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Criza economica - lichiditatea si adoptarea unei abordari structurate pe termen scurt

Restructurarea preventiva — prezent si viitor

Facilitati de ajutor de stat in contextul actual







ReStructurarea financiara in timp

Termen scurt Termen mediu Termen lung
SUPRAVIETUIRE STABILITATE PROSPERITATE
= Numerar sau disponibilitati = Marja = CMPC optim
Companie bancare = Deservire * Preturi

= Capacitatea de investitie

« Probabilitate de recuperare = Asigurare pentru intreruperea
activitatii

i i S sporita a creantelor .
Finantare existenta = Probabilitate scazuta de faliment " Capacitate de garantare

= Rambursare/ refinantare

= Lichiditate
= Securitate, clasament = Rambursare = Credite noi
Finantare noua
= Participare la profituri viitoare = Lichiditate * lesire / realizare
Capitaluri existente * Evitarea diluarii
= Risc/ Recompensa = Randament = Realizare existenta
Capita|uri Nnoi » Apreciere de capital » Potential de crestere
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|estarea financiard

Termen scurt
Controlul hemoragiei

Initiative de reducere a costurilor si
securizare a lichiditatilor:
» Fara regret — credit furnizor
*= Normale in derularea activitatii —
amanare investitii
= Ultima solutie — revizitare procese
CF de 13-17w* robust, bazat pe 2-3

N condifll de criza Streziienta (|

Termen mediu — Zero CF

Proiectii integrate pentru situatiile

financiare

Includerea 13w CF si actual 4w CF, in
pachetul curent de analiza financiara
Cascadarea obiectivelor de CF in afara
functiei financiare

Termen lung- Crestere

= Evaluarea impactului potential al
Tntreruperii pe termen scurt asupra
comportamentului financiar pe termen
lung al clientilor si al furnizorilor

= Revizuirea experientelor clientilor si
proceselor pentru a tine cont de
comportamentele modificate

scenarii Si pe senzitivizarea ipotezelor
cu asumptii care nu au fost luate in
considerare pana acum

= Testarea conditiilor limita ale STCF

= Evaluarea impactului scenariilor CF
asupra rezervelor de numerar,
facilitatilor netrase si a indicatorilor
financiari

= Discutii timpurii cu bancile

* Proiectia de CF pe 13-17 saptamani
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Ichiditate Stiinantare

Termen scurt

Controlul hemoragiei

= Tragerea integrald a finantarilor
existente

= Vedere holistica a intregii game de
optiuni pentru a sprijini lichiditatea

= |dentificarea si evaluarea din punct de
vedere al riscului, a tuturor parghiilor
care pot fi utilizate pentru acomodarea
diferitelor scenarii

= Abordarea bancilor

= Optiuni de amanare sau reducere a
platilor

» Revizuirea proceselor de incasare TVA

= Inghetarea cheltuielilor si autorizarea
mai stricta

= Auto-ajutorarea” pentru pastrarea si
generarea de numerar

KPmG!

Termen mediu - Zero CF

Stabilirea unei culturi concentrate pe

numerar
Infiintarea unei echipe centralizate de
cash management

Colaborarea cu furnizorii pentru a
intelege presiunile lor de finantare si
modul in care acestea pot afecta
operatiunile companiei

Termen lung- Crestere

incorporarea CF-urilor periodice si
anuale in ciclurile de gestionare
bugetara si financiara

Linii de finantare structurate pentru a
acomoda un viitor incert

Finantare pe termen lung pentru a
sprijini revenirea la conditiile normale ale
afacerilor, inclusiv investitii si dezvoltare
Program strategic al capitalului de lucru
pentru a asigura optimizarea lichiditatii
in conditii normale si de criza




estionarea S monitorizarea numerardiu

© Primul pas il reprezintd consolidarea imediata a lichiditatilor si intocmirea unui plan de rezerva.

