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Bezprecendesowa zmiennos¢ rynkow — gtéwna przyczyna sytuaciji

restrukturyzacyjnych firm w Polsce

> Eksplozja zobowigzan, czesto wymagalnych w krétkim Bezprecedensowa zmiennos¢...
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Kto moze i powinien przeprowadzi¢ restrukturyzacje finansowa

» Firmy, ktérych zobowiazania finansowe gwaltownie wzrosty lub / i grozag wymagalnoscia na
skutek m.in.:

* Drastycznej zmiany wyceny otwartych pozycji walutowych (opcji walutowych, CIRS, kredytow
walutowych)

* Przekroczenia wskaznikow finansowych (kowenantow) lub naruszenia innych zapiséw umow
finansujgcych

»  Firmy, ktére czeka refinansowanie znacznego zadtuzenia w najblizszych 12-18 miesigcach

» Firmy, ktére musza dostosowac¢ swoja strukture kapitatowa do gwattownie zmienionej sytuacji
rynkowej (strukturalny spadek popytu naich produkty, zmianatechnologiczna, zmiana
regulaciji)

WCZESNA IDENTYFIKACJA KONIECZNOSCI PRZEPROWADZENIA RESTRUKTURYZACJI JEST
CZESTO DECYDUJACA DLA JEJ POWODZENIA
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Porozumienie pozasgdowe — najlepsze rozwigzanie

» Postepowanie sgdowe w Polsce: Nieprzyjazny system srednia stopa adzyskania (%)

prawny, mato zachecajgca praktyka sgdowa; jedno z Wielka Brytania

najmniej sprzyjajacych srodowisk prawnych w UE i OECD USA
» Dtugotrwatosé¢ i nieprzewidywalnosé postepowania Hiszpania

sgdowego (upadtosciowego, naprawczego); brak Wiochy

odpowiedniego orzecznictwa Niemcy
» Ograniczone sg tez, jak sie wydaje, mozliwosci ustawowego Francja

rozwigzania problemu opcji walutowych; brak jest bolska

precedenséw miedzynarodowych
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> Postepowanie pozasadowe (,Out-of-court workout”) — $redni czas procesu likwidacji (lat)

najmniej niszczace i zachowujgce wartosc firmy Wielka Brytania

» Zachowuje ciggtos¢ dziatalnosci firmy, miejsca pracy i USA
reputacje (,going concern”)

Hiszpania

» Brak formalnej definicji w wiekszosci jurysdukcji — petna Wiochy
elastycznos¢ rozwigzan Niemey
»  Aktywnie promowane przez wielu regulatoréow (czeste Francja
odwotanie do lat 70tych i 90tych w W.Brytanii — ,London Polska

Approach”)
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» Im wczesniej rozpoczety proces dochodzenia do ICE NTIS ( )
porozumienia, tym |ep|eJ Zrédfo: ,The Economist”




Porozumienie pozasgdowe: zrozumienie wzajemnych pozycji

Porozumienie pozasadowe osiggane jest poprzez konsensus, i konieczne jest dla niego
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zrozumienie wzajemnych pozycji wszystkich zaangazowanych stron

PERSPEKTYWA WIERZYCIELA

Cel: jak najpetniejszy zwrot kapitatu i odsetek
Uprzywilejowany w prawnej kolejnosci zaspokajania
Czy warto przeprowadzac restrukturyzacje i czy jest ona realistyczna?

Pole manewru ograniczone przez polityke kredytowa, limity koncentracji, wspoétczynnik wyptacalnosci |
odpowiedzialnos¢ zarzadow bankéw wyznaczong przez KSH

Operacyjne zdolnosci do przeprowadzenia procesu restrukturyzaciji
Problemy reputacyjne

Restrukturyzowac czy sprzedac wierzytelnos¢ (jezeli jest na nig rynek)?
Czy dziatacC jako pierwszy i przeprowadzac egzekucje przed upadtoscig?

Jezeli restrukturyzacja ma sens, jakich warunkéw zadac od dtuznika i jego akcjonariuszy?

ICENTIS




Porozumienie pozasgdowe: zrozumienie wzajemnych pozyciji cd.

Porozumienie pozasadowe osiggane jest poprzez konsensus, i konieczne jest dla niego
zrozumienie wzajemnych pozycji wszystkich zaangazowanych stron

PERSPEKTYWA DLUZNIKA / AKCJONARIUSZY
A 4

»  Cel: zachowanie ciggtosci dziatania firmy i zachowanie wartosci dla akcjonariuszy

Y

Jak przekonac wierzycieli o zasadnosci restrukturyzacji?

