno na dobro poucene vlagatelje (1. to¢ka prvega odstavka 49. ¢lena ZTFI) oziroma na
manj kot 150 fizicnih ali pravnih oseb v posamezni drzavi ¢lanici, ki nimajo poloZaja dobro poucenega
vlagatelja (2. tocka prvega odstavka 49. ¢lena ZTFI). Obveznice so bile ponujene tudi v Republiki Hrvaski
kvalificiranim vlagateljem in do 150 fizi¢nim in pravnim osebam v Republiki Hrvaski na podlagi 1. odstavka
351. ¢lena Zakona o trzistu kapitala, v Avstriji kvalificiranim vlagateljem in do 150 fiziénim in pravnim
osebam v Avstriji na podlagi 11. in 14. odstavka 3. ¢lena Zakona o kapitalskem trgu (Kapitalmarktgesetz),
v Republiki Poljski kvalificiranim vlagateliem na podlagi 4. odstavka 7. ¢lena Zakona Republike Poljske o
javnih ponudbah, pogojih za uvrstitev financnih inStrumentov v organizirano trgovanje in o javnih druzbah
infali v drugi drzavi €lanici EU na podlagi katere koli izjieme oz. izjem iz 2. toCke 3. Clena Prospektne
direktive ali aktov drugih drzav, pod pogojem, da nobena od navedenih vrst ponudbe obveznic ni imela za
izdajatelja ali organizatorje izdaje za posledico obveznost objave prospekta.

Izdajatelj je za strokovno svetovanje in storitve v zvezi s ponudbo obveznic druzbe Gorenje, d.d. ter
njihovo izdajo v centralnem registru vrednostnih papirjev KDD in uvrstitvijo na organizirani trg LISE sklenil
pogodbo z druzbami ALTA Invest, d.d., ALTA Skupina d.d. in NLB d.d. (organizatorji izdaje). Izdajatelj je z
druzbo Nova KBM d.d. sklenil pogodbo za doloene prodajne aktivnosti v zvezi s ponudbo obveznic
(sodelujodi izvajalec).

Izdajatelj z organizatorji izdaje ter sodelujoCim izvajalcem ni sklenil nobenega dogovora o prevzemu
izdaje (prva prodaja obveznic druzbe Gorenje, d.d. je bila izvedena brez obveznosti odkupa). ALTA
Invest d.d. je bila s strani izdajatelja pooblaS€ena za izvedbo vpisa obveznic, medtem ko je bila NLB d.d.
pooblad€ena za storitve v zvezi z vpla€ilom obveznic, izdajo obveznic v nematerializirani obliki v
centralnem registru KDD ter za storitve v zvezi z uvrstitvijo obveznic v trgovanje na organiziranem trgu

Prodajna cena, po kateri so se obveznice vpisovale in vplagevale, je znasala 100,00% nominalne
vrednosti obveznice. V prvi prodaji je obveznice vpisalo in vplagalo 97 vlagateljev.
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6 SPREJEM YV TRGOVANJE IN DOGOVOR O POSLU

6.1 MESTO TRGOVANJA

Obveznice bodo uvr§&ene v trgovanje na borznem trgu obveznic Ljubljanske borze.

Razen organiziranega trga vrednostnih papirjev, ki poteka preko Ljubljanske borze, v Sloveniji ni drugega
organiziranega trga vrednostnih papirjev, kjer bi se trgovalo z vrednostnimi papirji 0z. obveznicami.

6.2 POSREDNIKI NA SEKUNDARNEM TRGU GLEDE ZAGOTAVLJANJA LIKVIDNOSTI

Druzba Gorenje, d.d. ni sklenila dogovora z nobenim subjektom v zvezi s posredovanjem na
sekundarnem trgu in zagotavljanjem likvidnosti obveznic.
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7 ZAKONITI REVIZORJI

Revizorska hiSa izdajatelja za poslovno leto 2012 je bila druzba KPMG Slovenija, podjetje za revidiranje,
d.o.0., Ljubljana, Zelezna cesta 8a, medtem ko je bila za poslovno leto 2013 revizorska hi$a izdajatelja
druzba DELOITTE REVIZIJA d.o.o., Dunajska cesta 165, 1000 Ljubljana, ki je tudi imenovana za izvedbo
revizije poslovnih rezultatov izdajatelja za poslovno leto 2014.

Revizijo skupinskih raunovodskih izkazov, raunovodskih izkazov obvladujo¢e druzbe in raCunovodskih
izkazov vecine odvisnih druzb za leto 2012 je izvajala revizijska hisa KPMG, za poslovno leto 2013 pa
revizijska hiSa DELOITTE, ki je tudi imenovana za izvedbo revizije skupinskih raCunovodskih izkazov za
poslovno leto 2014. Zunaniji revizor o svojih ugotovitvah poro€a upravi, nadzornemu svetu in revizijski
komisiji nadzornega sveta.
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8 1ZBRANE FINANCNE INFORMACIJE

Poslovanje Skupine Gorenje za poslovni leti 2012 in 2013 ter prvo polletie 2014 - ve¢ podatkov o
finanénih informacijah lahko najdete v poglavju 16 » Finanéne informacije o izdajateljevih sredstvih in
obveznostih, finanénem poloZaju in poslovnih izidih«.

Nasledniji izbrani pretekli raCunovodski podatki ter drugi podatki, ki se nana$ajo na leta, ki so se kon¢ala
na dan 31. decembra 2012 in 2013 so pripravljeni v skladu z dolocili Zakona o gospodarskih druzbah
Republike Slovenije, MSRP ter interpretacijami oz. tolmacenji Odbora za pojasnjevanje mednarodnega
racunovodskega porocanja (IFRIC), kot jih je sprejela Evropska unija.

V letu 2012 in 2013 je v Skupini Gorenje potekal proces ustavitve, odprodaje oz. dezinvestiranja ter
prestrukturiranja dejavnosti (vklju¢ujo¢ pohistveni program Skupine in njene prodajne organizacije), ki so v
preteklosti negativnho vplivale na dobic¢konosnost ter denarni tok Skupine. Uvrstitev dejavnosti med
ustavljeno poslovanje ureja MSRP 5 (Nekratkoro¢na sredstva za prodajo in ustavljeno poslovanije). I1zkaz
poslovnega izida ter Bilanca stanja za obdobji, ki sta se kon¢ali dne 31. decembra 2012 ter 31. decembra
2013 so bili prilagojeni v skladu s standardom.

V skladu z osvezenim strateskim naértom za obdobje 2014-2018 je Skupina Gorenje zdruzila poslovni
podrodji ekologija in portfeljske nalozbe v eno poslovno podrocje, podrocje portfeljskih nalozb. Podatki za
poslovno podrocje portfeljske nalozbe, predstavljeni v nadaljevanju tega Prospekta za leto 2012
zdruzujejo podatke o poslovanju poslovnih podrocij ekologija in portfeljske nalozbe in so tako drugacni,
kot so bili prvotno objavljeni.

Poslovanje Skupine Gorenje za poslovni leti 2012 in 2013.

V TEUR 2012 2013
Konsolidirani prihodki od prodaje 1.263.082 1.240.482
EBITDA 90.586 78.205
EBITDA marza (v %) 7,2% 6,3%
EBIT 44,921 36.330
EBIT marza (v %) 3,6% 2,9%
Celotni poslovni izid 14.806 -18.644
Cisti poslovni izid 9.173 -24.999
ROS (Cista donosnost prodaje) 0,02% -2,0%
ROA (Cista donosnost sredstev) 0,02 % -2,1%

Poslovanje Skupine Gorenje v prvem polletju 2014

v mio EUR jan-jun 2013 jan-jun 2014 Indeks
Prihodki od prodaje 590,1 600,7 101,8
EBITDA 36,8 43,1 117,2
EBITDA marzZa (%) 6,2% 7,2% /
EBIT 15,5 21,9 140,8
EBIT marza (%) 2,6% 3,6% /
Poslovni izid pred davki -3,2 55 /
Poslovni izid brez ustavljenega poslovanja -5,0 3,8 /
Poslovni izid ustavljenega poslovanja -2,8 -0,8 27,0
Poslovni izid obracunskega obdobja -7,8 3,1 /
ROS (%) -1,3% 0,5% /
ROA (%) -1,3% 0,5% /
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9 PODATKI O IZDAJATELJU

9.1 POSLOVNA PRETEKLOST IN RAZVOJ

9.1.1 Pravno in poslovno ime izdajatelja

Firma: Gorenje gospodinjski aparati, d.d.
Skraj$ana firma: Gorenje, d.d.

9.1.2 Kraj registracije izdajatelja in Stevilka registracije

Sedez izdajatelja: Velenje

Mati¢na Stevilka: 5163676

Davéna Stevilka: 72615320

Osnovna dejavnost: 27.510 - Proizvodnja elektri¢nih gospodinjskih naprav

9.1.3 Vpis v register

Datum vpisa v sodni register: 31.12.1997
Drzava vpisa: Slovenija
St. vpisa v sodni register: 97/01 044, Stev. vlozka 1/00461/00

9.1.4 Sedez in pravna oblika izdajatelja

Sedez druzbe: Partizanska cesta 12, 3320 Velenje, Slovenija
Pravna oblika izdajatelja: delniSka druzba

9.1.5 Najnovejsi dogodki izdajatelja

Izdajatelj meni, da ni posebnih dogodkov, ki bi v bistvenem obsegu vplivali na oceno izdajateljeve placilne
sposobnosti ali solventnosti.

9.2 NALOZBE

9.2.1 Opis glavnih nalozb od datuma zadnjih objavljenih raéunovodskih izkazov

Skupina Gorenje je v prvih Sestih mesecih leta 2014 za nalozbe namenila 23 milijonov EUR, od katerih so
nalozbe poslovnega podro¢ja Dom znaSale 19,9 milijona EUR, nalozbe poslovnega podrocja Portfeljske
nalozbe pa 3,1 milijona EUR. Vecina investicij v prvih Sestih mesecih se nanaSa na zakljuCevanje ze
odprtih projektov in nadaljevanje vlaganj v razvoj novih izdelkov. To so projekt nove generacije vgradnih
kuhalnih aparatov, projekt razvoja novega pomivalnega stroja, zakljuevanje projekta samostojnih
hladilno-zamrzovalnih aparatov Sirine 600 mm, razvoj nove generacije pralnih strojev (skupaj s
Panasonicom) in drugi manj8i projekti. Prav tako smo izvajali razlicne posodobitve (face lift) obstojecih
aparatov.

9.2.2 Informacije o izdajateljevih prihodnjih nalozbah

Po uspesno zaklju€enem projektu selitve proizvodnje, ki je zahteval tudi obseZnejSa investicijska vlaganja,
Skupina Gorenje vlaga predvsem v razvoj novih izdelkov. Skupina ocenjuje dolgoro¢no vzdrZznost
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poslovanja pri lethem obsegu investicij, ki ne presegajo 5% letne prodaje. Notranji proces vodenja in
odobravanja investicijskih procesov zahteva interne potrditve za vsak posamicni investicijski projekt, tako
z vidika ekonomike posameznega projekta, kot tudi pomena projekta za dolgorocni razvoj Skupine
Gorenje.

9.2.3 Informacije o predvidenih virih financiranja, potrebnih za izpolnjevanje obvez

Skupine Gorenje ocenjuje, da za financiranje ocenjenega obsega potrebnih investicij zadoS¢a prosti
denarni tok iz poslovanja, dodaten vir za financiranje pa predstavljajo tudi prilivi iz naslova dezinvestiranja
ter optimiranje Cistega denarnega toka Skupine Gorenje. Dodaten vir za financiranje predstavljajo
dolgoro¢na posojila za financiranje, ki jih Skupina Gorenje pridobiva v povezavi s posameznimi vecjimi
investicijskimi viaganiji.
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10 POSLOVNI PREGLED

10.1 OSNOVNE DEJAVNOSTI
10.1.1 Glavna podro¢ja poslovanja

Poslovno podro¢je Dom
Izdelki in storitve za dom: veliki in mali gospodinjski aparati, aparati za ogrevanje in prezraCevanje,
klimatske naprave, prodaja kuhinjskega pohistva, storitve oblikovanja ter storitve povezane z domom.

Portfeljske nalozbe

Ekologija ter storitve, povezane, povezane z ekologijo, orodjarstvo, proizvodnja industrijske opreme
(orodjarstvo in strojegradnja), izdelki in storitve s podrocja energentov, obnovljivih virov energije in
ucinkovite rabe energije, izvedbeni inZeniring, prodaja in zastopstvo industrijske, medicinske in IT opreme,
gostinska dejavnost in hotelirstvo.