Stabilizare Viteza Executie

Identificarea nevoilor imediate de lichiditate. Monitorizarea zilnica si definirea Crearea unui comitet pentru situatiile de
Proiectia incasarilor si platilor, stabilirea unui planurilor urgente de actiune criza care faciliteaza luarea rapida a
plan pentru urmatoarele 3 luni deciziilor in functie de situatia zilnica si
saptamanala a lichiditatilor

® Ulterior fazei de stabilizare, urmeaza intocmirea proiectiei fluxurilor de numerar in diferite scenarii de performanta a afacerii,
identificand variatele cerinte structurale si de finantare carora compania va trebui sa le faca fata.

Contextul de afaceri

Strategia/Planul de afaceri Conditiile de piata

Consiliul de
Administratie

Bugetele referitoare la capitalul de lucru Metoda Indirecta

Proiectia pe termen lung a fluxurilor de numerar (12-24 luni) actualizata in fiecare
luna

Extragerea tranzactiilor standard din sistem o
Investitorii

Indicatorii de performanta ai capitalului de lucru
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numerar

Metoda Directa Analistii

Parti interesate /
Utilizatori

Planuri de imbunatatire
(Operational si capital de lucru)

Proiectia pe 13 saptamani a fluxurilor de numerar actualizata in fiecare
saptamana

Proiectia fluxurilor de
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| Finantare si hedging

Schimbari la nivelul Schimbari la nivelul Nivelul
clientilor furnizorilor stocurilor
Conditii vs

. ]
’ Pret ’ Pret Sezonalitate

Factori determinanti ai proiectiilor dinamice de fluxuri de numerar

© Dupa identificarea riscurilor specifice companiei, vor fi definite solutiile concrete si planul de masuri. Aceste masuri trebuie sa fie
definite de catre specialisti in finantare, optimizarea capitalului de lucru, a operatiunilor si a lantului de aprovizionare.
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RESUUCIUrarea amiablia a datorlor

RESTRUCTURAREA DATORIILOR

SINDICALIZARE

CLUB DEAL

RESTRUCTURARE
REESALONARE/ MORATORIU FINANCIARA REFINANTARE ALTI CREDITORI

CAPITAL

=  Debitorul solicitéa o esalonare/ moratoriu

=  Stabilirea cadrului tranzactiilor cu toate partile implicate

» Definirea obiectivelor restructurarii

*  Pregatirea unui document de lucru pentru determinarea optiunilor avute la dispozitie

=  Evaluarea optiunilor principale

=  Solutia de structurare (si planul alternativ, “B”)

=  Stabilirea tratamentului acordat creditorilor neparticipanti (de regula, sunt platiti conform principiului business-as-usual)

= Negocierea si finalizarea tranzactiei
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LUmndedgem: preinsoiventa sau Insoivenia?

Context

demarcatie fina intre starea de dificultate financiara si starea de insolventa

lipsa unui test de viabilitate — filtru pentru afacerile restructurabile in preinsolventa si cele recomandabil a fi supuse insolventei

dilema societatii:

Intentia continuarii afacerii prin restructurare preventiva

Restructurarea in preinsolventa

Restructurarea preventiva:

conditie: starea de dificultate
financiara

oportunitatea salvarii afacerii la
indemana societatii

beneficiul negocierii proiectului
de concordat cu mai multi
creditori, intr-un cadru formal

are beneficiul salvarii afacerii si a cat mai multor locuri de munca

cadrul de reglementare actual este insuficient, inclusiv in privinta implementarii
unei prioritati la rambursare a creditorilor care sustin afacerea cu ,bani noi”
suspendarea executarilor individuale ale creditorilor - ultim refugiu de protejare
a afacerii, pana la momentul votului asupra planului de restructurare, cand
creditorii vor avea posibilitatea de a analiza de o maniera concursuala daca
afacerea poate sau nu sa fie salvata

anterior omologarii concordatului: situatie tensionatd, cu un grad ridicat de
suspiciune, deoarece creditorii nu pot avea o imagine clara si definitiva a
capacitatii reale de redresare a afacerii

esecul restructurarii face extrem de probabila insolventa

KPMG

VS.

