L'ATTIVITA" DI RESTRUCTURING
NELLE CRISI AZIENDALI.

Esperienze operative

Incontro del 26.11.12 presso I'Universita di Verona




Le fasi dell’attivita di restructuring

tempo
FASI
FASE PRELIMINARE
difficolta commerciali ed operative
stess finanziario
riconoscimento della crisi
nomina degli advisors

STAND STILL
richiesta di stand still alle banche
sottoscrizione stand still

PREDISPOSIZIONE DEL PIANO
individuazione delle linee guida

redazione del piano e della manovra finanziaria
approvazione del piano

DISCUSSIONE ED ACCORDO
incontri con le banche

IBR / sensitivity

discussione

predisposizione contrattualistica
asseverazione

sottoscrizione



La fase preliminare

o Difficolta commerciali ed operative
o Segnali di stress finanziario
o Dilazioni nei pagamenti (fornitori, Erario, personale)



L'analisi da parte dell'imprenditore

o La natura della crisi (strutturale, congiunturale, relativa ad
aspetti specifici)

o Strumentistica aziendale per comprendere le difficolta

o Individuazione degli advisors



Lo stand-still — comprenderlo per non farsi
del male

o Cosa e lo stand-still ?

o Quantificazione delle necessita aziendali e modalita di
determinazione della partecipazione delle singole banche

o Rapporti tra stand-still ed accordo di ristrutturazione



UN CASO PRATICO



PRESSE SPA

La societa PRESSE SPA opera, con 49 dipendenti, in
Italia ed all’estero, nella:

o progettazione, produzione e commercializzazione di
presse orizzontali/verticali ad iniezione/estrusione per
materie plastiche ed elastomeri;

o manutenzione di presse orizzontali/verticall ad
Iniezione/estrusione  per materie  plastiche ed
elastomeri ed assistenza alla clientela;

o revamping di  presse orizzontali/verticali  ad
Iniezione/estrusione  per materie plastiche ed
elastomeri.

Il capitale della Societa e pari a € 1,5 milioni e risulta
riconducibile ad una persona fisica.



Financial 2007/2010

conto economico

Conto economico 2007 % 2008 % 2009 %  8/2010 %
Ricavi delle vendite e delle prestazioni 10.069 98,0% 13.079 98,5% 9.340 70,6% 11.019 97.9%
Wariazione delle imanenze PF/SL 177 1,7% 161 1.2% 3.174 24,0% -427 -3,8%
Variazione dei lavori in corso su ordinazione 0 0,0% 0 0,0% 0 0,0% 661 5,9%
Incrementi di imm. per lavori intemi 0 0,0% 0 0,0% 613 4,6% 0 0,0%
Altri ricavi e proventi 24 0,2% 36 0.3% 105 0.8% 8 0,1%
Valore della preduzione 10.269 100,0% 13.276 100,0% 13.232 100.0% 11.261 100,0%
Consumi di materie prime, sussidiarie 6606 -B43% -6692 -504% -5.358 -405% -4581 -40,7%
Costi per servizi 2112 -206%  -2328  -175% -2494 -188%  -1.790 -159%
Costi per godimento beni di terzi -249 -2.4% -208 -1,6% -159 -1,2% -108 -1,0%
Costi del personale -848 -83%  -1.707  -129% -2460 -186% -2211 -196%
Oneri diversi di gestione -31 -0,3% -64 -0,6% -46 -0,3% -29 -0,3%
Margine operativo lordo 424 4.1% 2.256 17,0% 2.715 20,5% 2.542 22,6%
Ammortamenti immateriali -45 -0,4% -48 -0,4% -73 -0,6% -55 -0,5%
Ammortamenti materiali -34 -0,3% -119 -0,9% -283 -2.1% -252 -2,2%
Svalutazioni -20 -0,2% -70 -0,5% -50 -0.4% 0 0,0%
Altri accantonamenti -86 -0,8% 0 0.0% 0 0.0% 0 0.0%
Reddito operativo 238 2,3% 2.020 15,2% 2.310 17,5% 2.236 19,9%
Proventi finanziari/(oneri finanziari) -2 0,0% willldiiseeci A essssiin. -4.7% -837 -7.4%
Proventi straordinari/{oneri straocrdinari) 1 0,0% & -925 -7.0% -2.090% -158% -30 -0,3%
Risultato ante imposte 238 2,3% 218 1,6% -403 ., -3.0% 1.370 12,2%
Imposte sul reddito dell'esercizio -137 -1.3% -160 -1.2% -101 :0.8% -339 -3,0%
Utile/(perdita) d'esercizio 101 1,0% 58 0,4% -504 -3,8% 1.035 9,2%