10.1.2 Navedba vseh pomembnih novih proizvodov/storitev, katerih razvoj je javno razkrit

Med najpomembnejSimi razvojnimi dosezki, ki smo jih uvedli v prodajno ponudbo v letu 2013, je bila nova
generacija samostojnih hladilno-zamrzovalnih aparatov Gorenje lon generation. Kupcem smo ponudili Se
kuhinjske aparate Gorenje Classico, prenovljeno linijo z izstopajo€im dizajnom Gorenje Simplicity, novo
generacijo plinskih kuhaliS¢ in, kot prvi proizvajalec na svetu, suSilnik perila v visokem energijskem
razredu razreda A+++ in s kapaciteto polnitve kar 9 kilogramov. Asortiment blagovne znamke Asko pa
smo dopolnili s pralnim strojem z veliko kapaciteto (11 kg za EU in 10 kg za Avstralijo) ter suSilniki z
izboljSano energijsko ucinkovitostjo v energijskem razredu A++ in s kapaciteto 7 kg.

V letu 2014 nadaljujemo z uvajanjem razvojnih novosti, s katerimi krepimo svojo konkurenénost, na trge.
Klju€na novost letoSnjega leta je nova generacija inovativnih vgradnih pecic, ki smo jo razvili za razli¢ne
lastne blagovne znamke; v prvih dneh aprila smo v okviru sejma Eurocucina v Milanu premierno
predstavili linijo kuhinjskih aparatov Asko ProSeriesTM, nacrtujemo pa tudi razsiritev produktnega nabora
samostojnih hladilno-zamrzovalnih aparatov z novimi modeli ter uvedbo nove generacije Stedilnikov.

10.2 GLAVNI TRGI

Zahodna Evropa in Skandinavija

Gorenje ima v Zahodni Evropi mo&an poloZaj zlasti na trgih Skandinavije, Avstrije in Nemdcije. Gre za zrel
trg, na katerem se je v letu 2013 nadaljeval upad povprasSevanja po velikih gospodinjskih aparatih. Glavni
razlog za to so precej negativna priCakovanja potroSnikov glede osebnih dohodkov in posledi¢éno niZja
nagnjenost k nakupu trajnih dobrin. Zaradi visoke stopnje opremljenosti evropskih gospodinjstev je
robusten predvsem trg nadomestnih aparatov. Potreba po nadomestnih aparatih 0z. zamenjavi starih
aparatov v gospodinjstvu je tako poleg prihrankov energije pomembno gonilo nakupnih odloditev.

Spletna prodaja postaja vse pomembnejsa in prodaja v tem kanalu je rasla tudi v letu 2013. To je imelo za
posledico precejSnje prestrukturiranje v tradicionalnih prodajnih kanalih. Stevilna maloprodajna podijetja
so razvila strategije prodaje v ve¢ kanalih ali pa so prestrukturirala svojo geografsko prisotnost in lokalne
strategije.

Kupcem smo predstavili novo generacijo hladilno-zamrzovalnih aparatov lon generation, kolekcijo
Gorenje Classico in linijo Gorenje Simplicity. Stopnjevali smo intenzivnost zgodbe o na$ih barvnih
aparatih ter o liniji hladilnikov Retro in tako okrepili vodilni polozaj v tem trznem segmentu.
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Upad povprasevanja po gospodinjskih aparatih v regiji se je odrazil tudi v prihodkih Skupine Gorenje, ki
so bili za 1,4 % nizji v primerjavi z letom 2012, vendar smo uspeli povecati obseg poslovanja v Nemcdiji,
Auvstriji, Veliki Britaniji ter Grg¢iji. Znaten del pozitivnih gibanj gre na racun okrepljene spletne prodaje. Ker
pricakujemo nadaljnjo rast tega prodajnega kanala, smo temu prilagodili tudi svojo prodajo in trzenjske
strategije.

V Franciji smo prestrukturirali poslovanje in med drugim zmanj$ali Stevilo zaposlenih in fiksne stroske ter
uvedli optimiziran poslovni model. Na trg v letu 2014 uvajamo blagovno znamko Asko, distribucijo katere
smo zaupali uglednemu francoskemu podjetju Eberhardt Fréres, ki je specializirano za distribucijo
gospodinjskih aparatov najviSjega cenovnega razreda in z aparati Asko zaokroza svojo ponudbo. Priceli
smo tudi s prestrukturiranjem poslovanja v Skandinaviji, pri ¢emer smo prodajne aktivnosti usmerili
predvsem v nasi dve globalni blagovni znamki Asko in Gorenje.

Beneluks

V letu 2013 je bilo poslovanje na trgih Nizozemske in Belgije pod moénim pritiskom oslablijenega
povpraSevanja po trajnih dobrinah. Zaupanje potroSnikov in njihova pripravljenost na nakupe sta bili
izrazito negativni, Eeprav je bilo v zadnjem Cetrtletju leta opaziti izboljSanje. Nepremicninski trg Se vedno
stagnira tako glede prodaje kot najema obstoje€ih nepremicnin ali gradnje novih stanovanjskih objektov.
Glede na dosedanje napovedi lahko pri¢akujemo nadaljnji upad gradnje stanovanjskih zgradb do konca
leta 2014. Gradnja novih stanovanjskih objektov je sicer od leta 2009 padla za ve¢ kot 50 %, pri Cemer sta
gradnja stanovanjskih objektov in potreba po menjavi ali celo prvem nakupu gospodinjskih aparatov
kljuéna motorja povprasevanja po gospodinjskih aparatih in kuhinjah. Ker gradnja novih stanovanj pada,
je bila prodaja v letu 2013 vezana predvsem na segment prenavljanja obstojecih hi§ in stanovanj za
potrebe najema.

Konkurenca v panogi se je $e okrepila, saj so ponudniki v tradicionalnih trgovinah privzeli zelo agresivno
cenovno politiko, spletna prodaja pa je pove€ala moznost primerjanja cen. Zaradi vsega omenjenega smo
utrpeli padec prodaje.

Zahtevno je bilo tudi poslovanje v kanalu maloprodaje kuhinj, ki predstavlja znaten del naSega poslovanja
na Nizozemskem. Po pri€akovanjih naj bi ta trg nekoliko okreval v letu 2014, boljSe rezultate pri¢akujemo
tudi zaradi uvedbe nove generacije vgradnih pecic, ki jo predstavljamo kupcem v letu 2014.

Uspeli pa smo povecati prodajo v prodajnem kanalu tehniénih trgovcev oz. trgovin z zabavno elektroniko,
kjer do izraza pridejo naSe dobro upravljanje poslovnih procesov, kot so u€inkovite poprodajne storitve ter
zanesljiva in hitra dostava proizvodov.

Zaradi sprememb uporabnikove poti oz. izkudnje (t.i. »customer journey«) bomo v letu 2014 vec
poudarka namenili trZzenju in izpostavljanju nasih blagovnih znamk kon&nim uporabnikom v maloprodaji.

Vzhodna Evropa

Regija obsega naslednje drzave: Cesko, Slovasko, Poljsko, Madzarsko, Slovenijo, Hrvasko, Srbijo, Bosno
in Hercegovino, Crno Goro, Albanijo, Makedonijo, Romunijo, Bolgarijo ter Kosovo. V primerjavi z letom
2012 smo v letu 2013 zabeleZili 5-odstotno vrednostno rast prodaje. Najve¢ prihodkov ustvarimo v Srbiji,
na CeSkem in na Hrvaskem.

V vseh drzavah regije se nadaljuje trend znizevanja cen, zaradi Cesar se bolje opremljeni aparati
pojavljajo v niZjih cenovnih segmentih. V letu 2013 smo uspeli zadrZati trzne deleZe v regiji, povecali pa
smo jih na Ceskem za 0,5 % in na Poljskem za 0,3 %. Kupcem smo ponudili novo generacijo hladilno-
zamrzovalnih aparatov lonGeneration ter posebej oblikovani liniji Gorenje Classico in Gorenje Simplicity.

Spletna prodaja v regiji je v porastu: v letu 2013 je vrednostno zrasla za 14 % in dosegla ze 15,2-odstotni
delez v prodaiji velikih gospodinjskih aparatov. Kupci preko spleta kupujejo predvsem pralne stroje in
hladilno-zamrzovalne aparate. Spletna prodaja je najbolj priljubliena na Ceskem, kjer predstavija Ze 31 %
vse prodaje gospodinjskih aparatov. Na Slovaskem se preko spleta proda Ze 17,5 % vseh aparatov, na
Poljskem pa 16 %. Tudi Skupina Gorenje dosega v spletni prodaji vi§ji trzni deleZ kot v klasi¢ni prodaji.

V letu 2013 smo racionalizirali poslovanje na Ceskem in Slovaskem, kjer smo z zdruZitvijo obeh poslovnih
enot ustvarili vitkejSo prodajno organizacijo in med drugim zmanjSali logistiCne stroSke ter zaustavili
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padanje prodaje na Slovaskem. Polni ucinki integracije bodo vidni v letu 2014. Zaceli smo tudi z
integracijo poslovnih enot v Sloveniji in na Hrvaskem.

Skupnost neodvisnih drzav (CIS)

T.i. skupnost neodvisnih drzav (Commonwealth of Independet States ali CIS) obsega Rusijo, Belorusijo,
Kazahstan, Kirgizijo, drzave Kavkaza, Armenijo, Gruzijo, Azerbajdzan, Turkmenistan, Tadzikistan in
Uzbekistan. V letu 2013 smo v regiji dosegli 8-odstotno rast vrednostne prodaje.

Za regijo so sicer znac€ilna politicna nestabilnost, nihanje lokalnih valut, uvozne carine in druge dajatve,
zahteva po posebnih certifikatih za aparate, konkurenco na trgu pa dodatno povecuje lokalna proizvodnja
velikih zahodnih igralcev v panogi.

Rusija

Najve¢ prihodkov v regiji, in sicer kar 90 %, ustvarimo v Rusiji, ki je poleg Nemcije tudi najvecji in
najpomembnejsi trg za Skupino Gorenje. V letu 2013 je pomembno tveganje za poslovanje predstavljalo
nihanje rublja. Kljub 2,1-odstotnemu padcu BDP glede na leto 2012 in padcu trga samostojnih Stedilnikov
pa smo v Rusiji uspeli ustvariti za 7,5 % viSje prihodke (preraCunano v evre) ter leto zakljuciti z vi§jim
trznim deleZzem v vseh kljuénih produktnih skupinah (hladilni in kuhalni aparati ter pralni stroji).

Prisotni smo predvsem z znamko Gorenje, ki jo kupci dojemajo kot znamko viSjega srednjega cenovnega
razreda. Pod njo smo v letu 2013 uspeSno uvedli posebej oblikovane aparate Gorenje Classico in
Gorenje Simplicity ter novo generacijo hladilno-zamrzovalnih aparatov lon generation. S produktnimi
novostmi smo okrepili prisotnost v tradicionalni maloprodaiji in povecali trzne deleze znotraj tega kanala.
utrdili smo tudi prisotnost v kanalu spletne prodaje, preko katerega se v Rusiji proda Zze 14 % vseh
aparatov, v strukturi prodaje Skupine pa predstavlja ta hitro razvijajoci se distribucijski kanal od 10 do
12 %. V kanalu kuhinjskih salonov smo vrednostno prodajo v primerjavi z letom 2012 povecali za 18,2 %.
Na trgu smo prisotni Se z znamko visokega cenovnega razreda Asko ter znamkama Mora in Koérting.

Tudi v letu 2014 bomo kupcem ponudili kar nekaj produktnih novosti. Ponudbo bomo dopolnili z novimi
hladilno-zamrzovalnimi aparati viSine 200 cm, novo generacijo vgradnih pecic, kuhalis¢ in kuhinjskih nap,
oblikovalski liniji Gorenje Classico in Gorenje Simplicity pa bomo razSirili z mikrovalovnimi pecicami.
Nadgradnjo ponudbe nacrtujemo tudi za znamko Asko, ki ji bomo dodali novo linijo ekskluzivnih kuhinjskih
aparatov in male gospodinjske aparate. S tem bo Asko postal celovit ponudnik gospodinjskih aparatov v
Rusiji.

Kazahstan in Kirgizija
V obeh drzavah skupaj ustvarimo 4 % svojih prihodkov v regiji.