Pole manewru ograniczone przez mozliwosci wygenerowania gotowki — ze zrodet operacyjnych i ze
sprzedazy aktywow

Odpowiedzialno$¢ z tytutu KSH

Operacyjne zdolnosci do przeprowadzenia procesu restrukturyzaciji

Problemy reputacyjne i wiarygodnos$¢ dla kontrahentéw

Jak unikng¢ zmian w gronie wierzycieli?

Jak unikngc¢ przyspieszonej egzekuc;ji?

Jak wynegocjowac najlepsze warunki z wierzycielami i unikng¢ dalszej destrukcji wartosci?

Akcjonariusze - ostatni w prawnej kolejnosci zaspokajania ICENTIS (‘)
W’
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Kluczowe zasady procesu restrukturyzacji

W Polsce brak jest doswiadczen w zakresie restrukturyzaciji, i najbardziej racjonalne
jest oparcie na zasadach wypracowanych w praktyce miedzynarodowej:

» Porozumienie oparte na konsensusie dtuznika i wszystkich wierzycieli

» Niezalezna analiza przeprowadzona przez strone trzecig

»  Okres ,zawieszenia broni” w egzekucji zobowigzan

» Zdyscyplinowany i zorganizowany proces: scisty harmonogram i jego realizacja

» Zasada rownego traktowania (,pari passu”) dla wszystkich ,starych” wierzycieli i sprawiedliwy
podziat strat

» Petnyiréwny dostep do istotnych informacji dla wierzycieli

»  Catkowita przejrzystos¢ dziatan, brak tolerancji dla oszustwa i dziatania w ztej woli (np.
wyprowadzanie aktywow)

»  Uprzywilejowana pozycja ,nowych pieniedzy”
» Brak formalnego zbioru zasad w legislacji — kazdy proces jest unikalny

> Koncentracja na faktach i poszukiwaniu rozwigzan, nie na ludziach i emocjach |CE NTlS ( )
W’
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Rola ICENTIS w procesie restrukturyzacji finansowej

» Przekonanie wierzycieli, ze firma ma warto$¢ ekonomiczng i restrukturyzacja jest lepszym
rozwigzaniem od przyspieszonej egzekucji lub postepowania sgdowego:

Wiarygodny biznesplan i projekcje finansowe (z doktadnoscig do miesiecy i tygodni)
Plany oszczednosci w kosztach operacyjnych i wydatkach kapitatowych
Plany ew. sprzedazy aktywow
Zrozumienie i dobre relacje z instytucjami finansowymi
» Obiektywna identyfikacja sytuacji dtuznika, jego pozycji negocjacyjnej i analiza wszystkich dostepnych
opcji
»  Zrozumienie pozycji wierzycieli — jakie majq alternatywne wyjscia i jakie sg ich parametry ekonomiczne
(stopien i czas odzyskania), jakie sg determinanty ich decyzji i kluczowe wrazliwosci
»  Przygotowanie wielowariantowej strategii negocjacji, uwzgledniajacej liczbe wierzycieli, ich charakter,
wzgledng pozycje oraz kluczowe wrazliwosci

Wsparcie zarzadu firmy w procesie negocjacji z wierzycielami i rola ,bufora”

» ldentyfikacja i pozyskanie nowych zrodet finansowania sytuaciji restrukturyzacyjnej — nowy diug,
zastrzyk kapitatu, mezzanine

» Jezeli to konieczne, wycena i sprzedaz aktywow, lub wycena firmy na potrzeby konwersji zadtuzenia
na udziaty / akcje

-~
Cel i motywacja: doprowadzenie do skutecznego rozwigzania |CENT|S (v)
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Dlaczego ICENTIS?

Doswiadczenie (zarébwno w sektorze finansowym, jak i zarzadzaniu korporacjami), wiedza oraz reputacja

naszych Partnerow i kluczowych cztonkow zespotu gwarantuja petne profesjonalne wsparcie firm w

trudnym i czesto pozbawionym precedensow procesie restrukturyzacji finansowej.

IGOR CHALUPEC
Zalozyciel i Partner Zarzadzajacy

Zatozyciel i Prezes Zarzadu ICENTIS Corporate
Solutions. W latach 2004-2007 peknit funkcje Prezesa
Zarzadu i Dyrektora Generalnego Polskiego Koncernu
Naftowego ORLEN, po nabyciu litewskiej rafinerii
Mazeikiu Nafta w 2006 roku, najwigkszej firmy
paliwowej w Europie Srodkowej.