Financial 2007/2010

stato patrimoniale

Stato patrimoniale 2007 % 2008 % 2009 %  9/2010 %
Rimanenze MP 590 23,1% 2192 15,0% 2 463 14.8% 2189 12,8%
Rimanenze PF/SL 1.074 42,0% 1.066 7,3% 2.688 16,2% 2257 13,2%
Credifi vs. clienti 3938 154,0% 7723 52.9% 9.308 56,1% 10810 63,4%
Debiti vs. fomitori -3.022 -1182%  -5244  -359% 7291 -439% 6664 -39.1%
Capitale circolante commerciale rettificato 2.580 100,9% 5.737 39,3% 7.187 43,2% 8.592 50,4%
Lavori in corso su ordinazione 177 6,9% 155 1.1% 1.368 8.2% 2029 11,9%
Anticipi da clienti 0 0,0% -30 -0,2% -234 -1,4% -192 -1,1%
Capitale circolante commerciale 2757 107,8% 5.862 40,1% 8.301 50,0% 10.429 61,2%
Altre attivita 133 5.2% 403 2.8% 128 0,8% 214 1,3%
Altre passivita -333  -13.0% -635 -4.3%  -1.095 66% 2471 -145%
Capitale circolante netto 2.557 100,0% 5.630 38,5% 7.334 44,2% 8.172 47.9%
Immobilizzazioni immatenali 69 2,7% an 2,3% E) 4. 7% 719 4,2%
Immobilizzazioni materiali 174 6,8% 8.943 61,2% 8723 52 6% 8.478 49 7%
Immobilizzazioni finanziarie 21 0,8% 20 0,1% 20 0,1% 0 0,0%
Capitale investito lordo 2.821 110,3% 14934 102,2% 16.850 101,6% 17.389 101,9%
TFR -T2 -2.8% -120 -0,8% -225 -1,4% -288 -1,7%
Altri fondi -191 -7.5% -204 -1.4% -33 -0,2% -33 -0,2%
Capitale investito nefto 2558 100,0% 14610 100,0% 16.592 100,0% 17.047 100,0%
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N.B.

Al 31/12/2008, gli oneri straordinar sono per lo pit riconducibili al reso di un macchinario ceduto nel corso del 2007 (874,9
euro/000).

Al 31/12/2009, gli oneri straordinari sono per lo pid riconducibili ai resi di alcuni macchinari ceduti nel corso del 2008
(2.379,4 euro/000).
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Linee di credito

la prima riga indica il totale dei rapporti bancari poi
esposto per singola banca
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Piano industriale
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Richiesta alle banche

Consolidamento

Ipotecari Chirografi Subtotale

3.005 1.669 217 4,890 7.702 481 g.183 4.000 124 17.197
2.023 742 217 2.982 7.702 481 8.183 3.408 50 14.621
796 595 1.391 0 399 0 1.780

1685 332 517 0 195 T4 786




L’

executive summery per lo stand-still

@

Strateoin aziond i restiacthuing e relatmee ternpilstic he
L adwisor fmanziano della chiente ha presentato una bozza di pranoe as senss dell"art 67 L F ¢ cur punts
fondarnentall sono 1 seguents