V letu 2013 smo se sreCevali z nihanjem lokalne valute (kazahstanske tenge), med negativnimi dejavniki,
ki so imeli vpliv na poslovanje, pa je bil tudi padec trga samostojnih Stedilnikov v Kazahstanu. Izpad
prodaje v tem segmentu smo nadomestili s prodajo vgradnih kuhalnih aparatov, povprasevanje po katerih
raste, in tako v segmentu vgradnih pecic dosegli ze 10-odstotni trzni delez. V letu 2014 nadrtujemo
krepitev trznih deleZzev 8e v segmentih hladilno-zamrzovalnih aparatov in pralnih strojev, nadaljujemo pa
tudi z uvajanjem oblikovalskih linij Gorenje Simplicity in Gorenje Classico.

Na obeh trgih smo prisotni z znamko Gorenje, ki je umeS&ena v srednji in visji cenovni segment ter
znamko Mora, pod katero prodajamo samostojne Stedilnike v niZjem cenovnem razredu. Lani smo
prihodke na obeh trgih skupaj povecali za 20 % glede na leto 2012.

Prodaja gospodinjskih aparatov v Kazahstanu poteka predvsem preko lokalnih maloprodajnih trgovin. V
letu 2014 bomo krepili sodelovanje z vsemi obstojec¢imi kupci. Se posebej se bomo osredotodili na manjse
lokalne kupce, spletno prodajo in lokalne grosiste.

Drzave na obmo¢ju Kavkaza

V to obmocje uvr§€amo AzerbajdZan, Armenijo, Gruzijo, TadzZikistan in Uzbekistan. V vseh drzavah
skupaj ustvarimo 5 % vseh prihodkov v regiji.

V Gruziji smo kljub gospodarski stagnaciji poslovali dobro in prihodke v primerjavi z letom 2012 povecali
za 26,5 %, naSe aktivnosti pa so bile usmerjene predvsem v dvig prepoznavnosti in ugleda blagovne
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znamke Gorenje ter pospeSevanje prodaje pod njo. Na trgu smo sicer prisotni tudi z znamko Korting, ki jo
trzimo preko ekskluzivne pogodbe.

Azerbajdzan je eden od bolj perspektivnih trgov za prodajo gospodinjskih aparatov. Vecina posla se
odvija v prestolnici. V letu 2013 smo se osredotodili predvsem na vzpostavitev trzenjskih procesov, izbor
in vpeljavo ustreznega prodajnega asortimenta, cenovno umesc€anje krepitev prepoznavnosti in ugleda
blagovne znamke Gorenje ter pospeSevanje prodaje. V primerjavi z letom 2012 smo prihodke povecali za
90 %.

Rast prodaje, in sicer za 20,6 %, smo dosegli tudi v Tadzikistanu, kjer je blagovna znamka Gorenje ena
najbolj prepoznavnih in najuglednejSih znamk na trgu ter v Armeniji (za 16,7 %), ki se sicer ze dve leti
srecuje z gospodarsko stagnacijo. V Uzbekistanu, kjer zaradi zaostritve zakonodaje skorajda ni bilo uvoza
gospodinjskih aparatov v obdobju maja do avgusta 2013, so bili prihodki nizji za 53 % glede na leto 2012.

Prekomorske drzave

V to regijo uvr§¢amo Severno in Juzno Ameriko, Pacifik, Bliznji Vzhod, Afriko in Azijo. V letu 2013 smo v
tej regiji dosegli 88 % prodaje, ustvarjene v letu 2012 (merjeno v evrih). Prihodki v evrih so nizji predvsem
zaradi depreciacija lokalnih valut v Avstraliji in ZDA, na poslovanje pa so negativno vplivale tudi
nestabilne razmere na Bliznjem vzhodu in v Severni Afriki.

Severna Amerika

V Severni Ameriki so na$ najpomembnejSi trg ZDA, kjer je naSa blagovna znamka Asko prisotna od leta
1987. Trg velikih gospodinjskih aparatov v ZDA je v letu 2013 zrasel za 9 % glede na leto 2012, vendar je
ameriSki dolar v primerjavi z evrom izgubil 7 %. V ZDA smo obseg prodaje povecali za 3 %, vendar so
prihodki v evrih zaradi depreciacije ameriS8kega dolarja v primerjavi z letom 2012 nizji za 2,2 %. Za
nadaljnji razvoj poslovanja na tem trgu je zelo pomembno sodelovanje, ki smo ga sklenili s proizvajalcem
gospodinjskih aparatov Sub-Zero Inc., s katerim bo znamka Asko vstopila v precej SirSo distribucijsko
mrezo kot pred sklenitvijo sodelovanja.

Pacifik

Na obmocju Pacifika je za nas najpomembnejsi trg Avstralija, kjer smo znani po znamki Asko. Trg velikih
gospodinjskih aparatov v Avstraliji je v letu 2013 v primerjavi z letom 2012 zrasel za 1,3 %, vendar je tako
kot v ZDA tudi tam depreciacija valute (avstralskega dolarja) imela mo¢an negativen vpliv na prihodke
Skupine, ki so bili kljub temu, da smo zastavljene prodajne cilje dosegli, nizji za 1,8 % kot v letu 2012.

V Auvstraliji izvajamo prenovo poslovnega modela in prodajne strategije. Med drugim smo centralizirali
skladis€enje in logistiko, zaprli Stevilna skladiS¢a po vsej celini in tako znizali stroSke poslovanja. Ponudbo
pod znamko Asko, ki je prej vkljuCevala le pralne in pomivalne stroje, Sirimo s kuhalnimi in hladilno-
zamrzovalnimi aparati, v tretjem Cetrtletju leta 2014 pa bomo priCeli tudi z uvajanjem znamke Gorenje na
ta trg.

Bliznji vzhod in Afrika

Zaradi zelo nestabilnega politi€nega in s tem tudi poslovnega okolja tako na BliZznjem vzhodu (Iran, Irak)
kot v Severni Afriki (Egipt, Sirija, Libija, Tunizija) nismo dosegli ravni prodaje iz leta 2012.
Najpomembne;jsi trgi za nas so Irak, Savdska Arabija, ZdruZeni arabski emirati, Iran in Egipt. V regiji smo
se soocali z depreciacijo lokalnih valut, na poslovanje pa je negativno vplival tudi Se vedno veljaven
embargo za Iran, ki onemogoca prodajo na tem trgu.

Azija

NaSa dejavnost v Aziji oz. na Daljnem vzhodu je osredotoena na prodajo v segmentih pogodbenih dobav
in gradbenistva, kjer smo uspeli pridobiti status evropskega proizvajalca gospodinjskih aparatov visokega
cenovnega razreda. Zadnjih pet let Sirimo prodajno mreZo in vzpostavljamo potrebno infrastrukturo za
doseganie ciljne rasti. S tem namenom smo tudi spremenili status svojega predstavnistva v Sanghaju v
prodajno podjetje.

Eden nasih najpomembnejsih trgov v regiji je Hongkong, kjer smo prisotni v kanalu gradbenih projektov in
smo doslej uspeli pridobiti kar nekaj poslov za opremljanje novih stanovanjskih objektov z nasimi aparati.
Tudi v Singapurju in na Tajvanu razvijamo poslovanje predvsem preko iskanja poslov v segmentu
gradbenih projektov. Prodajo smo v letu 2013 v primerjavi z letom 2012 podvojili, vendar, ker je razvoj
poslovanja Se v zaCetni fazi, gre predvsem za manjSe Stevilo aparatov.

33



ALTA NLB® gorenje

Juzna Amerika
V Juzni Ameriki smo prisotni samo v Braziliji, pri Cemer je poslovanje v zacetni fazi razvoja. Na trgu, ki je
sicer v letu 2013 zabelezil 1,8-odstotno rast prodaje velikih gospodinjskih aparatov glede na leto 2012,

obstojeCega distributerja na tem trgu in zaceli Siriti distribucijsko mrezo. V teku so pogovori z izbranimi
partnerji za vstop v distribucijski kanal maloprodaje elektricne in elektronske opreme oz. zabavne
elektronike.

10.3 KONKURENCA IN TRZNI DELEZ

Skupina Gorenje ve¢ kot 90% svojih &istih prihodkov od prodaje ustvari z izvozom v ve¢ kot 90 drzav po
svetu. Njena proizvodnja je v letu 2013 znaSala 3,3 mio kosov velikih gospodinjskih aparatov ter 0,5 mio
kosov grelnikov vode. Skupina Gorenje dosega 4,26% trzni delez na trgu gospodinjskih aparatov v

Evropi; ve€ kot 90% proizvodov pa proda pod lastnimi blagovnimi znamkami.
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11 ORGANIZACIISKA SESTAVA

11.1 POLOZAJ IZDAJATELJA V SKUPINI GORENJE

Izdajatelj Gorenje, d.d., je krovno podjetje in ustanovitelj oziroma neposredni ali posredni lastnik odvisnih
druzb Skupine Gorenje.

Skupino sestavljata v letu 2013 dve kljuéni poslovni podro€ji Dom in Portfeljske nalozbe, v katerega v
skladu s prenovljenim StrateSkim nacdrtom do leta 2018, spada tudi v letu 2012 posebej prikazano
poslovno podrocje Ekologija. Nova razdelitev poslovnih podrodij, ki je bila sprejeta s potrditvijo
osvezenega strateSkega nacrta (na Dom in Portfeljske nalozbe), je odraz strateSke odloditve, da se
Gorenje v prihodnje Se bolj osredoto¢a na temeljno dejavnost.

Poslovno podroéje Dom: dejavnost proizvodnje in prodaje gospodinjskih aparatov lastne proizvodnje,
prodaje dopolnilnega programa gospodinjskih aparatov drugih proizvajalcev, prodaje dokupnega
programa izven treh osnovnih programov velikih gospodinjskih aparatov, proizvodnje in prodaje toplotno-
ogrevalne tehnike in proizvodnje mehanskih komponent; proizvodnja in prodaja sanitarne opreme in
keramicnih ploscCic ter prodaja kuhinjskega in kopalniSkega pohistva. Poslovno podroc¢je Dom sestavljajo
proizvodne in trgovske druzbe. Proizvodnja gospodinjskih aparatov se odvija v druzbi Gorenje, d.d., Mora
Moravii s r.0., Ceska Republika, druzbi Gorenje aparati za domacinstvo, d.o.o., Srbija, druzbi Gorenje
Home, d.o.0., Zajecar, Gorenje Tiki, d.o.o., Srbija. Poleg tega je v podrocju Dom Se podporna proizvodna
druzba Gorenje |.P.C., d.0.0. Med pomembnejSimi druzbami v podro¢ju Dom je potrebno izpostaviti Se
nizozemsko Skupino Atag, kot pomembnega ponudnika Aparatov za dom. In pa Svedsko druzbo Asko
AB, ki opravlja funkcije razvoja gospodinjskih aparatov. Ostale druzbe podro¢ja so trgovske druzbe.

Poslovno podroéje Portfeljske nalozbe: dejavnost celostnega ravnanja z odpadki, dejavnost
orodjarstva, trgovine, inZeniringa, zastopstva, gostinstva, turizma.

11.2 ODVISNOST IZDAJATELJA OD DRUGIH SUBJEKTOV ZNOTRAJ SKUPINE

Izdajatelj Gorenje, d.d., je krovno podjetje in ustanovitelj oziroma neposredni ali posredni lastnik odvisnih
druzb Skupine Gorenje. V Skupini Gorenje je bilo na dan 30.9.2014 poleg krovne druzbe Gorenje, d.d. Se
79 odvisnih druzb, ki so imele v prvih devetih mesecih skupaj povprec¢no 10.532 zaposlenih.

