Finance [Slovenijal s 08.07.2013
Page: 4

Reach: 57000
Country: SLOVENIA

Size: 1125 cm2 1/3

Kaj utegne prinesti povez ‘ava
med Gorenjem in Panaso icom

Gorenju vecdja prodaja in boljsa kapitalska vzdrznost, Japoncem cer 1€jsa
proizvodnja in uteCeni trzenjski kanali v Evropi; gre za dobrodoslo] dovezavo
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Jesenibodo v kapitalu Gorenja tujila-
stniki ze glavni. V velenjskem proizva-
jalcuracunajo, dabodo zbrali okoli 60
milijonov svezegakapitala, Sestinobo
prispeval novi japonski partner Pana-
sonicin dobil do 13 odstotkov podjetja,
natancnorazmerjemed delnicarjibo
odvisno tega, koliko obstojecihboiz-
koristilo pravico do dokapitalizacije.
Kajbotoprineslo chema druzbama?

Ze julija bodo v Gorenjevi tovarni v Valjevu
v Srbiji zaceli izdelovati hladilnike pod bla-
govno znamko Panasonic. Sledila bo proi-
zvodnjavgradnih pecic zaJaponce, podjetji
panapovedujeta tudi skupno nalozbo, nov
proizvodni obrat za pralne stroje, predvi-
doma v Srbiji. Gorenje, kise je vzadnjem le-
tumocnoracionaliziralosselitvijo proizvo-
dnje zdrazjih na cenejse trge, naj bizdodat-
no proizvodnjo naleto prodalo za vsaj 80 mi-
lijonov evrovizdelkov vec, napoveduje pred-
sednik uprave Franjo Bobinac.

Se pomembneje pa je, dase s tujci (IFC,
Home Products Europe in zdaj Panasonic)
vkapitalu velenjske druzbe, ki kroti financ-
ni dolg, opazno izboljSuje corporate gover-
nance, upravljanje druzbe.

Enako velja za napovedana pogajanja za
vzporedno kotacijo delnic Gorenja na var-
Savskiborzi - ta se zaCenjajo ta teden -, kar
naj bi privabilo Se vec tujih vlagateljev in ok-
repilolikvidnost delnic. Zakaj VarSava? »Ker
grezaenoizmed najbolj propulzivnih evrop-
skih borz,« pravi ¢lan uprave za finance Pe-
ter Groznik, kije sicer vodil tudi ekipoza po-
gajanjas Panasonicom.

Kaj dobikdo?
Zavelenjsko Gorenje utegne povezavas Pa-
nasonicom prinesti:
l vec prihodkoviz prodaje, naletniravni
eokoli 80 milijonov evrov do leta 2018,
ter postopno izboljSanje EBITDA (denarni
tok iz poslovanja) za do 20 milijonov evrov
naleto doleta 2018,
z boljSo kapitalsko sestavo
edruzbe,
boljSe izhodiSce za pogajanja zdobavi-
etelji pri nakupu surovin ter s tem niz-
jestroske,

boljSo izkori$cenost proizvodnih zmo-
egljivosti,
5 novo tehnologijo in izboljSano pozici-
eoniranje kuhinjskih aparatov,
6 moznost prodora na azijske trge z
elastnimi izdelki, kot je premijskabla-
govna znamka Asko. Spomnimo, Gorenje
jenekdanjega Svedskega proizvajalca prev-
zelo, saj prej v portfelju ni imelo blagovne
znamKke v najvisjem razredu.
Panasonic palahko od povezave iztrzi pred-
vsem:
l veCjo prisotnost na trgu kuhinjskih
eaparatov v Evropi, kjer je zdaj prodaj-
no sibek,
z nizje stroSke proizvodnje
einlogistike

3 utecene prodajne kanale Gorenja v
eEvropi.