Poprzednio Wiceminister Finanséw,
Wiceprzewodniczacy Komisji Nadzoru Finansowego
(2003-2004) oraz Wiceprezes Zarzadu Banku Pekao SA
(1995-2003). Zatozyciel i Dyrektor Centralnego Domu
Maklerskiego Banku Pekao SA. Jako Wiceprezes
Zarzadu Banku Pekao SA, drugiego najwigekszego
banku w Polsce i lidera na rynku kredytow
korporacyjnych w Polsce, przewodniczyt Komitetowi
Kredytowemu Banku, nadzorujac przyznawanie
finansowania najwiekszych finansowan
korporacyjnych w Polsce.

Menedzer, ekonomista, prawnik, licencjonowany
makler papieréw wartosciowych. Cztonek wielu rad
nadzorczych, w tym: PZU Zycie, Budimex, Unipetrol,
Pioneer Pekao Investment Management, GPW w
Warszawie .

PAWEL SZYMANSKI
Partner Zarzadzajacy

Wiceprezes Zarzadu ICENTIS Corporate Solutions.
W latach 2007-08 Czlonek Zarzadu do spraw
finansowych CTL Logistic, odpowiedzialny za
sprzedaz firmy funduszom Private Equity oraz
organizacje finansowania transakc;ji.

W latach 2004-07 Cztonek Zarzadu, a nastepnie
Wiceprezes ds. Finansowych PKN ORLEN S.A.
Nadzorowat restrukturyzacje istniejacego
zadtuzenia (1 mld euro) aranzacje zadluzenia
akwizycyjnego (1,6 mld euro), emisje programu
obligacji plasowanych na rynku polskim (do 1 mld
zl) , pozyskanie i utrzymywanie ratingu oraz
restrukturyzacje finansowa grupy kapitatlowe;j.

W latach 2003-04 Prezes Zarzadu Domu
Maklerskiego Banku Handlowego, w latach 2000-03
Dyrektor w Schroder Salomon’s (obecnie
Citigroup), szef zespotu analizujacego polski rynek
akcji. W latach 1997 — 2000: Analityk regionu CEE w
Schroder Securities, 1994-96 analityk w Biurze
Maklerskim Wood & Company. Finansista,
ekonomista, licencjonowany makler papieréw
wartosciowych. Cztonek rady nadzorczej
Automotive Components Europe S.A.

MICHAL LUBIENIECKI
Dyrektor

Dotaczyt do ICENTIS Corporate Solutions jako
Dyrektor w 2009 roku. Poprzednio, od 2006 roku
petnit funkcje szefa warszawskiego biura
Europejskiego Banku Inwestycyjnego (EBI), aw
latach 2003-2005 byt kluczowym cztonkiem zespotu
operacji kredytowych EBlw Luksemburgu,
odpowiedzialnym za duze transakcje finansowania
dluznego i sekurytyzacje w Polsce i Europie
Srodkowej. W czasie pracy w EBI przeprowadzit
transakcje finansowania dtuznego o wartosci ponad
2 mld euro, w tym precedensowe transakcje
sekurytyzacyjne, z wiodacymi podmiotami z sektora
korporacyjnego, publicznego i bankowego w
Polsce.

M.Lubieniecki ukonczyt studia magisterskie na
Wydziale Finansoéw i Bankowosci Szkoty Gtownej
Handlowej (1997), oraz dzienne studia MBA na
INSEAD, Fontainebleau (2003). Od 2004 roku ma
tytut Charter Financial Analyst (CFA). W latach
2005-08 ukonczyt peiny cykl szkolen z dziedziny
ryzyka kredytowego prowadzony przez agencje
Moody’s.

ICENTIS
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Podsumowanie

»  Jezeli problemy firmy wynikajg z szokdéw pochodzacych z rynku finansowego, a nie z problemdw operacyjnych, to

restrukturyzacja zobowigzan najczesciej jest mozliwa
» W przypadku koniecznosci restrukturyzacji finansowej, najlepszg alternatywa jest porozumienie pozasagdowe
»  Interesy wierzycieli i dtuznikdw sg w duzej czesci zbiezne: zachowanie wartosci ekonomicznej firmy

»  Proces restrukturyzacji powinien by¢ ustrukturyzowany i realizowany w zdyscyplinowany sposéb, z

zachowaniem przyjetych zasad
»  Konieczne jest zrozumienie wzajemnych pozycji i uwarunkowan obydwu stron