Druzbe, delujoc€e v Sloveniji Lastniski d?/'ﬁ/i Z%ﬂ?g%g
1. Gorenje I.P.C., d.o.o0., Velenje 100,00 PPD
2. Gorenje GTI, d.o.o., Velenje 100,00 PPPN
3. Gorenje Gostinstvo, d.o.o., Velenje 100,00 PPPN
4. Energygor, d.o.o., Velenje 100,00 PPPN
5. Kemis, d.o.0., Vrhnika 100,00 PPPN
6. Gorenje Orodjarna, d.o.o., Velenje 100,00 PPPN
7. ZEOS, d.o.0., Ljubljana 51,00 PPPN
8. Gorenje Surovina, d.o.0., Maribor 100,00 PPPN
9. Indop, d.0.0., Sostan; 100,00 PPPN
10. ERICo, d.o.0., Velenje 51,00 PPPN
11. Gorenje design studio, d.o.o., Velenje 52,00 PPD
12. PUBLICUS, d.o.0., Ljubljana 51,00 PPPN
13. EKOGOR, d.o0.0., Jesenice 75,01 PPPN
14. Gorenje GAIO, d.o.0, Sostanj 100,00 PPPN
15. Gorenje GSI, d.o.o., Ljubljana 100,00 PPD
16. Gorenje Keramika, d.o.o., Velenje 100,00 PPPN
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17. Gorenje Surovina Fotoreciklaza, d.o.o., Maribor 51,00 PPPN
18. Gorenje Studio, d.o.0., Ljubljana 100,00 PPD
Druzbe, delujoce v tujini Lastniski delez Z‘Lﬂ‘r’g’é‘jg
1. Gorenje Beteiligungs GmbH, Avstrija 100,00 PPD
2. Gorenje Austria Handels GmbH, Avstrija 100,00 PPD
3. Gorenje Vertriebs GmbH, Nemcija 100,00 PPD
4. Gorenje Kérting Italia S.r.l., Italija 100,00 PPD
5. Gorenje France S.A.S., Francija 100,00 PPD
6. Gorenje Belux S.a.r.l., Belgija 100,00 PPD
7. Gorenje Espana, S.L., Spanija 100,00 PPD
8. Gorenje UK Ltd., Velika Britanija 100,00 PPD
9. Gorenje Group Nordic A/S, Danska 100,00 PPD
10. Gorenje AB, Svedska 100,00 PPD
11. Gorenje OY, Finska 100,00 PPD
12. Gorenje AS, Norveska 100,00 PPD
13. Gorenije spol. s r.o., Ceska republika 100,00 PPD
14. Gorenje real spol. s r.o., Ceska republika 100,00 PPD
15. Gorenje Slovakia s.r.o., Slovaska republika 100,00 PPD
16. Gorenje Magyarorszag Kft., Madzarska 100,00 PPD
17. Gorenje Polska Sp. z 0.0., Poljska 100,00 PPD
18. Gorenje Bulgaria EOOD, Bolgarija 100,00 PPD
19. Gorenje Zagreb, d.o.o., Hrvaska 100,00 PPD
20. Gorenje Skopje, d.o.o., Makedonija 100,00 PPD
21. Gorenje Commerce, d.0.0., Bosna in Hercegovina 100,00 PPD
22. Gorenje, d.o.o., Srbija 100,00 PPD
23. Gorenje Podgorica , d.o.o., Crna gora 99,975 PPD
24, Gorenje Romania S.r.l., Romunija 100,00 PPD
25. Gorenje aparati za domacinstvo, d.o.o., Srbija 100,00 PPD
26. Mora Moravia s r.o., Ce$ka republika 100,00 PPD
27. Gorenije - kuchyné spol. s r.o., Ceska republika 100,00 PPD
28. KEMIS - Termoclean, d.o.o., Hrvaska 100,00 PPPN
29. Kemis - BH, d.o.0., Bosna in Hercegovina 100,00 PPPN
30. Gorenje Studio, d.o.0., Srbija 100,00 PPD
31. Gorenje Gulf FZE, Zdruzeni arabski emirati 100,00 PPD
32. Gorenije Tiki, d.o.o., Srbija 100,00 PPD
33. Gorenje Istanbul Ltd., Turcija 100,00 PPD
34. Gorenje TOV, Ukrajina 100,00 PPD
35. ST Bana Nekretnine, d.o.0., Srbija 100,00 PPPN
36. Kemis Valjevo, d.o.o, Srbija 100,00 PPPN
37. Kemis — SRS, d.0.0., Bosna in Hercegovina 100,00 PPPN
38. ATAG Nederland BV, Nizozemska 100,00 PPD
39. ATAG Belgié NV, Belgija 100,00 PPD
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40. Intell Properties BV, Nizozemska 100,00 PPD
41. Gorenje Nederland BV, Nizozemska 100,00 PPD
42. Gorenje Kazakhstan, TOO, Kazahstan 100,00 PPD
43. »Euro Lumi & Surovina« SH.P.K., Kosovo 51,00 PPPN
44, 00O Gorenje BT, Rusija 100,00 PPD
45. Gorenje GTI, d.o.o., Beograd, Srbija 100,00 PPPN
46. Asko Appliances AB, Svedska 100,00 PPD
47. Gorenje North America, Inc., Zdruzene drzave Amerike 100,00 PPD
48. Asko Appliances Pty, Avstralija 100,00 PPD
49. Asko Appliances OOO, Rusija 100,00 PPD
50. »Gorenje Albania« SHPK, Albanija 100,00 PPD
51. Gorenje Home d.o.o., Zajecar, Srbija 100,00 PPD
52. ORSES d.o.0., Beograd, Srbija 100,00 PPPN
53. Gorenje Ekologija, d.o.o., Stara Pazova, Srbija 100,00 PPPN
54. Gorenje Corporate GmbH, Avstrija 100,00 PPD
55. Cleaningsystem S, d.o.o., Srbija 100,00 PPPN
56. ZEOS eko-sistemd.0.0., Bosna in Hercegovina 49,45 PPPN
57. Solarnaenergija Solago, d.o.o., Srbija 100,00 PPPN
58. Gorenje Sola - Home, d.o.o., Srbija 100,00 PPPN
59. Gorenje do Brasil Ltda., Brazilija 100,00 PPD
60. Gorenje Asia Ltd., Kitajska 100,00 PPD
61. Gorenje MDM d.o.0. Kragujevac, Srbija 100,00 PPPN
PPD - Poslovno podrocje Dom

PPPN - Poslovno podrocje Portfeljske nalozbe

Pridruzene druzbe:

Gorenje Projekt, d.o.o., Velenje

GGE druzba za izvajanje energetskih storitev, d.o.o. (GGE d.o.0.), Ljubljana
RCE — Razvojni center energija d.o.o. (RCE d.o.0.), Velenje

Econo Projektiranje d.o.o., Ljubljana

ENVITECH D.O.0O., Beograd

Gorenje Electronics Trading LLC, Dubai

Predstavnistva druzbe Gorenje, d.d., v tujini:

v Kijevu (Ukrajina),

v Atenah (Gr¢ija),

v Sanghaju (Kitajska),

v Almatyju (Kazahstan) in
v KiSinjevu (Moldavija).

Temeljno dejavnost Skupine Gorenje predstavlja Poslovno podroéje Dom, ki pokriva izdelke in storitve
za dom: veliki gospodinjski aparati, mali gospodinjski aparati, ogrevanje, prezratevanje in klimatske
naprave ter storitve povezane z domom in storitve oblikovanja.

Poslovno podroéje Portfeljske nalozbe zaokrozajo ostale dejavnosti Skupine Gorenje, ki pokrivajo
podroCja ekologija, storitve povezane z ekologijo, orodjarstvo, industrijska oprema, inzeniring, hoteli in
gostinstvo ter trgovina.

Skladno z osvezenim strateSkim nacrtom se ponovno osredoto€amo na svojo osrednjo dejavnost in temu
smo prilagodili tudi organizacijsko strukturo Skupine. Tako vsa podrodja, ki niso del osrednje dejavnosti,
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obravnavamo kot portfeljske nalozbe, pri ¢emer smo dologili tudi jasna merila, katera podjetja ohranimo v
Skupini in kdaj so upravi¢ena do novih investicij s strani Gorenja. Slednje so odobrene, ¢e imajo podijetja
podporno vlogo za doseganje strateskih ciljev temeljne dejavnosti ali pa ko gre za investicije v podjetja z
nizkimi kapitalskimi zahtevami in visokimi marzami, ki lahko dosegajo dolgoro¢no visoko rast z lastnim
denarnim tokom. V letu 2013 smo odprodali podjetji iz segmenta proizvodnje kuhinjskega in ostalega
pohistva, ki sta Ze nekaj let poslovali negativno.

Od leta 2011 povecujemo delez osrednje dejavnosti v skupnih prihodkih Skupine in v prihodnje Zelimo ta
delez $e okrepiti. Ce je leta 2011 delez osrednje dejavnosti predstavljal 82,2 % v strukturi prihodkov
skupine, se je v letu 2013 povecal na 86,2 %. V zakljuénem letu izvajanja osvezene strategije naj bi
prihodki, ustvarjeni v osrednji dejavnosti, predstavljali ze ve¢ kot 90 % vseh prihodkov.
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12 INFORMACIJE O TRENDIH
12.1 1ZJAVA IZDAJATELJA O TRENDIH

Izdajatelj meni, da od zadnjih objav na spletnih straneh druzbe in na informacijskem sistemu SEOnet ni
bilo nobenih neugodnih sprememb v njegovih pri¢akovanjih glede razmer, v katerih opravlja svojo
osnovno dejavnost. l1zdajatelj prav tako ne pozna morebitnih trendov, negotovosti, povprasevanja, obvez
ali dogodkov, ki bi lahko pomembno vplivali na njegova pri¢akovanja glede razmer v katerih opravlja svojo
osnhovno dejavnost.

12.2 TRENDI, NEGOTOVOSTI, POVPRASEVANJA, OBVEZE AL|I DOGODKI, KI LAHKO
POMEMBNO VPLIVAJO NA IZDAJATELJEVA PRICAKOVANJA

V drugi polovici leta ostajajo razmere na evropskih trgih zahtevne. Najvedji vpliv na prihodnje poslovanje
Skupine Gorenje bi lahko imelo nadaljnje zaostrovanje krize v Ukrajini in ohlajanje gospodarstva v Rusiji.
Razmere na obeh trgih so v tem trenutku nepredvidljive.

V Skupini Gorenje nadaljujemo z zastavljenimi aktivnostmi za pove€anje prodaje in izboljSanje prodajne
strukture, z razvojem premijske znamke Asko, optimiranjem stroSkov, ki vkljuCuje tudi zmanjSevanje
kompleksnosti in uvedbo vitke organizacije ter z znizevanjem zadolzenosti

Skupina Gorenje je tudi v prvi polovici letoSnjega leta svojo ponudbo aparatov dopolnila z novostmi ter
povecala investicije v razvoj za 0,5 o.t. na 2,9 % prihodkov osrednje dejavnosti izdelki za dom. Za vse
investicije skupaj je Skupina v prvi polovici leta namenila 23 milijonov evrov. NajpomembnejSa razvojna
novost letodnjega leta je nova generacija pecic v visjih cenovnih razredih, ki so jih v Skupini Gorenje ze
zaceli uvajati na trge. Kupcem so v prvi polovici leta predstavili Se ekskluzivno linijo kuhinjskih aparatov
Pro Series™, s katerimi razsSirja ponudbo znamke Asko, ki je bila doslej poznana predvsem po pralnih,
suSilnih in pomivalnih strojih, ter samostojne hladilno-zamrzovalne aparate Sirine 60 cm in viSine 2 m.

12.3 STRATESKE USMERITVE DELOVANJA SKUPINE GORENJE

Zadnji dve leti sta za Skupino Gorenje potekali v znamenju obseZnih sprememb. lzvedli smo
prestrukturiranje proizvodnih lokacij, izstopili iz segmenta proizvodnje pohiStva, ki je bremenil poslovanje
celotne Skupine, reorganizirali in optimizirali prodajno organizacijo ter sklenili strateSko partnerstvo s
korporacijo Panasonic. Ker se ucinki omenjenih aktivhost pomembno odraZajo v poslovanju, smo se
odlocili za osvezitev strateSkega nacrta. Osvezena strategija za obdobje 2014 — 2018 je tudi odgovor na

Pri osvezitvi strategije smo pripravili tri razli€ne scenarije, ki se razlikujejo po povpre€ni letni rasti prodaje
kot temeljnemu dejavniku.

Kljuéni strateski cilji za obdobje 2014 — 2018:

e Povprecna letna rast prihodkov v optimisti€nem scenariju 6 % (povprecna letna rast v
pesimisticnem scenariju 1 %)

e Upravljanje z dolgom: neto dolg/EBITDA najvec 3,0 od leta 2015 naprej

e Dolgoro¢no ustvarjanje vrednosti: postopno izboljSanje marze na ravni EBIT

o Kratkoro¢no ustvarjanje vrednosti: doseganje pozitivnega prostega denarnega toka po vseh
scenarijih

e Dvig deleZza znamk v vi§jem cenovnem razredu nad 25 % v letu 2018

¢ Rast prometa izven Evrope na skoraj 170 milijonov EUR v letu 2018

e Osrednja dejavnost (izdelki in storitve za dom) bo v letu 2018 predstavljala ve¢ kot 90 % (ob
zmanjSani kompleksnosti proizvodov)

e Rast trznih deleZev na vecini nasih klju¢nih trgov
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Nekatere aktivnosti za doseganje strateSkih ciljev, s katerimi izboljSujemo dobi¢konosnost poslovanja in
krepimo finan¢no stabilnost, smo zZe izvedli (npr. selitve proizvodnje), druge aktivnosti in projekti pa so Se
v fazi izvajanja in pri tem sledimo poslovnemu modelu, ki smo ga sprejeli skupaj s strateSkim nacértom.