- consolidammente degh utilizzi ex autelhiguidant: delle lnee export. delle livee anticipeshif ¢ del nostro
demwato, per @ valors al 30 11 2000 {complessivamente € 4 89 milion: des guals € 2. 982 nuulions guale nostra
guota) mediante appoggio su una nuova hinea di durata pan a 96 mesi (di cue 12 di preammumortamento) con
maturazione o mteress: trimestrall pan AIFEURIBOR 3 + spread 100 b p . rumborsabile con rata
trunestrale a partue dal 30 06 2001

- Moratora der finanziament: _ipotecan © non i essere (51 ralta esclusivamente der neostrn mubug

30 01 2000, per e rate per capitale scadute a2l 30 11 2010 ed iy scadenza dal 30 11 2010 sinno 21 30 06 2002,
con rrprestine de pran: o armenortamento orniginan a partee dal 0f 07 2012 e pagamento delle rate oggetto ds
moratoria it coda a rispettrrr prane 1 ammortamento Cuanto agl interess: per il periodo di moratoria. salve
gquantce gia fatburato, calcolato sulla base di un tasso pan a2l EVURIBOR 3 + spread 100 b p e pagamento
alle scadenze prewviste ab ongme, senza maggrorazions o mora

- Muova linea leasing per INacqguisizione di un macchinaro per Nimporto di € 1,05 mulions {olire I'VA) da
parte i un soggetto da definess

- Parmale conferma degh afbdament: export., AFSBF e cofc i essere al 30 01 20010, fino zaila data del
30 06 2006, per complessiv €4 05 mulion: des guals € 3463 mulion: @ nostro canco, con, incltre, I"unpegno
ad mcrementare 1 B i relazione all" andamento del Eathurato

I eow fudi werrebbero garantts da poteca i 2° grado sull irmuno bile gia ipotecato a nostro favore

La proprieta si1 ¢ detta dispomibile ad un aummento di capitale sociale per € 200mela,. der guals € 50mala a
Eonte dello stand ghill La relattiva esiguita della sonmuna € stata giustibcata dal fatto che il soggetio
eCconomico & una persona bsica che peraitro ha ma provveduto ad un aumento o capitale nel 2003

Abbramo g2 comumcate all’advisor, i sede i rrenione, che 1l prano sottopostoc: € eccessivaments
agoressive, st configura miatt come un programma i sviluppoe commerciale che, per la natura dell” attivita
swolta, nichiedere un consistente appoggio da parte del ceto bancaro, ed n particolare ds Urncred:t

Allo stato attuale il ceto non appare mteressato ad mtervenure m misura cosi significabva

E° guil; opportuna una nvisitazione del pranoe che contempl la stabulizzazione della sstuazione i vista
dell"megresso ds un soggetto terzo che possa apportare 1 capetal necessan per lo swiluppo amendale

REICHIESTA ATTUALE

L adwvisor ha ricleesto la moratoria sew al 3006 11 e la possibelita o un Liemtato utilizzo delle linee
autoliguidant: guantificato i € 750/ 30 0mula

In sede di riunione le banche partecipants {(Intesa ¢ Banca Popolare i Bergamo, per Banca Popolare s
iglanc, stante il lenitato pnporto, € @ corse la negoziazione di un pdr) s sono dette disponebils a mettere a
disposizione delle hinee autohiguidants solo nella rmusura degh eventuals rientrs dell” autohiguidante

L adwvizor ha affermato che non v saranno ulteror:s rientes

Cy owiene guundes chiesta la medesena disponibilita dirnostrata dalle altre banche che, nel nostro caso, s
sostanmerebbe, gualora effethvamente nentrmno, mn ceca € 263mula

L amunontare ricleesto dall advisor € parn ad € 240mula da utthizzars nell immmediato per anticipare due
fatture ner confront: della consociata cunese della Magnet: Marells