()=

Obligatia legala a formularii propriei cereri de insolventa

Insolventa voluntara ca obligatie legala

= conditii alternative: stare de insolventa
prezumata sau starea de insolventa
iminenta

= obligatia legala a reprezentantilor legali ai

societatii de a formula cererea de

deschidere a procedurii de insolventa in 30

de zile de la data instalarii insolventei

Insolventa:
= probabilitatea diminuarii afacerii si a
reducerii locurilor de munca se afla in relatie
directa cu severitatea starii de insolventa
lipsa unui test de viabilitate — filtru pentru afacerile reorganizabile si cele pentru
care falimentul este singura solutie
inceteaza orice masura de recuperare individuala a creantelor istorice = creditorii
isi realizeaza creantele in procedura concursuala
nu exclude ideea de restructurare a afacerii, insa conditiile impuse societatii sunt
mult mai stricte (putand include si ridicarea dreptului de administrare)
exista un stigmat al insolventei, chiar si in situatia in care reorganizarea s-ar
finaliza cu succes si societatea ar fi reinserata Tn circuitul economic
esecul reorganizarii judiciare face cert falimentul
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JDIectiv 8l concepte aduse

Directiva UE 2019/1023 a intrat in vigoare la 16 iulie 2019, avand trei obiective principale:

Directiva 2019/1023 din 20 iunie 2019 a
intrat in vigoare la 16 iulie 2019

Directiva trebuie transpusa in dreptul
national pana la 17 iulie 2021

Directiva recunoaste faptul ca procesele
actuale sunt mult prea formale si necesita
foarte mult timp

Debitorii care acceseaza procedurile de
restructurare preventiva raman in
totalitate, sau cel putin partial, in controlul
activelor si al functionarii cotidiene a
activitatii lor, si au acces la o abordare
mai flexibila a recuperarii

Spre deosebire de Concordatul actual,
planul de restructurare poate deveni
obligatoriu pentru clase divergente, chiar
si atunci cand nu este aprobat de partile
afectate (incrucisare intre clase)

De a se asigura ca statele membre pun in aplicare masuri pentru imbunatatirea eficientei procedurilor
de restructurare, insolventa si stingere a datoriilor, impiedicand astfel acumularea de imprumuturi
neperformante;

De a garanta faptul ca statele membre au un cadru de restructurare preventiva — inclusiv necesitatea
unui plan de restructurare in anumite cazuri;

De a se asigura ca antreprenorii au o a doua sansa printr-un mecanism eficient de stingere a datoriilor.

Concepte noi:

Debitorii care acceseaza procedurile de restructurare preventiva raman in totalitate, sau cel putin partial,
in controlul activelor si al functionarii cotidiene a activitatii lor;

Debitorii pot beneficia de o suspendare a actiunilor de executare individuala in vederea sprijinirii
negocierilor unui plan de restructurare:

» Durata initiald a unei suspendari de executare individuala este limitata la o perioada maxima de cel
mult 4 luni;

» Durata totala a suspendarii executarii individuale nu trebuie sa depaseasca 12 luni;

» Suspendarea actiunilor de executare individuala inseamna suspendarea deschiderii procedurii de
insolventa;

Este posibil sa fie numit un specialist in domeniul restructurarii pentru a ajuta debitorul si creditorii in
negocierea si intocmirea planului de restructurare. Creditorii sunt impartiti pe clase in functie de natura
creantei si de instrumentele folosite drept colateral;

Un plan de restructurare poate deveni obligatoriu pentru clase divergente de vot chiar si atunci cand nu
este aprobat de partile afectate (incrucisare intre clase);

Sunt introduse prevederi privind protectia pentru finantarea noud, finantarea interimara si alte tranzactii
legate de restructurare.
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Al implementar St pasirurmator