Poslovni model Skupine Gorenje za doseganje strateskih ciljev:

TRAJNO USTVARJANJE
& VREDNOSTI ZA
Qe MEDNARODNO STRANKE,
QQ(S/ USMERJENI DELNICARJE
IN ZAPOSLENE.

ZNANJE IN
1IZKUSNJE v
panogi

OPERATIVNA ODLICNOST

Ob sprejetju osvezene strategije smo prenovili tudi svojo vizijo, poslanstvo in vrednote, ki nas vodijo pri
uresni¢evanju zastavljanjih aktivnosti.
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Prestrukturirali smo proizvodne lokacije

V letih 2012 in 2013 smo uspesno zakljucili prestrukturiranje proizvodnih lokacij, v okviru katerega smo
izvedli &tiri obseZne selitve proizvodnje. Najprej smo iz Finske na Cesko preselili proizvodnjo kuhalnih
aparatov, tovarno na Finskem pa zaprli. 1z Velenja v Srbijo smo prenesli proizvodnjo samostojnih hladilno-
zamrzovalnih aparatov Sirine 60 cm in za potrebe povec¢anja proizvodnje v Valjevu zgradili novo tovarno,
ki je pricela z obratovanjem februarja leta 2013. Tako v Valjevu zdaj poteka proizvodnja vseh samostojnih
hladilno-zamrzovalnih aparatov, medtem ko vgradne hladilno-zamrzovalne aparate $e naprej proizvajamo
v Velenju.

V letu 2013 sta nato sledila $e dva zelo zahtevna koraka v prestrukturiranju. 1z Svedske smo v Velenje
najprej preselili proizvodnjo pralnih in susilnih strojev visokega cenovnega razreda in nato $e proizvodnjo
pomivalnih strojev. S tem smo tovarno na Svedskem zaprli. Proizvodnja preseljenih pralnih in su$ilnih
strojev je v Velenju stekla marca, prvi pomivalni stroji proizvedeni v Velenju pa so trakove zapustili
septembra.

Izpeljane selitve proizvodnje so bile najzahtevnejSe v zgodovini Skupine Gorenja; svojo proizvodno
lokacijo je spremenilo kar 20 % vseh proizvedenih aparatov. Polni ucinki, ki se odrazajo v pomembnih
prihrankih pri proizvodnih stroskih v viSini 20 milijonov evrov na letni ravni, so Ze vidni v letu 2014 in se
odrazajo v nizjih stroskih dela.

Osredoto¢amo se na osrednjo dejavnost

Poleg osrednje dejavnosti izdelki in storitve za dom smo Ze vrsto let dejavni na podro&ju ekologije, kjer
nudimo celovite storitve ravnanja z odpadki, razviamo pa tudi dejavnosti na podrocjih orodjarstva,
strojegradnje, inZeniringa, obnovljivih virov energije in uc€inkovite rabe energije ter nekatere druge
dejavnosti.

Skladno z osvezenim strateSkim naértom se ponovno osredoto€amo na svojo osrednjo dejavnost in temu
smo prilagodili tudi organizacijsko strukturo Skupine. Tako vsa podrocja, ki niso del osrednje dejavnosti,
obravnavamo kot portfeljske nalozbe, pri ¢emer smo dologili tudi jasna merila, katera podjetja ohranimo v
Skupini in kdaj so upravi¢ena do novih investicij s strani Gorenja. Slednje so odobrene, ¢e imajo podijetja
podporno vlogo za doseganje strateskih ciljev temeljne dejavnosti ali pa ko gre za investicije v podjetja z
nizkimi kapitalskimi zahtevami in visokimi marzami, ki lahko dosegajo dolgoro€no visoko rast z lastnim
denarnim tokom. V letu 2013 smo odprodali podijetji iz segmenta proizvodnje kuhinjskega in ostalega
pohiStva, ki sta Ze nekaj let poslovali negativno.

Od leta 2011 povecujemo delez osrednje dejavnosti v skupnih prihodkih Skupine in v prihodnje zelimo ta
delez $e okrepiti. Ce je leta 2011 delez osrednje dejavnosti predstavljal 82,2 % v strukturi prihodkov
skupine, se je v letu 2013 povecal na 86,2 %. V zakljuénem letu izvajanja osveZene strategije naj bi
prihodki, ustvarjeni v osrednji dejavnosti, predstavljali Ze ve¢ kot 90 % vseh prihodkov.

Rast prihodkov izven Evrope in prodaje izdelkov v visjih cenovnih razredih

Vecino prihodkov ustvarimo v Evropi, najve¢ v Nemciji, Rusiji, Beneluksu, Skandinaviji in v Jugovzhodni
Evropi. Polozaj Skupine v Evropi bomo tudi v prihodnje utrjevali, vendar Zelimo istoCasno povecati svojo
prisotnost na trgih izven Evrope. Na$ cilj je, da v zaklju¢nem letu izvajanja strategije na neevropskih trgih
doseZemo 170 milijonov evrov prihodkov, kar je skoraj enkrat vec, kot smo dosegli v letu 2013.

Med kljuéne neevropske trge Stejemo tudi Avstralijo in ZDA, kjer smo prisotni z znamko visokega
cenovnega razreda Asko.

V Avstraliji ima blagovna znamka Asko 40 let zgodovine, prepoznana pa je predvsem kot specialist za
pomivalne in pralne stroje, s katerimi dosega nadpovpreéne deleZe v visokem cenovnem razredu. Ze v
letu 2014 smo ponudbo dopolnili Se s kuhinjskimi aparati, intenzivho delamo na razvoju t.i. Asko
experience oz. izkusnje Asko, kar pomeni, da Zelimo kupcu ponuditi celovito in najboljSo storitev ob
nakupu in po njem. Poleg tega bomo na trg uvedli tudi blagovno znamko Gorenje. Na podlagi teh
aktivnosti nacrtujemo povecanje prodaje na avstralskem trgu v naslednijih letih. Pove€anje prodaje na tem
trgu beleZzimo Ze v letu 2014.
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V ZDA smo z vodilnim ameriSkim proizvajalcem gospodinjskih aparatov visokega cenovnega razreda
Sub-Zero Group Inc. sklenili sodelovanje na podrocju distribucije, s Cimer je ameriSko podjetie s
1. 4. 2014 postalo ekskluzivni distributer pralnih, suSilnih in pomivalnih strojev znamke Asko v Severni
Ameriki. Sklenjeno sodelovanje je del naSih strateSkih aktivnosti za povecanje prodaje na trgih izven
Evrope, vkljuéno z izdelki blagovnih znamk v vis§jih cenovnih razredih. Skladno s strateSkim nacértom
Zelimo do leta 2018 povecati delez prodaje pod blagovnima znamkama Asko in Atag, ki se uvrs€ata v
visok cenovni razred, na ve€ kot 25 % v strukturi prodaje. V letu 2013 smo s prodajo pod obema
blagovnima znamkama ustvarili 12 % prihodkov.

Stratesko partnerstvo s Panasonicom

Pomemben element poslovnega modela za doseganje strateSkih ciljev so tudi strateSka partnerstva na
razlicnih podro€jih delovanja. Prvo takdno dolgoro¢no strateSko partnerstvo smo sklenili z japonsko
korporacijo Panasonic, obsega pa poslovno sodelovanje in kapitalsko povezavo.

Poslovni del sodelovanja se Ze izvaja in temelji na dveh stebrih. Prvi steber predstavljajo skupne
aktivnosti na podro&ju razvoja ter proizvodnje, drugi steber pa prodaja v Evropi, vkljuéno z moznostjo
skupne distribucije. Od lanskega poletja tako za Panasonic proizvajamo hladilno-zamrzovalne aparate,
stekla pa je tudi proizvodnja vgradnih pecic. V polnem teku so Se aktivnosti razvoja nove generacije
pralnih strojev, pri katerem sodelujeta razvojni ekipi obeh podijetij. S proizvodnjo skupaj razvitih pralnih
strojev bomo priceli v letu 2015.

Poslovno sodelovanje prinasa prednosti obema podjetjiema, ki se med drugim odrazajo v izmenjavi znanj
in dobrih praks s podrocij razvoja, proizvodnje in upravljanja kakovosti ter moznostih skupne distribucije v
Evropi, sinergije skupnega sodelovanja pa ne nazadnje Cutijo tudi konéni kupci, saj jim obe podjetji nudita
izboljSan nabor produktov.

Vlagamo v razvoj novih izdelkov

Novi izdelki so pomemben generator rasti, zato v Skupini Gorenje neprekinjeno vlagamo v njihov razvo;.
Na letni ravni namenimo za razvoj priblizno 2 % prihodkov Skupine.

Optimizacija procesov za veéjo ucinkovitost razvoja

Da bi izboljSali uc€inkovitost razvojnih aktivnosti, smo v zadnjih dveh letih reorganizirali razvojno
organizacijo in vzpostavili kompetenéne razvojne centre. Pred tem smo namre¢ dologene produktne
skupine razvijali tudi na S$tirih razliénih lokacijah. V Velenju tako sedaj skrbimo za razvoj hladilno-
zamrzovalnih aparatov, pralnih in suSilnih strojev ter vgradnih pecic in Stedilnikov, na Nizozemskem
imamo kompetenéni center za kuhalne plo$ée in nape, na Svedskem pa za razvoj pomivalnih aparatov. V
teku je tudi celovita prenova procesov razvoja novega izdelka, s katero bomo procese poenotili za celotno
Skupino.

Vsako leto novi izdelki

Med najpomembnejSimi razvojnimi dosezki, ki smo jih uvedli v prodajno ponudbo v letu 2013, je bila nova
generacija samostojnih hladilno-zamrzovalnih aparatov Gorenje lon generation. Kupcem smo ponudili e
kuhinjske aparate Gorenje Classico, prenovljeno linijo z izstopajo€im dizajnhom Gorenje Simplicity, novo
generacijo plinskih kuhali§¢ in, kot prvi proizvajalec na svetu, susilnik perila v visokem energijskem
razredu razreda A+++ in s kapaciteto polnitve kar 9 kilogramov. Asortiment blagovne znamke Asko pa
smo dopolnili s pralnim strojem z veliko kapaciteto (11 kg za EU in 10 kg za Avstralijo) ter suSilniki z
izbolj8ano energijsko ucinkovitostjo v energijskem razredu A++ in s kapaciteto 7 kg.

V letu 2014 nadaljujemo z uvajanjem razvojnih novosti, s katerimi krepimo svojo konkurenénost, na trge.
Klju€na novost letoSnjega leta je nova generacija inovativnih vgradnih pecic, ki smo jo razvili za razlicne
lastne blagovne znamke; v prvih dneh aprila smo v okviru sejma Eurocucina v Milanu premierno
predstavili linijo kuhinjskih aparatov Asko ProSeries™, nacrtujemo pa tudi razsiritev produktnega nabora
samostojnih hladilno-zamrzovalnih aparatov z novimi modeli ter uvedbo nove generacije Stedilnikov.
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Optimiziramo stroske

Prestrukturiranje proizvodnje ter prodajne mreze

Dobickonosnost poslovanja izboljSujemo tudi s stroSkovno racionalizacijo, ki jo izvajamo na razli¢nih
podro¢jih. K zniZzanju stroSkov dela bodo pomembno prispevale strateSke selitve proizvodnje, ki smo jih
izvedli v zadnjih dveh letih. Polne ucinke selitev proizvodnje pri¢akujemo v letu 2014, so pa ze v letu 2013
skupaj z usredstvovanimi stroski razvoja prispevale k znizanju stroSkov dela za 20,7 milijona evrov glede
na leto 2012.

V zadnjih letih pa nismo prestrukturirali samo proizvodnje, temve¢ tudi prodajno mrezo, in sicer s ciliem
optimizacije poslovnih modelov in prilagoditve spremenjenim trznim okoliS¢inam. Pomembne tovrstne
aktivnosti smo izvedli na trgih Francije, Turgije, ZDA, Hrvaske, Slovenije, Ceske in Slovaske, kar ugodno
vpliva na stroSke dela in tudi stroSke storitev v povezavi s temi aktivnhostmi Ze v letu 2014.