Il nuovo piano industriale — worst case

Conto economico

Ricavi delle vendite e delle prestazioni 14945 1019% 16915 855% 18254 1014% 19100 994% 20162 98R% 21840 980%
Vanazione delle imanenze PF/SL 287 -20% 2666  135% 483 -27% 49  03% M 04% 198 0,9%
\anazione dei lavor in corso su ondinazione 0 00% 190 1,0% 20 1% 46  02% 18 11% 238 11%
Altri ricav & prowenti 10 01% _11 0,1% 12 01% 13 01% E 0,1% 14 01%
Valore della produzione 14672 100,0% 19781 100,0%  17.994 100,0%  19.208 100,0% 20477 100,0% 22290 100,0%
Consumi di materie prime, sussidiarie 4988 A76%  -10.400 -526% 4110 -50,6% 4415 48.0% 4861 482%  -10.341 464%
Costi per senizi 3024 -20,6% AT -19,6% 2820 -21,3% -1830 -19.9% 4155 -20,3% 4556 20 4%
Costi per godimento beni di terzi 144 0% 46 7% -148 8% 151 8% 153 07% 155 7%
Costi del personale 2941 -20,0% 3050 -154% 3235 -18,0% 1424 A7 8% 3610 -17.6% 1805 17 1%
Oneri diversi di gestione 13 0.59% £ 03% £ 4% £ 4% 48 03% £5 0%
Margine operativo lordo 1440 9.8% 2243 1M.3% 1606  89% 230 121% 2630 128% 3365 15,1%
Ammartamenti immateriali 120 6% 12 6% 125 07% 127 47% 130 6% 132 6%
Ammortamenti materiali 282 -19% 28 14% =288 -16% 21 1.5% 293 -14% 295 13%
Altn accantonamenti 0 00% 4 00% 4 00% 4 00% 4 0,0% 4 00%
Reddito operativo 1030 71% 1889  9.2% 1184 6,6% 1894  9,9% 2200 10,7% 2930 13,1%
Proventi fnanziari/(onen finanziar) 929 63% 985 5 0% 410 62% -1.063  BR% 1025 -50% 422 41%
Proventi straordinari/(oneri straordinari) 45 03% 235 02% 0 00% 0 00% 0 0,0% 0 00%
Risultato ante imposte 15 1,1% 80 41% 4 04% 832 43% 1174 5% 2008 9.0%
Imposte sul reddito dell'esercizio -128  4,9% 413 21% 193 11% 4% 2% H50 -2T% 415 -37%

Utile/(perdita) d'esercizio 6% 02% nr 20% 419 07% 5 21% 625 31% 1193 54%



Il nuovo piano industriale — worst case

Rendiconto finanziario 2010 201 2012 2013 014 015
Utile/(perdita) desercizio 26 2748 280 804 1.079 1.680
Ripresa ammartamenti immaoh.immatenali 120 122 125 127 130 132
Ripresa ammartamenti immaoh. materiali 282 Ly 246 247 249 A1
Ripresa accantonamenti 0 8 8 8 8 8
Primo flusso 47 3110 58 1.186 1.466 20n
Vanazione capitale circolante commerciale -1.169 2.726 1182 R 43 481
CAPEX 12 379 -168 205 -243 -305
Secondo flusso 729 4193 1.672 1.020 1.266 1.285
Variazione altre attiiita e passiita 1.278 610 -1.176 -105 13 -164
Vaniazione fondi A3 80 74 T 75 [
Vanazione patrimonio netto 0 200 0 0 0 0
Flusso di cassa 602 3.863 LTE] 092 1.328 1194
PFN iniziale 14.568 13.966 10.103 9.528 8.537 1.208
PFN finale 13.966 10.103 0.528 8.537 1.208 6.014




La proposta alle banche — piano art. 67 L.F.