Stadiul implementarii

Directiva impune ca fiecare stat membru sa
implementeze cel putin un set de
instrumente de avertizare timpurie

Testarea viabilitatii si verificarile de
transparenta — construirea increderii
creditorilor este un proces important

Cadre de restructurare, de la cele
complexe la IMM-uri

Specialisti Tn domeniul restructurarii

Stabilirea standardelor — atat pentru
companii mari, precum si pentru IMM-uri

Nivelul de punere in aplicare este redus in UE si pare sa existe o confuzie intre restructurarea financiara si
restructurarea preventiva (redresare), punandu-se accent pe metoda, si nu pe cauza principala;

in Romania nu exista inca progrese formale in elaborarea legislatiei nationale si a reglementarii
corespunzatoare in ceea ce priveste specialistii in restructurare si institutiile necesare in acest proces;

Fiecare stat membru ar trebui sa implementeze cel putin un set de ,Instrumente de avertizare timpurie”
care sa permita detectarea cat mai din timp ,,in amonte” a dificultatilor si a sanselor reale de succes.
Aceasta initiativa necesita o cooperare stransa cu institutiile financiare si cu alti actori relevanti din
economie;

Intrucat Directiva este extrem de flexibila, legislatia nationala trebuie dezvoltata foarte curand si
impreuna cu principalii jucatori din economie, astfel incat institutiile financiare sa aiba suficient timp
pentru aimplementa cadre interne adecvate;

Conceptul de ,specialist in restructurare” trebuie reglementat.

Ce urmeaza?

Incepand cu iulie 2019, statele membre au la dispozitie doi ani pentru a implementa Directiva in
legislatia nationala (plus un an suplimentar daca intdmpina dificultati deosebite in timpul punerii in
aplicare);

Institutiile financiare ar trebui sa fie pregatite sa implementeze un cadru intern adecvat (si mecanisme de
guvernanta corporativa) pentru a raspunde in mod eficient solicitarilor de restructurare ale debitorilor intr-o
maniera structurata;

Institutiile financiare ar trebui sa fie foarte active si implicate in procesul de elaborare a legislatiei, Tn
special pentru definirea ,Semnalelor de Avertizare Timpurie”.
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Ltor de Stat St supventinia nivel Ue ca reactie ia COVID-

Pentru a diminua impactul economic negativ asupra companiilor in contextul crizei provocate de pandemia de COVID-19, guvernele de la
nivelul tarilor din Uniunea Europeana au utilizat pana in acest moment instrumente multiple, inclusiv garantii oferite de stat pentru
imprumuturi, imprumuturi subventionate, subventii directe, exceptari fiscale si amanari la plata, precum si alte avantaje fiscale

Nr. de masuri in functie de tipul acestora

Aspecte importante Garantii de stat pentru imprumuturi (18 tari) 23

Masuri multiple (12 tari — inclusiv Romania) 14

= Comisia Europeana a fost extrem de activa in perioada recenta in a aproba masuri
de ajutor de stat notificate de statele membre ca raspuns la criza generata de Subventii directe (11 tari) 14
COVID-19, limitele aprobate (unde a fost cazul) depasind in total 670 md EUR.

Imprumuturi subventionate (Croatia, Portugalia, Ger.) 4
. Majorltafea masu_rll_or au fost apvrqbate ca pgrte_ a Caq_ruILil ATempo_r_ar COVID-19, Subventii salariale (Bulgaria, Ungaria) 2
adoptata de Comisia Europeana in 19 martie si modificata in 3 aprilie.
Avansuri rambursabile (Grecia, Luxembrug) 2

= Romania a intreprins masuri multiple, aplicabile tuturor sectoarelor, directionate in

special pentru ajutarea IMM-urilor, cu un buget total disponibil de 3,3 md EUR. Avantaje fiscale (Franta) Ml 1
= Majoritatea masurilor de ajutor de stat aprobate de catre Comisie nu a vizat anumite Imprumuturi acordate de stat (Danemarca) |l 1

sectoare, aplicabilitatea fiind pe orizontald. Cele mai multe masuri de ajutor de stat Garantii pentru asigurare de credit la export (Franta) i 1

solicitate f||r_1d §chemel_e de gar:_intare a mzprumuturllvor, Chl?.r de_lca respectivul Exceptiri/reduceri/amanari |1 1

cadru permite interventia statului cu o gama foarte largé de masuri.