Zahtevno leto na finanénem podroc¢ju

Leto 2013 je bilo na finan¢nih trgih zelo zahtevno, saj se Se vedno ¢&utijo posledice svetovne gospodarske
krize, ki je izbruhnila leta 2008, dodatno pa so ga zaostrile tezave nekaterih drzav v evrskem obmocdju in s
tem povezana krize skupne valute evro, ostrejSe kapitalske zahteve za poslovanje bank ter, kar je Se
posebej pomembno za naSe poslovanje, strozje obravnavanje vlog podjetij za odobritev dolzniSkih virov
financiranja oz. manjs$a pripravljenost bank plasirati finan¢na sredstva na finanéni trg. Skupina Gorenje je
bila pri tem Se posebej prizadeta zaradi drzavnega tveganja Slovenije. V teku leta so se namre¢
stopnjevala priCakovanja, da bo Slovenija zaprosila za finanéno pomo¢ pri Evropskem reSevalnem
mehanizmu (oz. t. i. trojki); ta pri¢akovanja so se za enkrat izkazala za neutemeljena.

Znizevanje zadolzenosti

Pri pripravi poslovnega in finanénega nacrta za leto 2013 in nacrta odplacevanja finanénih obveznosti
smo upostevali, da bo poslovno leto zahtevno tako zaradi zunanjih okolis€in na finan¢nih trgih, kot tudi
razmer na prodajnih trgih ter zaradi pove€anega obsega nalozb in drugih izdatkov (predvsem odpravnin),
povezanih s procesi selitve proizvodnje. Rezultat proaktivnega pristopa je bil, da smo ze na zacetku
tretjega Cetrtletja leta 2013 zagotovili vire za poplacilo dolgoro€nih posoijil, ki so zapadla do konca leta
2013.

Skupni finan¢ni dolg smo v letu 2013 uspeli znizati za 35,3 milijona evrov na 397,4 milijona evrov, potem
ko smo ga Ze v letu 2012 znizali za 51,4 milijona evrov. Ciste finan&ne obveznosti (merjene kot razlika
med skupnimi finan&nimi obveznostmi in denarjem ter njegovimi ustrezniki) so konec leta 2013 zna3ale
358,8 milijona evrov in so bile za 20,4 milijona evrov nizje kot konec predhodnega leta.

Na zmanjSanje skupnih obveznosti iz financiranja je pozitivno vplivalo ve¢ dejavnikov, in sicer prodaja v
zadnjem Cetrtletju leta 2013 in s tem povezano unovCevanje terjatev, kot tudi optimizacija obratnega
kapitala, predvsem zalog, k &emur je prispevala tudi t. i. vitka proizvodnja, ter svez kapital, pridobljen v
dokapitalizacijah, pri Eemer so se skupne obveznosti iz financiranja znizale za 8,6 milijona evrov ve¢, kot
je znaSal vplaCan svez kapital v dokapitalizacijah. To je dober dosezek, Se posebej zato, ker je bilo leto
2013 moc¢no obremenjeno z izdatki in stroSki, povezanimi z obseznimi selitvami proizvodnje iz
Skandinavije v Slovenijo in iz Slovenije v Srbijo. Prestrukturiranje proizvodnje je bilo tako finanéno kot
procesno eden najbolj obremenjujocih projektov prestrukturiranja v zgodovini Skupine.

Do nizje zadolzenosti tudi z dezinvestiranjem

Ze leta 2010 smo sprejeli program odprodaje poslovno nepotrebnega premozenja kakor tudi nekaterih
nestrateskih dejavnosti in dejavnosti, ki so dalj ¢asa izkazovale izgubo in negativni denarni tok. V letu
2013 smo s programom odprodaje poslovno nepotrebnega premozenja uspedno nadaljevali in iz tega
naslova ustvarili 23,7 milijona evrov prilivov. Med drugim smo odprodali poslovno-distribucijski center v
Ljubljani, skladig&ni center v Pragi, proizvodno lokacijo v Vari na Svedskem ter dve nepremiénini v Parizu.

Za poslovanje Skupine je dobro, da smo konec februarja leta 2013 uspeli odprodati druzbi za proizvodnjo
pohistva, ki sta s svojim negativnim poslovanjem moc¢no bremenili poslovanje celotne Skupine. Z
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odprodajo obeh druzb smo prekinili negativen vpliv na tekoci poslovni izid Skupine, ki je v predhodnih vec
kot treh letih znasal najmanj pet milijonov evrov letno.

S prodajo poslovno nepotrebnega premozenja nadaljujemo tudi v letu 2014, ko nacértujemo prodajo v
vrednosti ve€ kot 14 milijonov evrov.

Znizevanje finan€énega dolga tudi v prihodnje eden kljuénih ciljev

V letu 2014 smo si zastavili cilj znizati Cisti financni dolg za najmanj 25 milijonov evrov. To bomo dosegli
tako z izboljSanjem dobi¢konosnosti poslovanja kot tudi z znizevanjem financnih sredstev, vezanih v Cistih
obratnih sredstvih, predvsem na podro¢ju zalog (zniZzevanje kompleksnosti na vseh podrogjih,
zdruzevanije skladis¢nih lokacij, nadaljnje uvajanje vitke proizvodnje idr.) in z dezinvestiranjem.

IzboljSanje dobi¢konosnosti

Finanéno mo¢ bo izboljSala tudi viSja dobi¢konosnost, ki jo pricakujemo kot rezultat selitev proizvodnje,
poveCanja prodaje izdelkov v vi§jih cenovnih razredih in na trgih, na katerih dosegamo visjo
dobi¢konosnost, prestrukturiranja prodajne mreze, optimizacije stroSkov in drugih aktivnosti. V letu 2014
tako nacrtujemo izboljSanje EBITDA na 93,7 milijona evrov, s ¢imer se bo razmerje med gistim finan¢nim
dolgom in EBITDA ob koncu leta 2014 znizalo na 3,6. Od konca leta 2015 naprej nacrtujemo, da bo
razmerje med Cistim finan¢nim dolgom in EBITDA znaSalo najve¢ 3,0.

Pridobili svez kapital

V letu 2013 smo izvedli dve dokapitalizaciji, s katerima smo pridobili 26,7 milijona evrov. Sveze pridobljeni
kapital smo namenili za nacértovane razvojno-investicijske aktivnosti in za delno odplacilo finanénih dolgov.

V prvi dokapitalizaciji je z 10 milijoni evrov sodelovala korporacija Panasonic. Druga dokapitalizacija je
potekala v Sloveniji in na Poljskem, v njej so pa pod enakimi pogoji kot Panasonic v prvi dokapitalizaciji
lahko sodelovali obstojedi delniCarji, zaposleni in novi vlagatelji. S to dokapitalizacijo smo pridobili Se
dodatnih 16,7 milijona evrov svezega kapitala. Od tega je bilo 6,2 milijonov evrov vplacanih v Sloveniji,
10,5 milijonov evrov pa so vplacali vlagatelji v okviru vpisnih postopkov na Poljskem. Obstojeci delni¢ariji
so vplagali 5,5 milijona evrov, novi delnicarji pa so pridobili delnice v skupnem znesku 11,1 milijona evrov.
Z vstopom novih delniCarjev se je spremenila tudi lastniSka struktura Skupine Gorenje, ki je postala Se bolj
mednarodna. Zaklju¢ku druge dokapitalizacije je sledila uvrstitev delnic v vzporedno kotacijo na VarSavski
borzi, kar nam omogo€a neposreden dostop do investitorjev na eni najvedjih srednjeevropskih borz
vrednostnih papirjev, hkrati pa povecuje tudi prepoznavnost Skupine Gorenje v mednarodnem prostoru.

Razprsitev financénih virov

Glede na tveganja, ki jim je bil v letu 2013 izpostavljen slovenski banéni sektor, je zelo pomembno, da je
delez bank, katerih mati¢ne druzbe imajo sedez v Sloveniji in so bile ali bodo ve€inoma vklju¢ene v
postopke drzavne dokapitalizacije, v portfelju vseh posojil Skupine Gorenje znasal le 11,7 %. V ta delez
sicer ni vkljuen podatek o posojilih pri SID banki, ki ima lastnosti razvojne banke.

Z namenom dodatne razprsSitve virov financiranja, kot tudi pokrivanja sezonskih nihanj v denarnih tokovih,
smo 25. 4. 2013 prvi¢ izdali komercialne zapise v skupni nominalni vrednosti 24,2 milijona evrov z
zapadlostjo 20. 12. 2013. Gre za obliko kratkoro¢nega financiranja, s katerim smo se prvi¢ pojavili na
kapitalskem trgu in je del dolgoro€ne strategije razprsitve virov financiranja Skupine Gorenje.

Dne 25. 3. 2014 smo drugi€ izdali komercialne zapise z ro&nostjo 9-mesecev v skupni nominalni vrednosti
35 milijonov evrov, kar je za 40 % ve€ od sprva nacrtovanega obsega izdaje.

12.4 TRENUTNI TRENDI V PANOGI GOSPODINJSKIH APARATOV

Svet: Svetovna rast domacega bruto proizvoda bo na podlagi poro€il Zdruzenih narodov po napovedih Se
vedno precej pod potencialno na 2,4 odstotka v letu 2013 in 3,2 odstotka v letu 2014. Zmerna rast v tem
tempu bo za Stevilna gospodarstva pomenila, da ne bodo izterjale hude izgube delovnih mest os zacetka
globalne gospodarske recesije.
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Zahodna Evropa: BDP se bo zaradi Sibke izhodiS¢ne toCke in nadaljevanja negativnih pritiskov povecal z
ne znatno stopnjo rasti okoli 0,3 odstotka v letu 2013 in v letu 2014 pa naj bi rasel po stopnji 1,4. Poraba
trajnih potrosniskih dobrin bo po pri¢akovanjih ostala Sibka, vendar z vecjimi razlikam med drzavami v
regiji. Var€evalni programi namre¢ znizujejo porabo, vendar se le-ti po drzavah tudi razlikujejo. Ureditev in
delovanje trgov dela je 3e en kljuéni dejavnik, tako v smislu zaposlenosti, kot pla¢, in se bistveno
razlikujejo med drzavami v regiji. Stopnja negotovosti, ki izhaja iz regije, kot jedra evro obmocja ima velik
vpliv na celotno EU in ostale drzave v sosescini, hkrati pa zmanjSuje zaupanje potroSnikov.

"Nove" €lanice EU: skupni BDP novih drzav €lanic EU se v letu 2012 povecal za 1,2 odstotka v letu 2012
in se navkljub Stevilnim negotovostim in tveganjem povecal za 2,0 odstotka v letu 2013. negotovosti in
tveganja.

Tranzicijske drzave: V skladu s pri€akovanji blagega okrevanja svetovne gospodarske rasti je
Jugovzhodni Evropi pricakovati povecanje rasti gospodarske dejavnosti za 3,6 odstotka BDP.
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13  UPRAVNI, POSLOVODNI IN NADZORNI ORGANI

13.1 UPRAVA

Upravo sestavljajo predsednik uprave in najmanj dva ¢lana uprave, od katerih je eden delavski direktor.
Stevilo ¢lanov uprave dologa nadzorni svet. Mandat uprave traja pet let, z moZnostjo ponovnega
podaljSanja. Sedanja uprava je mandat nastopila 19.7.2013, ki bo trajal do 19.7.2018.

Delovna podro¢ja med upravo razdeli nadzorni svet druzbe v skladu z organizacijskimi predpisi. Pri
imenovanju Clanov uprave nadzorni svet upoSteva njihovo strokovno znanje, delovne izkuSnje in
sposobnosti vodenja ter usklajevanja razli¢nih podrodij.

Uprava redno, najmanj Cetrtletno, poro€a nadzornemu svetu o vseh za poslovanje krovne druzbe ali
Skupine kljuénih vprasanijih.

Clani uprave, z iziemo Draga Bahuna, opravljajo tudi dolznosti &lanov organov upravljanja v odvisnih
druzbah Gorenja in za to delo ne prejemajo placil, z izjemo ¢lanstva v nadzornem svetu holdinske druzbe
Gorenje Beteiligungs GmbH, s ¢imer je soglasal nadzorni svet druzbe.