»  conferma degli affidamenti di c/c in essere al 30/11/2010 (50 euro/000), fino alla data del
30/06/2016;

»  consolidamento degli utilizzi - superiori a 50 euro/000 - delle linee di c/c in essere al
30/11/2010 (621 euro/000), mediante appoggio su una nuova linea di natura finanziaria di
durata pari a 96 mesi (di cui, 12 di preammortamento) con maturazione di interessi trimestrali
pa/ri aI/I’EURIBOR 3M + spread 100 b.p., rimborsabile con rata trimestrale a partire dal
30/09/2011;

»  consolidamento degli utilizzi ex autoliquidanti delle linee export in essere al 30/11/2010 (3.206
euro/000), mediante appoggio su una nuova linea di natura finanziaria di durata pari a 96 mesi
(di cui, 12 di preammortamento) con maturazione di interessi trimestrali pari allEURIBOR 3M +
spread 100 b.p., rimborsabile con rata trimestrale a partire dal 30/09/2011;

»  consolidamento degli utilizzi ex autoliquidanti delle linee AF/SBF in essere al 30/11/2010
(1.669 euro/000), mediante appoggio su una nuova linea di natura finanziaria di durata pari a 96
mesi (di cui, 12 di preammortamento) con maturazione di interessi trimestrali pari allEURIBOR
3M + spread 100 b.p., rimborsabile con rata trimestrale a partire dal 30/09/2011;

»  consolidamento dell’esposizione ex contratti derivati in essere al 30/11/2010 (162
euro/000), mediante appoggio su una nuova linea di natura finanziaria di durata pari a 96 mesi
(di cui, 12 di preammortamento) con maturazione di interessi trimestrali pari allEURIBOR 3M +
spread 100 b.p., rimborsabile con rata trimestrale a partire dal 30/09/2011;

> moratoria sulle rate per capitale scadute al 30/11/2010 ed in scadenza dal 30/11/2010 sino al
31/08/2012 dei finanziamenti ipotecari e non in essere al 30/11/2010 (1.512,4 euro/000 su
complessivi 4.688 euro/000, al netto della riduzione ex Cessione dell’lmmobile e fatto salvo
guanto alla proroga della moratoria ABI ex Avviso Comune del 03/08/2009 e relativo Addendum
del 23/12/2009), con ripristino dei piani di ammortamento originari a partire dal 01/10/2012 e
pagamento delle rate oggetto di moratoria in coda ai rispettivi piani di ammortamento. Quanto
agli interessi per il periodo di moratoria, salvo quanto gia fatturato, ricalcolo sulla base di un
tasso pari allEURIBOR 3M + spread 100 b.p. e pagamento alle scadenze previste ab origine,
senza maggiorazione di mora;

»  parziale conferma degli affidamenti export ed AF/SBF in essere al 30/11/2010 (2.500
euro/000), fino alla data del 30/06/2016, con impegno della Societa a rimborsare ogni eventuale
insoluto entro il termine di 45 giorni di calendario.



La proposta alle banche — segue

Impegni di PRESSE SPA a:

o
o

o

o

consentire il perfezionamento della Cessione dell'Immobile;

concedere, con specifico riferimento alle linee di cui alla parziale
conferma degli affidamenti export ed AF/SBF, un’ipoteca di
secondo grado sulla porzione utilizzata dell'immobile di proprieta;

non deliberare e/o effettuare alcuna distribuzione di dividendi, utili
e/o riserve in favore dei Soci:

conferire all’Advisor un incarico per I'informativa trimestrale
periodica circa I'implementazione del Piano Industriale 2010/2015.

Impegno da parte dei Soci a:

o

o

o

sottoscrivere e versare un aumento di capitale sociale in HTMG per
I'importo di 200 euro/000, contestualmente alla

formalizzazione del piano di risanamento ex art. 67, comma 3,
lettera d), L.F. relativo alla Societa;

Iapprovare il bilancio d’esercizio al 31/12/2010 entro i termini di
egge.