Nr. de masuri in functie de sector Nr. de méasuri in functie de destinatar
Aplicabilitate pe orizontala (21 de tari — inclusiv Romania) 44 Toate Intreprinderile (21 de tari) 41
Transport aerian (Belgia, Danemarca, Franta, Suedia) 4 IMM-uri (8 tari — inclusiv Romania) 9
Sectorul pescuitului (Croatia, Letonia, Portugalia) Micro si IMM-uri (Bulgaria, Franta, Grecia) 4
Sanatate (ltalia, Olanda, Portugalia) . . . . .
Categorii multiple (Ungaria, Italia, Polonia) 3

Exportul si productia (Croatia, Danemarca, Irlanda)

W W w w

. . . Mari Intreprinderi (Belgia, Franta, Suedia 3
Sectoare multiple (Luxemburg, Portugalia, Suedia) P (Belg ’ )

Cultura si sport (Danemarca) i 1 Intreprinderi de stat (Danemarca) | 1
Cercetare si dezvoltare (Ungaria) fl 1 Liber profesionisti (Danemarca) i 1

Turism (Danemarca) fi 1 Nespecificat (Franta) i 1

Sursa: World Bank — COVID 19 Aid Workbook — www.worldbank.org
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FXtnderea Scopulul cadrull temporar - Recapitalizare

Aspecte importante

= Tn unele cazuri, ajutorul pe termen scurt pentru depasirea crizei de lichiditate poate s& nu fie suficient pentru a compensa efectele negative ale
masurilor de urgentad implementate de stat pentru a proteja sanatatea cetatenilor. Aceste masuri pun o presiune financiara asupra multor companii care
intrevad riscul de decapitalizare si de incapacitate de a finanta activitatea pe termen lung.

= Astfel, in 9 aprilie, Comisia Europeana a transmis spre consultare statelor membre, o propunere preliminara de extindere a scopului masurilor de ajutor
de stat prevazute in cadrul temporar, pentru a include posibilitatea de recapitalizare a companiilor in dificultate prin interventia statului.

= Tinand cont ca astfel de interventii ale statului pot avea un impact semnificativ negativ asupra concurentei in piata comuna, masurile de recapitalizare sunt
vazute ca masuri de ultima instanta.

= Masurile de recapitalizare vor fi subiectul unor conditii clare ce vor trebui sa fie respectate, cel putin in ce priveste:
* mecanismul de interventie a statului, de remunerare si exit ulterior din companiile vizate

= un cadru strict de guvernanta si

* implementarea unor masuri de limitare a efectelor negative asupra concurentei.

= Alte conditii pot fi impuse, precum existenta unui plan credibil de restructurare care sa insoteasca analiza oportunitatii de recapitalizare, pentru a evita
acordarea de astfel de ajutoare unor companii a caror activitate nu este viabila pe termen lung.

= Conditiile care vor insoti acordarea de ajutoare de stat pentru recapitalizare sunt menite sa evite distorsiuni ale mecanismelor pietei si asupra competitiei
pentru a preintampina dispute initiate de competitorii care se considera dezavanatajati de interventia selectiva a statului.
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~dCiltall de autor de stat - a nivel national

Cronologie:

= 4 aprilie 2020 — OUG 42/2020 pentru modificarea si completarea cadrului de reglementare a Programului IMM Invest Romania si aprobarea schemei de
ajutor de stat pentru sustinerea activitatii IMM-urilor in contextul crizei economice generate de pandemia COVID-19