Sestava uprave:

e Franc Bobinac Predsednik uprave

e Marko Mrzel Clan uprave, odgovoren za prodajo in marketing

o Dr. Peter Groznik Clan uprave, odgovoren za finance in ekonomiko

e Branko Apat Clan uprave, odgovoren za operacije s podrogja velikih gospodinjskih

aparatov ter operacije in prodajo ogrevalnih sistemov
e Dr. Peter Kukovica Clan uprave, odgovoren za koordinacijo oskrbne verige, logistiko,
kakovost, organizacijo in informatiko
Drago Bahun Clan uprave - delavski direktor

Uprava je nastopila mandat dne 19.7.2013 in je imenovana za obdobje petih let, to je do dne 19.7.2018.
Dr. Peter Kukovica je nastopil mandat &lana uprave dne 28.4.2014.

Franjo Bobinac, predsednik uprave

Diplomiral je iz mednarodnih ekonomskih odnosov na Ekonomski fakulteti Univerze v Ljubljani (1982).
Leta 1997 je zakljucil $tudij MBA na Ecole Superieure de Commerce v Parizu.

Poklicno pot je zaCel v podjetju Emo Celje in se po treh letih nabiranja izkuSenj leta 1986 zaposlil v
Gorenju Commerce kot pomoc¢nik direktorja izvoza. Leta 1990 je bil imenovan za direktorja izvoza v
Gorenju Gospodinjski aparati, naslednje leto je prevzel funkcijo direktorja trzenja. Od leta 1993 do leta
1998 je bil generalni direktor v Gorenjevem prodajnem podjetju v Parizu. Po preoblikovanju Gorenja v
delniSko druzbo leta 1997 je postal ¢lan zaCasne uprave in leta1998 ¢lan uprave, odgovoren za prodajo in
marketing. Leta 2003 je bil prvi¢ imenovan za predsednika uprave. Drugi mandat predsednika uprave je
zacel leta 2008, tretji mandat pa je nastopil 19. 7. 2013.

Ima mednarodne izkuSnje z razlicnih poslovnih funkcij ter razpolaga s poglobljenim teoretiCnim in
praktiCnim znanjem.

Je Clan Skupscine evropskega zdruzenja proizvajalcev bele tehnike CECED, Upravnega odbora pri
Gospodarski zbornici Slovenije,Upravnega odbora Poslovne 3ole Bled — IEDC, Upravnega odbora
Univerze v Ljubljani, Upravnega odbora Raziskovalnega Instituta JoZef Stefan, Sveta Ekonomske
fakultete Univerze v Ljubljani, in predsednik Rokometne zveze Slovenije. Je podpredsednik Zdruzenja
Manager Slovenije, pred tem pa je bil pet let predsednik zdruzenja. Je tudi ¢lan Upravnega odbora
zdruZenja managerjev jugovzhodne Evrope Summit 100.

Obgasno predava na mednarodni Poslovni 3oli Bled — IEDC in Ekonomski fakulteti Univerze v Ljubljani.
Je gostujoci profesor na Mednarodni podiplomski Soli Instituta JoZef Stefan.
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Je nosilec odlikovanja vitez nacionalnega reda za zasluge Republike Francije ter prejemnik nagrade
Gospodarske zhornice Slovenije za izjemne gospodarske dosezke v letu 2007 in medalje Janeza
Vajkarda Valvasorja za gospodarstvenike, ki jo podeljuje Mednarodna podiplomska $ola JoZefa Stefana.

Marko Mrzel, €lan uprave, odgovoren za prodajo in marketing

Diplomiral je na Tehniski fakulteti Univerze v Mariboru, smer avtomatika(1995). Po univerzitetnem Studiju
se je vpisal na podiplomski Studij MBA v Radoviljici, ki poteka pod okriliem Ekonomske fakultete Univerze
v Ljubljani in leta 1999 pridobil naziv magister ekonomskih znanosti. Poklicno pot je zacel v Premogovniku
Velenje in nadaljeval v trgovskem podijetju Era v oddelku financ, kjer je napredoval do vodje veleprodajne
dejavnosti.

Leta 2001 se je zaposlil v Skupini Gorenje kot direktor dokupnega programa v okviru mati¢ne druzbe. Dve
leti kasneje je bil imenovan za direktorja Gorenjevega prodajnega podijetja v Beogradu. Marca 2011 je v
Gorenju prevzel funkcijo ¢lana uprave za finance in ekonomiko. Od 1. 1. 2012 je ¢lan uprave za prodajo in
marketing.

Dr. Peter Groznik, €lan uprave, odgovoren za finance in ekonomiko

Diplomiral je iz ekonomije na Ekonomski fakulteti Univerze v Ljubljani(1996) in nadaljeval z magistrskim
Studijem na istem podrocju. Na ameriski poslovni Soli Kelley School of Business Univerze v Indiani je
zakljucil znanstveni magisterij in leta 2003 doktoriral s podro¢ja financ.

Po zaklju¢enem doktoratu je bil krajsi ¢as svetovalec za podrocje finanéne regulacije v podjetju Mobitel,
od leta 2005 do leta 2009 je vodil upravljanje s sredstvi v razlicnih podjetjih KD skladi. 2009. je postal
predsednik uprave KD Skladi in druzbo vodil do septembra 2010.

Je C€lan nadzornega sveta Pivovarne Union in nadzornega sveta Pivovarne Lasko, dve leti je bil tudi ¢lan
nadzornega sveta Telekom Slovenije. Je lastnik podjetja za nalozbeno svetovanje North. Z Gorenjem je
zacel sodelovati septembra 2011 kot zunanji sodelavec na podroéju financ. Za ¢lana uprave je bil potrjen
19. 4. 2012.

Od leta 1996 predava vec¢ predmetov na Ekonomski fakulteti Univerze v Ljubljani. Bil je tudi predavatelj in
gostujoci profesor na Kelley School of Business ter na Mednarodni podiplomski poslovni Soli v Zagrebu.

Od leta 2005 do danes je imel razlicne funkcije v okviru strokovnih in strateskih teles Vlade Republike
Slovenije, med drugim je bil predsednik StrateSkega sveta za ekonomski razvoj v obdobju 2007—-2009.

Prejel je ve€ akademskih nagrad, sodeloval na seminarjih in konferencah doma in v tujini ter objavil ve¢
prispevkov v slovenskih in tujih strokovnih revijah.

Branko Apat, €lan uprave, odgovoren za operacije s podrocja velikih gospodinjskih aparatov ter
operacije in prodajo ogrevalnih sistemov

Diplomiral je na Ekonomski fakulteti Univerze v Mariboru, smer zunanja trgovina (1984). Leta 1988 je
opravil specialisti¢ni Studijski program marketinga na Cleveland State University Ohio v ZDA. V Gorenju je
najprej opravljal funkcijo komercialista za izdelke in storitve izven Gorenjevega matiCnega podjetja.
Nadaljeval je kot vodja izvoznega podro&ja za Bliznji vzhod. Leta 1988 je bil imenovan za pomocnika
direktorja izvoza za programe zunaj podrocja bele tehnike in bil odgovoren tudi za trzenje Gorenja v Juzni
Ameriki. Leta 1990 je bil imenovan za direktorja nabave, tri leta kasneje pa za direktorja trzenja. Od 1999
do konca leta 2009 je bil direktor podijetja za proizvodnjo grelnikov vode Gorenje Tiki. Leta 2003 je kot
izvréni direktor prevzel usklajevanje dela druzb Skupine Gorenje s podrocja toplotne tehnike,orodjarstva in
strojegradnje, od leta 2006 pa tudi dokupnega programa. Leta 2007 je prevzel funkcijo ¢lana uprave,
odgovornega za podroc&je komplementarnih programov, nabavo in logistiko. Leta 2009 je kot &lan uprave
postal odgovoren za celotno divizijo Aparati za dom,vkljuéno za podrodje trzenja. Od 1. 1. 2012 je
odgovoren za operacije s podro¢ja velikih gospodinjskih aparatov ter operacije in prodajo ogrevalnih
sistemov.
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Dr. Peter Kukovica, €lan uprave, odgovoren za koordinacijo oskrbne verige, logistiko, kakovost,
organizacijo in informatiko

Mandat ¢lana uprave Gorenja je nastopil 28. aprila 2014.

Diplomiral je na Fakulteti za strojniStvo Univerze v Ljubljani (1989) in nato nadaljeval s podiplomskim
Studijem na Ekonomski fakulteti Univerze v Ljubljani, kjer je najprej pridobil naziv specialist managementa
in nato Se magister poslovne politike in organizacije. Leta 1998 je na isti fakulteti doktoriral s podrocja
poslovodenja in organizacije.

Tekom svoje poklicne kariere je opravljal razlicne funkcije. Po zaklju¢ku dodiplomskega Studija je bil v
druzbi Iskra Zorin/Mike software d.o.0. zaposlen kot sistemski analitik, nato je bil direktor sektorja v
podjetju Nissan Adria in pomoc¢nik direktorja v podjetju Suzuki, Wolf in partnerji. Od leta 2001 do 2007 je
opravljal naloge pomo¢nika generalnega direktorja za strateSki razvoj in marketing v druzbi ACH, kariero
nadaljeval kot namestnik direktorja v AMSZ in pomoc¢nik direktorja v podjetju Brand media. Leta 2012 je
bil imenovan za predsednika druzbe Iskra sistemi, pred tem je bil v obdobju 2009-2012 ¢lan uprave
druzbe Iskra Mis in predsednik uprave. Krajsi ¢as je opravljal naloge starejSega svetovalca v Pristopu.

Bil je ¢lan nadzornega sveta Poste Slovenije in Vzajemne, predsednik nadzornega odbora AMZS,
predsednik Atletske zveze Slovenije in predsednik Fundacije za Sport.

Od sredine junija 2013 do nastopa mandata ¢lana uprave Gorenja je opravljal funkcijo svetovalca
predsednika uprave Gorenja. Njegovo podrocje dela je obsegalo iskanje resitev za boljSe obvladovanje
kompleksnosti, oskrbne verige in izboljSanje stroSkovne ulinkovitosti ter spremljanje realizacije strateskih
projektov in ciljev.

Je predsednik nadzornega sveta banke Nova KBM in ¢lan StrateSkega sveta za internacionalizacijo pri
GZS.

Drago Bahun, €lan uprave - delavski direktor

Zakljucil je Studij sociologije (kadrovsko-izobrazevalna usmeritev) na Fakulteti za sociologijo, politicne
vede in novinarstvo Univerze v Ljubljani (1979) in nato Se podiplomski $tudij na podroc¢ju kadrologije na
Fakulteti za druzbene vede Univerze v Ljubljani. Kariero je zaCel v Rudarsko-elektroenergetskem
kombinatu v Velenju leta 1979, kjer je do konca leta 1984 opravijal delo vodje sluzbe za organizacijo
poslovnega sistema.

V Gorenju je zaposlen od leta 1985, ko je nastopil funkcijo podpredsednika poslovodnega odbora
sestavljene organizacije za podrocje druzbeno-ekonomskih odnosov. Od leta 1987 doleta 1990 je bil kot
¢lan poslovodnega odbora Gorenje Gospodinjski aparati zadolzen za podroc¢je kadrov, od leta 1990 do
leta 1997 pa je opravljal funkcijo direktorja kadrovsko-sploSnega podro¢ja. Po preoblikovanju druzbe v
delniSko druzbo leta 1997 je postal &lan zacasne uprave in leta 1998 &lan uprave, odgovoren za kadre in
delavski direktor. Od leta 2003 do konca leta 2011 je opravljal funkcijo ¢lana uprave za kadre in
organizacijo ter delavskega direktorja. Od 1. 1. 2012 dalje je &lan uprave — delavski direktor.

Aktiven je v razli€nih institucijah in strokovnih zdruzenjih (Gospodarska zbornica Slovenije, Ministrstvo za
delo, ZdruzZenje delodajalcev). Je €lan nadzornega sveta Credy banke in Smucarske zveze Slovenije ter
predsednik organizacijskega komiteja Planica.

13.2 NADZORNI SVET

Nadzorni svet Gorenja, d.d. nadzira poslovanje v okviru pooblastil in pristojnosti, dolo€enih z zakonskimi
predpisi in statutom druzbe, ter opravlja tudi druge naloge iz svoje pristojnosti.

Posebno pozornost posveca poslovnemu in finanénemu razvoju tako krovne druzbe kot Skupine Gorenje,
pomembnim poslovnim dogodkom ter uresni¢evanju splosnih strateskih in poslovnih usmeritev.
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Sestavljajo ga predstavniki kapitala in zaposlenih.

Nadzorni svet sestavlja sedem predstavnikov kapitala, kiso jih izvolili delni€arjiin Stirje predstavniki
zaposlenih, ki jih je izvolil Svet delavcev Gorenja, d.d.. Dne 20. 7. 2014 je nadzorni svet nastopil nov
Stiriletni mandat.

