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Introduccién

Los problemas operativos son la clave de todos los proceso de reestri

incluidos los financieros, e implican a todos los stakeholders del

Los problemas de las companias surgen - casi siempre - por problemas operativos y por la falta
de liquidez, que acaban contagiando a su financiacion

Stakeholders
involucrados

Problemas operativos Problemas financieros

Reestructura
Operativa
y
Reestructura
Financiera
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1. Sintomas vs causas: correcta identificacién de los temas a abordar en la reestructura

Hay que distinguir entre sintomas y causas

Los sintomas son sefales de alarma. No suelen aparecer aislados y se retroalimentan

Rotacion de la Caida de las Ventas

direccion

Sintomas:
senales de alarma

Aumento de los
Practicas contables niveles de_
i . ” endeudamiento
fuera del estandar

Presion de los
acreedores

Caida de los

Liquidez reducida beneficios
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1. Sintomas vs causas: correcta identificacion de los temas a abordar en la reestructura

Las causas son la raiz del problema y es lo que la organizacion d

solucionar cuando aborda un proceso de reestructura opere

Rotacion de la Caida de las Ventas
direccion

PR

Liquidez reducida ,
; % Sintomas:
sefales de alarma

\Q\ f/ Aumento de los

acti niveles de .
Practicas contables . camblos en
“fuera del estandar” endeudamiento

beneficios

Caida de los Cambios en
la demanda

competencia

Presién de los
acreedores

Gestion

Causas
Externas

inadecuada

Proyectos »
fallidos Regulacion

obsoleta

Causas
Internas de los

Precios

Evolucion

Falta de
control

Estructura
de Costes

Mala
gestion

de la Caja
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2. Problemas de liquidez y soluciones posibles para estabilizar la situacion

Los problemas de liquidez y las soluciones posibles para estabilizs
situacion

Es clave estar atento a las sefales de alarma, pero sélo un correcto diagndstico nos permitira
implementar la solucion adecuada

La curva de insolvencia
corporativa

* Por debajo de las expectativas
(beneficios) - Consensual Sei?e":tsade

* Distressed (balance) - Cambio

* C(Crisis (tesoreria). - Coercitivo

Diagnéstico

El tiempo disponible para
reaccionar depende de

e Situacion financiera de la Necesita

No Necesita Caia Debe
empresa . Caja . cambiar
. ., hecesita a corto, d
* Magnitud y duracion esperada Caja cortoa lazo |Medioy largd i:tario
de la crisis que ha de P plazo prop
enfrentarse :
. . . Reestructuracion Cambio de
* Inmediatez y cantidad de dinero Refinanciacién Operativa control,
que se require para la Y Ejecucion,
reestructura Financiera Concurso

Solvencia y Liquidez
ARGOSS
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2. Problemas de liquidez y soluciones posibles para estabilizar la situacion

Es necesario revisitar el negocio e identificar palancas y areas de

mejora

Liquidez para preservar el negocio hoy, pero la vision puesta en la Generacién de Caja a

futuro

Modelo
Sostenibilidad

/

Financiero

Revision
externa
critica

ARGOSS
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Modelo Financiero de la Compaiiia

e Exhaustivo
e Detallado

* Contempla el impacto de las palancas de
ahorros

Revisidon externa critica

* (Challenge - independiente - al
modelo, hipotesis y medidas
planteadas por la compania

Plan de viabilidad Sostenible

e El modelo ha de ser mostrar que el
plan de viabilidad genera
suficiente caja y es capaz de
repagar/sostener la deuda
existente (deuda sostenible)



2. Problemas de liquidez y soluciones posibles para estabilizar la situacion

El proceso de analisis ha de ser profundo y exhaustivo

La profundidad del analisis ha de estar soélidamente sustentado para ser analizable, para ser
creible y para ser, por tanto, financiable

Modelo operativo Estructura de Deuda

Organizacion del Calendarios de
trabajo Deuda

Covenants Ratios
Dimensién de la Modelo

Compaiiia financiero
Sostenibilidad

/

Revision del CFy Analisis del capital
analisis de liquidez circulante

Garantias

Revision externa critica

Anadlisis del Necesidades de
Mercado financiacion

Covenants y
Garantias

CAPEX

Analisis del Plan
de Negocio

ARGOSS ¢
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3. Aspectos clave que han de ser cubiertos en una reestructura

La correcta definicion del alcance y objetivos de la reestructura

para su éxito

Se ha de realizar al inicio del proceso y debe cubrir todos los aspectos clave

Alcance

\ 4

Horizonte temporal

\ 4

Partes involucradas

\ 4

Plan de negocio

\ 4

Compromisos

ARGOSS
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s Hay que definir si es una reestructura
leve o implica cambios profundos en la
estructura y operativa de la compafia”

;. Se espera un rebote 0 hay que preparer
a la compania para una nueva situacion
que se preveé duradera”?