= 24 aprilie 2020 — Norme Metodologice pentru Programul IMM Invest Romania

1) Unul sau mai multe credite de investitii Si unul sau mai multe credite/linii de credit pentru capital de lucru garantate de stat in procent de
maxim 80% din valoarea finantarii si ridicarea limitei valorii maxime cumulate a finantarilor garantate de stat care pot fi acordate unui beneficiar
de la 1.250.000 lei la 10.000.000 lei — disponibile pentru oricare tip de IMM

2) unul sau mai multe credite/linii de credit pentru capital de lucru garantate de stat in procent de maxim 90% din valoarea finantarii —
disponibile numai pentru microintreprinderi si intreprinderi mici

3) grantin valoare egala cu cumulul valorilor ratei dobanzii, a comisionului de risc si a comisionului de administrare, dar nu mai mult de
echivalentul Tn lei a 800.000 euro per intreprindere

= 31 decembrie 2020 — perioada de valabilitate a schemei de ajutor de stat (selectie beneficiari si emitere scrisori de garantie/acorduri de finantare)

= 31 martie 2021 — perioada in care se poate efectua plata grantului

kbt 1



Jetdllale faclitatlor de autor de siat

I

* Rata dobéanzii = ROBOR 3M + marja fixa (2% pentru creditele de investitii si 2.5% pentru creditele pentru finantarea capitalului de lucru)
= Comision de risc

= Comision de administrare

= Nu se percepe comision de rambursare anticipata

Scadenta

= Max 72 luni — credite de investitii
= Max 36 luni (+36 luni) — creditele pentru finantarea capitalului de lucru

Scopul finantarii

= Nu pot fi utilizate pentru refinantarea altor credite
= Nu pot fi utilizate pentru implementarea proiectelor finantate din ajutoare de stat/fonduri europene

P
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1)
2)

3)
4)

5)
6)
7

8)

9)

L1 de elgibiiate

intreprinderi mici si mijlocii, inclusiv microintreprinderi

nu au fost emise impotriva lor decizii de recuperare a unui ajutor de stat sau in cazul in care asemenea decizii au fost emise acestea au fost
executate, conform prevederilor legale in vigoare;

nu au solicitat alte tipuri de ajutor de stat pentru aceleasi costuri eligibile;

nu se aflau in dificultate la 31 decembrie 2019, dar care s-au confruntat cu dificultati sau au intrat in dificultate ulterior din cauza pandemiei de
COVID-19;

se angajeaza in scris sa nu disponibilizeze personalul existent la data 04.04.2020 pana la 31 decembrie 2020;
nu se afla in litigiu, in calitate de parat, cu Ministerul Finantelor Publice si/sau institutia de credit partenera;

nu figureaza cu credite restante, inclusiv pentru finantarile de tip leasing, in ultimele 6 luni anterioare datei de 31 decembrie 2019 sau daca
inregistreaza restante, acestea sunt incadrate in categoriile A, B, C in baza de date a Centralei Riscului de Credit;

nu se afla in interdictie de a emite cecuri la data de 31 decembrie 2019 si nu figureaza cu incidente majore cu bilete la ordin in ultimele 6 luni
anterioare datei de 31 decembrie 2019 in baza de date a Centralei Incidentelor de PIati;

impotriva lui nu s-a deschis procedura insolventei;

10) prezinta institutiei de credit garantii colaterale care, in cazul creditelor de investitii, impreuna cu garantia de stat si ipoteca legala imobiliara

si/sau mobiliara asupra activelor finantate din credit, acopera in proportie de cel putin 100% valoarea finantarii.

11) nu inregistreaza obligatii fiscale restante si alte creante bugetare administrate de organul fiscal central (in cazul in care inregistreaza astfel de

obligatii restante, beneficiarul se obliga sa le achite din creditul/linia de credit pentru capitalul de lucru acordata in cadrul programului).
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