Sestava nadzornega sveta — predstavniki kapitala:

Marko Volj¢ Predsednik

Uros Slavinec Namestnik predsednika
Bernard C. Pasquier Namestnik predsednika
Corrina Claudia Graf Clanica

Keith Charles Miles  Clan

Toshibumi Tanimoto Clan

Bachtiar Djalil Clan

Sestava nadzornega sveta — predstavniki zaposlenih:

KresSimir Martinjak Namestnik predsednika

Drago Krenker Clan
Jurij Slemenik Clan
Peter Kobal Clan

Nadzorni svet je nastopil mandat dne 20.7.2014 za dobo &tirih let, to je do dne 20.7.2018.

V okviru nadzornega sveta delujejo &tiri komisije:

13.3

Revizijska komisija nadzornega sveta, ki deluje v okviru pooblastil, ki jih daje 280. ¢len Zakona
o gospodarskih druzbah. Revizijsko komisijo sestavljajo Bachtiar Djalil, predsednik, Keith Charles
Miles, ¢lan, Drago Krenker, ¢lan, in Aleksander Igli¢ar, zunaniji ¢lan.

Benchmark komisija nadzornega sveta, ki deluje v sestavi Keith Charles Miles, predsednik, in
Clani Bernard C. Pasquier, Corinna Claudia Graf, Toshibumi Tanimoto in Peter Kobal. Osnovna
naloga benchmark komisije je dolociti, s katerimi druzbami bo svoje poslovanje primerjala
Skupina Gorenje. Komisija se primarno ukvarja z metodoloskimi vpraSanji in postavljanjem
osnovnih meril primerjave. Na podlagi dokon€anega izbora ter opredeljenih metod in kazalnikov
bodo nato opredelili e Easovni okvir aktivnosti druzbe z namenom izboljSav strateSkega nacrta. V
komisiji delujejo tudi predstavniki vodstva druzbe: Franjo Bobinac, predsednik uprave, Aleksander
Uranc, izvrni direktor vodenja blagovnih znamk in Klemen PreSeren, izvrSni regionalni direktor
Gorenja.

Komisija nadzornega sveta za korporacijsko upravljanje, katere naloga je poiskati &im boljsi
nacin organiziranosti Skupine Gorenje glede na njeno vedno vecjo mednarodno uveljavljenost in
potrebo po prilagajanju na vseh podrogjih poslovanja. Komisijo sestavljajo Bernard C. Pasquier,
predsednik, in ¢lani Marko Volj¢, KreSimir Martinjak in Peter Kobal.

Kadrovska komisija nadzornega sveta, katero sestavljajo Bernard C. Pasquier, predsednik, in
¢lani Uro$ Slavinec, Keith Charles Miles, Marko Volj¢, Jurij Slemenik in Drago Krenker.

NASPORTJE INTERESOV UPRAVNIH, POSLOVODNIH IN NADZORNIH ORGANOV

Izdajatelj v zadnjem poslovnem letu ni z direktorjem oz. ¢lani nadzornega sveta sklenil nobenega posla. V
skladu s tem izdajatelj izjavlja, da med ¢lani uprave in nadzornega sveta ne pozna nobenega nasprotja
interesov ali potencialnega nasprotja interesov med opravljanjem njihove funkcije in njihovimi osebnimi
koristmi.
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14  OBICAJNI POSTOPKI ODBORA

14.1 INFORMACIJE O IZDAJATELJEVEM ODBORU ZA REVIZIJO IN PLACILA

Revizijska komisija deluje v okviru pooblastil, ki jih daje 280. ¢len Zakona o gospodarskih druzbah.
Sestavljajo jo ¢lani nadzornega sveta:

Bachtiar Djalil, predsednik

Keith Charles Miles, ¢lan

Drago Krenker, ¢lan

Zunaniji ¢lan revizijske komisije je mag. Aleksander Igli¢ar, zaposlen na Ekonomski fakulteti v Ljubljani.

Revizijska komisija deluje in obravnava teme v skladu z dolocbami Zakona o gospodarskih druzbah
(ZGD-1). Clani revizijske komisije prejemajo sejnino v viSini 80% sejnine za ¢lane nadzornega sveta.
Revizijska komisija ima sprejet svoj poslovnik, ki vsebuje tako materialne kot tudi procesnopravne
dolocbe.

14.2 POGODBE O STORITVAH CLANOV UPRAVE IN NADZORNEGA SVETA

Izdajatelj izjavlja, da ne obstaja kakrSnakoli pogodba za storitve ¢lanov uprave ali ¢lanov nadzornega
sveta z izdajateljem ali katerokoli njeno odvisno druzbo, o neobi€ajnih dajatvah ob odpovedi delovnega
razmerja.

14.3 UPRAVLJANJE DRUZBE V SKLADU S KODEKSOM UPRAVLJANJA JAVNIH
DELNISKIH DRUZB

Vsebina izjave zajema obdobje od sprejetja prejSnje izjave o spoStovanju Kodeksa upravljanja javnih
delniskih druzb, to je od 19. aprila 2013 do 24. aprila 2014, ko sta njeno vsebino skupaj oblikovala in
sprejela uprava in nadzorni svet druzbe Gorenje, d.d.. Vsebina izjave je objavljena v lethem poroéilu
druzbe za leto 2013.

Uprava in nadzorni svet druzbe izjavljata, da Skupina Gorenje pri svojem delu in poslovanju spostuje
Kodeks upravljanja javnih delniskih druzb, ki so ga 8. decembra 2009 sprejeli Ljubljanska borza,
ZdruZenje nadzornikov Slovenije in ZdruZenje Manager in ki je dostopen na spletnih straneh Ljubljanske
borze, s posameznimi odstopanji, ki so razkrita in pojasnjena v nadaljevanju.

Odstopanja od Kodeksa:
Poglavje : Okvir upravljanja druzb
Priporocilo 1:

Temeljni cilji druzbe v statutu niso posebej zapisani, so pa vsebovani in jasno dolo€eni v poslanstvu
druzbe: »Ustvarjati inovativne, oblikovalsko dovrdene izdelke in storitve, ki uporabnikom prinasajo
enostavnost.«
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Poglavje : Razmerje med druzbo in delnicarji

Priporogilo 5.8:

Po dosedaniji praksi je skupS¢ina delniCarjev sklepala o podelitvi razreSnice upravi in nadzornemu svetu
hkrati, kar se je, glede na dosedanji nacin dela in pri tem v druzbi uveljavljene visoke standarde
sodelovanja obeh organov pri skupnem snovanju odgovorov na vprasanja, pomembna za druzbo in njen
razvoj, zakonsko doloCene smiselno enake obravnave dolznosti in odgovornosti njunih ¢lanov ter
dosezeno stopnjo zaupanja, izkazalo kot primerno.

Poglavje : Nadzorni svet
Priporocilo 8.4:

Ker druzba kar v najvecji meri skrbi za varovanje poslovnih skrivnosti ter dokumente, namenjene ¢lanom
nadzornega sveta, obravnava z najvisjo mero zaupnosti, druzba gradiva in sklice sej poSilia ¢lanom
nadzornega sveta predvsem v fizi¢ni obliki.

Priporocilo 9:

Nadzorni svet vrednoti svoje delo in delo komisij nadzornega sveta kot celoto in ocenjuje dela
posameznih ¢lanov. Nadzorni svet in njegove komisije se praviloma sestajajo v polni sestavi, vsi €lani pa
redno sodelujejo v razpravah ter na ta nacdin s svojo odgovornostjo, zavzetostjo, strokovnimi in drugimi
izkusnjami prispevajo h kvalitethemu delu, zato ocenjuje, da za posami¢no ocenjevanje ni potrebe.

14.4 PRAVILA UPRAVLJANJA DRUZB, KI KOTIRAJO NA VARSAVSKI BORZI

NajboljSe prakse za druzbe, ki kotirajo na VarSavski borzi, so skupek pravil o korporacijskem upravljanju
druzb, katerih vrednostni papirji kotirajo na Var3avski borzi. Namen NajboljSih praks za druzbe, ki kotirajo
na VarSavski borzi je izboljSanje transparentnosti druzb, ki kotirajo na tej borzi, izboljSanje kakovosti
komunikacije med podjetji in vlagatelji ter krepitev zaScite pravic delniarjev, vklju€no s tistimi pravicami, ki
jih ne ureja zakonodaja, ne da bi obremenjevale podjetja, ki kotirajo na VarSavski borzi do te mere, ko ti
takSno breme preseglo koristi, ki so posledica trznih potreb.

Uprava in nadzorni svet druzbe izjavljata, da Gorenje, d. d., pri svojem delu in poslovanju spostuje
NajboljSe prakse za druzbe, ki kotirajo na VarSavski borzi,s posameznimi odstopanji, ki so razkrita
in pojasnjena v nadaljevanju:

Vsebina izjave zajema obdobje od sprejema prejSnje izjave o spoStovanju NajboljSih praks za druzbe, to
je od dne 30. 12. 2013, ko so delnice druzbe pri€ele kotirati na VarSavski borzi, do dne 24. 4. 2014, ko sta
njeno vsebino skupno oblikovala in sprejela uprava in nadzorni svet druzbe Gorenje, d. d.

Priporocilo 5: v delu, ki se nanasa na sprejemanje pravil za dolo¢anje politike prejemkov ¢lanov
nadzornega sveta druzbe:

Druzba ni sprejela pravil za doloCanje prejemkov ¢lanov nadzornega sveta druzbe. V skladu s Statutom
druzbe in Poslovnikom o delu skup$&ine delniarjev ima skup3Sc&ina delniarjev pravico dolo€iti prejemke
¢lanov nadzornega sveta izklju€no po lastni presoji. Uprava nima vpliva na odloCitve skupS€&ine delniarjev
glede nagrade oziroma prejemkov ¢lanov nadzornega sveta.

Priporogéilo 9: v delu, ki se nana$a na zagotavljanje, da v druzbi obstaja ravhovesje med delezema
oseb zenskega in moskega spola na upravljavskih in nadzornih funkcijah:

Druzba nima sprejetega dokumenta, ki bi formalno zagotavljal uravnovesSen delez oseb moskega in
Zzenskega spola v upravi in nadzornem svetu. Upravo sestavlja pet ¢lanov, od katerih so vsi moskega
spola. V desetlanskem nadzornem svetu je ena oseba Zenskega spola, in sicer dr. Maja Makovec
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Brenci¢. Uprava nima vpliva na odloc€itev pooblasCenih organov druzbe, ki odloajo o sestavi Uprave in
Nadzornega sveta.

NajboljSa praksa 1.1, tocka 9a): druzba, katere vrednostni papirji so predmet trgovanja na
organiziranem trgu, mora na svoji spletni strani objaviti posnetek skupscine delni¢arjev v obliki
zvoénega ali video zapisa.

Zapisnik skupscine delni¢arjev je na voljo v pisni obliki in je objavljen na spletni strani druzbe v skladu z
zahtevami Zakona o gospodarskih druzbah. Niti kateri od omenjenih aktov niti Kodeks upravljanja javnih
delniskih druzb ali Poslovnik o delu skups€ine delniCarjev od druzbe ne zahteva snemanja skupscin
delni¢arjev v katerikoli obliki razen pisnega zapisnika, zato druzba ne objavlja takSnega zvocnega in/ali
video zapisa.

NajboljSa praksa IV.1: dovoljenje prisotnosti predstavnikom medijev (novinarjem) na skups¢ini
delnicarjev:

V skladu s Poslovnikom o delu skupscine delniCarjev smejo biti na skupS¢&ini delniCarjev prisotni le
delni€arji (in njihovi predstavniki) ter ¢lani uprave in nadzornega sveta. Razlog za to je, da lahko na
skupscini delniCarjev pride do razprav o zadevah, ki predstavljajo poslovno skrivnost druzbe in ki jih
druzba ne zeli javno razkriti.

NajboljSa praksa IV. 7 v zvezi s pogojnim izplacilom dividend ne velja za druzbo zaradi dejstva, da
v skladu z Zakonom o gospodarskih druzbah odlo¢anje skups$cine delnicarjev o pogojnem
izplacilu dividend ni dovoljeno.

Najboljsa praksa IV. 8 v zvezi z minimalno mozZzno nominalno vrednostjo delnic po delitvi delnic ne
velja za Druzbo, ker so delnice Druzbe kosovne delnice.
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15  VECJI DELNICARJI

15.