¢ Estéa el equipo directivo alineado con el
proceso? j, Los accionistas actuales van
a poner “skin on the game™?

¢ El plan de reestructura tiene que es
realista”? ¢ El plan ejecutable por el equipo
actual o es necesario uno nuevo?. Planes
y equipos no creibles ponen barreras al
apoyo de los bancos

Hay que realizar un seguimiento posterior
al cierre de la refinanciacion de los
compromisos alcanzados y su grado de
éxito

Experiencia

La experiencia
demuestra que las
reestructuras han de
seqguir una
metodologia
exhaustiva.

La busgueda de atajos
0 soluciones parciales
generan - normalmente
- serios problemas
posteriores e incluso el
fracaso total del
proceso



3. Aspectos clave que han de ser cubiertos en una reestructura

Enfoque a la hora de abordar un proceso de reestructuraci

Cada organizacion necesita “un traje a medida”, pero tienen tres elementos en comun

¢Por qué? ¢Cémo? :Qué?

Fundamentos de la + Metodologia * Acciones de Reestructuracion
+ Control de decisiones criticas

. <) i
(’Por que ] :)epeesrta":\(l:;uracwn * Gobierno del P P!an dt?’Comunicacién
proceso » Ejecucion de planes:
informes, reuniones
» Plan Global de Reestructuracion

« Comunicacion

&, Como?
¢ Qué?

ARGOSS ¢ "

P A R T N E R S



3. Aspectos clave que han de ser cubiertos en una reestructura

Empezar con el “por qué”

Los Fundamentos de |la Restructuracion son “las reglas del juego”

¢Por qué?

Fundamentos |

de la “
reestructura
operativa 1

¢Por qué?

Visién y motivo de Ia reestructuracion 2 Principios de Gobierno

Fuentes de valor

3 Grado de reestructuray  Fundamentos 4
alcance
de la
Restructura
Operativa
5 Prioridades y recursos 6 Control y seguimiento
Calendario e hitos

Estructura, roles, responsabilidades 8

v
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3. Aspectos clave que han de ser cubiertos en una reestructura

“Como” vamos a realizar el cambio. La metodologia es clave-:

... 'y ha de ser exhaustiva y cubrir a toda la organizacion

| Fundamentos de la Reestructuracion
Lanzamiento de la Reestructuracion

Plan de comunicacién

¢Por qué? ¢Cémo?

¢ Fundamentos + Metodologia
de la
reestructura
operativa

¢Por qué?
+ Gobierno del
proceso

Acciones del Dia 1

Control de Decisiones Criticas.

« Comunicacién

b Disefiar el modelo operacional — Detalle de iniciativas - Transicién

Transicion al negocio
Oficina de proyecto i

Anuncio Fin del Proceso

¢,Como?

Comité de
Direccion de la
Reestructuracion

El nombre en clave “Sky” se usard hasta el arranque de

la nueva operacion

Generales + Las acciones de comunicacion que no aparezan en
este plan pero se consideran necesarias deberan ser

‘aprobadas por el Direclor de Reestructuracion

Director de la
Reestructuracion

« Informar acerca de las razones y obijetivos de la
reestructuracion y ganar su compromiso

ek Comunicacion

La hacia a
Proyecto serd “personia” simpre que sea posidle + Informar sobre la nueva marca y cultura de "
(o T T tels] - Les preguntas de los empleados respecto a la integracion y
A serén dirgidas a xx 0 a xx
interna + Todas las comunicasiones serdn en castellano

Todas las comunicaciones se realizaran usando los formatos y

Tl en conuricaciones e eaken Comprometer a los clientes y proveedores de las

organizaciones a integrar con el proyecto “xx”
Grupos de
Trabajo

Finanzas/ 0 0 - Gestion de
Tesoreria m m Compercial Produccion Logisitca Laboral personas

Gestionar eficazmente el valor de Ia integracion de
cara a clientes, proveedores y financiadores y medios
de comunicacion para asegurar una percepcion
positiva del proceso

habré comunicacién a fa prensa antes de e los empleados
) y principales clenies hayan Sco informados
TN e let] - o habra comunicacien a clientes antes de que los empleados

hayan sido nformados
externa Las comunicaciones formales al exterior deberan ser aprobadas

por el drea de Relaciones con Inversores
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3. Aspectos clave que han de ser cubiertos en una reestructura

La Oficina de Reestructuracién Operativa (ORO) coordina el proce

cambio y sirve de apoyo a la Direccion

La ORO garantiza al Management la ejecucion de la Reestructuracion Operativa en tiempo y forma