Panasonic sicer v prihodnjih petih le-
tih ne bo smel povecevati deleza v Gorenju
brez soglasja uprave in nadzornega sveta.
»Se vedno Zelimo ostati samostojno podje-
tjessvojofilozofijoin strategijo, lastnimi bla-

govnimi znamkami. Moratorij je pomem-
ben, ker negre za prevzemne aktivnosti, so-
delovanje smo le kapitalsko zacinili,« nam
je to pojasnil Bobinac. Dodajmo sicer, da je
menedzerska druzba Ingor s 4,99-odstot-
nim deleZem petinajvecji delniar Gorenja.

Nova partnerja se tudi Se nista dogovo-
rila, ali bo lahko v nadzornem svetu Go-
renja sedel predstavnik Panasonica. »Pre-
vidni moramo biti tudi zaradi morebitne-
ga konflikta interesov med obema druzba-
ma,«nam je povedal Sef Panasonicaza Evro-
po Laurent Abadie.

Dobavitelji vidijo priloznost

TomaZz Bergine, Eti Izlake: »Smo edenizmed
manjsih dobaviteljev za Gorenje, vendar je
ne glede na to taksno partnerstvo dobro. S
tem selahko odprejo nove priloznosti, novi
trgi in serazvijejo noviizdelki.« Podobno je
neuradno povedalo Se ve¢ dobaviteljev, ki
pane Zelijo biti imenovani.

Kajpovezavapomenizamale
delnicarje

Delnica Gorenja se je v petek podrazila za
4,8 odstotka, na 4,35 evra. Prometa je bilo
sicer malo, za slabih 17 tiso¢ evrov - lastni-
kapajeizmenjalo 3.896 lotov. Kljub temuje
bilo zdelnicami Gorenja opravljenih najvec
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poslov po 7. maju, ko jelastniStvo zamenja-
lo 31.094 delnic druzbe. »0b napovedi po-
vecanja prihodkov in EBITDA na letni rav-
ni za do 20 milijonov evrov bi tecaj delnic
moral rasti, ocenjuje Jure Rozman, analitik

GBD. Prevzema in z njim povezane premi-
je vsaj petlet ne bo, so se zavezali partnerji.

Zupan Velenja: Dobroje,da
Panasonic nemore povecevatideleza
Bojan Konti¢, Zupan Velenjain ¢lan SD: »Po
zagotovilih, ki jih imam od predsednika
uprave Gorenja, gre zasodelovanje, ki pome-
nisinergije, nezato, dabi Panasonic prevze-
mal Gorenje. Zagotovili so nam tudi, da Pa-
nasonic nebosmel povecevati deleza, kar je
dobro. Ce to nebodrZalo, nebom navdusen.
Panasonic je zagotovo podjetje, ki obeta. Pri-
¢akujem, dabosta zagotovljena nadaljnjira-
zvoj in ohranjanje delovnih mest, ¢e ne ce-
lo poveCevanje. Govoriliso nam, daje moz-
nost za povecanje razvojnegaoddelka, zdaj
pabomo videli, ali ni v ozadju Se kaj druge-
ga, kot je to vnavadi prinas.«

Sindikati zadrzanipri komentarjih
Poklicali smo tudi vodilne sindikaliste pri
sindikatu kovinske in elektroenergije. Za
zdaj partnerstva ne morejo komentira-
ti, saj nimajo dovolj informacij, neuradno
paje iz sindikalnih vrst slisati, da jih zani-
ma izkljuéno, koliko delovnih mest bo os-
talov Velenju.

Neuradno: Gorenjeletosnekoliko
bolje odlanskegapolletja

Skupina Gorenje je imelakonec marca skup-
no427milijonovevrov posojil, karje 35,6 od-

stotkavsega premozZenja. Toje denimo dvalk
rat ve¢ od tekmecev Electroluxa, Whirpoola

inIndesita. Se vecja razlika nastane, ko dol-
govedruzbe primerjamo z ustvarjenim de-
narnim tokom iz poslovanja. Gorenjevdolg
denimo znasa skoraj petkratnik dobicka
iz poslovanja pred amortizacijo (EBITDA),
medtem ko je pri drugih treh le med 1,5 in
1,8. Vse §tiri druzbe so sicer imele v prvih
treh mesecih teZave s prodajo. Gorenju so
prihodki upadli za 3,3 odstotka, Indesitu za
3,8 odstotka, Electroluxu in Whirlpoolu pa
zadobradvaodstotka.