¢Por que? ¢ Qué? \
» Acciones de Reestructuracion
Fundamentos de la + Control de Decisiones Criticas

; AD

¢Por qué? reestructura + Plan de Comunicacién

operativa » Ejecucién de planes:
informes, reuniones

* Plan Global de
Reestructuracion

La ORO como motor de la actividad

de reestructura RAID
(Risks, Actions, Issues,

» Aplica procedimientos contrastados Decisions)
+ Aporta experiencia

» Tiene la vision de conjunto de todo el
proceso, lo que le permite:

I. Controlar los problemas
Il. Identificar las interdependencies

_ Reporting Gestid
lll. Apoyar al Director de la Funcional y estion

de
Interdependencia

Reestructuracion y al Comité de
Direccion mediante un liderazgo firme
centrado en el reporte.

Ejecutivo
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4. Renegociacion de financiaciones y su encaje con la reestructura operativa

El nUmero de procesos de negociacion previsto va a ser enorme

requiere cambios estratégicos en el modo de afrontarlos pc

... los Deudores y las Entidades Financieras, que han de reforzar sus equipos de gestion

Enfoque Objetivo

Asegurar su
supervivencia

Objetivo
Minimizar pérdidas en
sus portafolios

Entidades
Financieras

Deudores

e | as entidades financieras

van a priorizar los sectores
mas afectados por la crisis

e | 0s bancos van a reforzar

I3

Sus equipos de gestion, pero =
necesitan tiempo para ello =@ Vision
 Lalégica de la refinanciacion % ol P estratégica
es doble: i) asegurar la _an_e_s e Deudores:
supervivencia de las IV viabilidad preservar el
. Recursos neqocio
empresas y i) minimizar Deudores: fg y
érdidas para los bancos . Deudores: crear planes  reforzar su
P P Prioridades (o124 ¢l de viabilidad ~ Posicion
.. |dentificar los management realistas y (cuando sea
La preservacion de valor depende de sectores mas con férmulas sustentados posible)
elegir la estrategia correcta e afectados en como ORO'y Entidades Entidades
implementarla lo mas rapido posible una primera experiencia financieras: financieras:
fase de las Entidades analizar los minimizar sus
crisisy en las financieras: planesy pérdidas y
posteriores desarrollar sus  cuestionar deterioro de
equipos de planes no capital
reestructura realistas
internos

ARGOSS ¢
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4. Renegociacion de financiaciones y su encaje con la reestructura operativa

Los procesos de negociacion requieren tiempo y recursos de

El apoyo de asesores experimentados mejora las probabilidades de éxito

Consumo de tiempo
Estos procesos consumen
gran cantidad de tiempo. Los
equipos del Deudor vy la
Entidad Financiera necesitan
apoyo para poder compagina
su dia a dia

ARGOSS
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Procesos multi-bancos
Requieren que una entidad o
asesor coordinen a todas las partes
involucradas

Coordinacion de tareas

Los asesores tienen que
Proceso asegurar el flujo de informacion:
negociacién entrega del Plan dg Negoc.no~
(con claves operativas), disefio
de la propuesta de reestructura,
negociacion de la propuesta y
coordinacion de asesores

Experiencia

Los gestores y los asesores han de

tener la experiencia correcta, no hay

tiempo para experimentos o curva de

aprendizaje 19



4. Renegociacion de financiaciones y su encaje con la reestructura operativa

El proceso de reestructura operativa sera analizado con detalle por toc

stakeholders...accionistas, financiadores, proveedores, clientes

...adoptaran una de las siguientes cinco estrategias, que en ocasiones se pueden combinar, a
la hora de refinanciar la compafiia
Stakeholders

- . No hacer nada
opemas opemas Fuerza a los accionistas a aportar fondos
OperathOS financieros

adicionales, en lugar de ser los bancos
/ \ quienen aporten liquidez
Reestructura

Operativa y
Financiera Acuerdo de

Dacidén en pago financiacion
En los casos que el activo es valioso y Los financiadores y la compariia
~se q_L,Jiere evitar un Iargo. proceso .cIJIe acuerdan nueva liquidez (si es
ejecucion se puede negociar |6|1§|aCC|10ﬂ Potenciales necesario), nuevas garantias (si
en pago con el deudor . ' I '
alternativas de existen), nuevo plan de negocio,

’ N nuevo precio de la financiacion...
refinanciacion

Ejecucion individual de
créditos y garantias

N

Concurso de la acreditada ﬁ
Alguno de los actores fuerza el concurso de

la acreditada o, via la inaccién de los Viable si el financiador cuenta con
financiadores. desencadenarlo garantias reales que exceden el valor de
' la deuda

ARGOSS ¢
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