Gorenje naj bi vdrugem letosnjem cetr-
tletju poslovalobolje kot vprvemin named-
letniravni prihodke od prodaje povecalo za
dva odstotka (indeks prodaje ob polletju je
po nasih informacijah 102). Poleg tega se je
tudi zadolZenost s prodajo poslovno nepo-
trebnega premoZenja zmanjSala za okoli 20
milijonov evrov. Vendar paleto$nje zmanj-
Sanje zadolZenosti in tudi nacrtovanadoka-
pitalizacija ne bosta ob¢utno zmanjsali fi-
nanc¢nega vzvoda, ki bo glede na skromno
dobickonosnostdruzbese vedno zelo velik.
Ob enakem poslovanju kot vminulih 12 me-
secih bo namrec dolg druzbe $e vedno pre-
segalStirikratnik EBITDA. Gorenje sicer na-
Crtuje postopno zmanjSanje zadolZenosti,
ki bi morala normalno vrednost doseci do
leta 2018. Alibo doseZena prej, pajeseveda
veliko odvisno od morebitnega povecanja
dobickonosnosti, ki bi po eni strani druzbi
omogocila hitrejSo razdolzitev, hkrati pa bi
si tudi lahko privoscila vedji dolg. Po nasih
podatkih takonameravajo doleta2015 neto
dolgnaEBITDA Ze zmanjsati pod trikratnik.

Ob tem je trebase opozoriti, dabofinanc-
ni vioZek Panasonica porabljen za nalozbe,
inne zarazdolzZitev. Gorenje je vfazi vecjega
preoblikovanja. Vteh dnehje zaceloSe tretjo
fazoselitve proizvodnije, in sicer prenos proi-
zvodnje pomivalnih strojev iz Svedske v Slo-
venijo. StroSek tegase bo poznal v poslovanju
tretjega Cetrtletja, ase bo hkrati Ze zmanjsal
preseZek zaposlenih, ki jih je imela druzba
v postopku selitve. Ce bo §lo vse po nacrtih,
bo Gorenje poskusno proizvodnjo pomival-
nih strojev v Velenju zagnalo konec avgusta.

Gorenje bo vEvropi s Panasonicom so-
delovalo nadveh podrodjih. V proizvodnji
bo za Panasonic proizvajalo gospodinjske
aparate visjega cenovnegarazreda, ki jih
bo v Evropi tudi prodajalo pod blagov-
no znamko Panasonic. V zahodni Evropi
bo Gorenje s tem dopolnilo svojo proda-
jo, ker druzba zdaj tam prodamalo izdel-
kovvzgornjem cenovnemrazredu. Ni pa
Se povsem jasno, kako se bosta Panasonic
in Gorenje uskladila v vzhodni Evropi in
Se zlasti v Rusiji, kjer je Gorenje med bolj
prepoznavnimi blagovnimi znamkamiin
tudi veliko proda v zgornjem cenovnem
razredu, nakaterega cilja tudi Panasonic.
Gorenje sicer tudi Ze zdaj sodeluje s Pana-
sonicom, a z novim poslom naj bi se pro-
izvodnja in prodaja povecali za okoli 90
milijonov evrov, kar pomeni okoli sede-
modstotno povecanje prihodkov od pro-
daje. Gorenje letos nacrtuje okoli 1,33 mi-
lijarde evrov prihodkov od prodajein 4,2
milijona evrov ¢istega dobicka.
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gorenje

Gorenje pred transakcijo

P lastniki v odstotkih
Kapitalska druzba
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