»  Doradca finansowy usprawnia i uwiarygodnia proces, i poprawia jego dynamike: jego zadaniem jest

doprowadzenie do skutecznego rozwigzania

»  Wierzymy, ze dzieki doswiadczeniu swoich Partneréw i kluczowych czionkéw zespotu, ICENTIS jest odpowiednim

partnerem dla firm przeprowadzajacych restrukturyzacje finansowa

ICENTIS

1




Kontakt

ICENTIS

Michat Lubieniecki
Dyrektor

ICENTIS Corporate Solutions
T. 022 3253430

M: 0783 575 222
E: michal.lubieniecki@icentis.com

ICENTIS
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ICENTIS Corporate Solutions

Niezawodnosé, Niezaleznos$¢é

ICENTIS




Nasza misja

Dzieki unikalnemu pofaczeniu naszych doswiadczen z sektora finansowego oraz
umiejetnosci zarzadczych zapewniamy kompleksowe ustugi doradztwa
strategicznego i finansowego na najwyzszym poziomie

Jesli potrzebujesz pomﬂ*‘akreéleniu strategii dalszego
dziatania, chcesz na¢ fuzji lub przejecia, szukasz
optymalnego spos wyjscia z estycji lub tez partnera
do dalszego rozw firmy, al po prostu oczekujesz
wsparcia przy zidentyfikowaniu zroédet finansowania, zawsze
mozesz na nas liczy¢é. Uzyskasz niezawodne dziatanie oraz
niezaleznos¢ sadow!

ICENTIS
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Zakres swiadczonych ustug

Nasze doswiadczenie, wiedza,
niezaleznos¢ oraz obiektywne,
zewnetrzne spojrzenie moze byé
nieocenione przy podejmowaniu
najwazniejszych decyzji biznesowych.

Specjalizujemy sie w czterech
gtéwnych obszarach:

» Fuzje i przejecia — doradztwo przy
sprzedazy i zakupach spotek

= Strategie wyjscia — doradztwo przy
okreslaniu i implementac;ji strategii
wyjscia dla wtascicieli firm

= Pozyskiwanie kapitatu i
restrukturyzacja finansowa —
doradztwo i pomoc w pozyskiwaniu
kapitatu oraz restrukturyzaciji
finansowej

= Strategie, zarzadzanie — doradztwo
przy budowaniu strategii korporacyjne;j
oraz pomoc w procesach zarzadczych

ICENTIS €

Materiat poufny
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Pomoc w przeprowadzeniu ztozonych transakcji fuzji i przejec¢

Czlonkowie naszego zespotu sprawnie przeprowadzili skomplikowane transakcje

—
kapitatowe, sprzedaze pakietow strategicznych i dezinwestycje. Dysponuja
umiejetnosciami niezbednymi dla skutecznej realizacji tego typu transakcji. ICENTIS O
Nasze ustugi obejmuja m.in.: 1 ‘i

. Badanie i ocene specyfiki branzy
. Opracowanie strategii akwizycji gwarantujacej, aby potencjalne cele inwestycyjne byty spdjne _ )
Z celami biznesowymi partnera R
[ -
. Identyfikacje i wybor potencjalnych celéw inwestycyjnych (zakup) lub inwestoréw (sprzedaz)
. Przeprowadzenie wstepnej analizy potencjalnych celéow inwestycyjnych m
. Strukturyzowanie i przeprowadzenie negocjacji transakcji kupna badz sprzedazy

. Aranzacja zrédet finansowania w przypadku transakcji zakupu

. Pomoc w okreslaniu planéw integracyjnych po zakonczonej transakcji potgczenia lub
akwizycji
. Koordynacja prac doradcéw wigczonych w proces

ICENTIS

16
Materiat poufny



http://images.google.pl/imgres?imgurl=http://www.transfac.com/images/dip-financing.jpg&imgrefurl=http://www.transfac.com/dip-financing.html&h=197&w=198&sz=11&hl=pl&start=21&um=1&tbnid=qmXzdCNMUsoplM:&tbnh=103&tbnw=104&prev=/images?q=reorganization+pictures&start=18&ndsp=18&um=1&hl=pl&rlz=1T4GGLJ_plPL279PL279&sa=N

Doradztwo przy okreslaniu strategii wyjscia

4 ) -
Dzieki wspoélpracy z nami, wiasciciele firm moga optymalnie skapitalizowaé
dorobek swojego zycia, a w przypadku checi partycypowania w dalszym rozwoju
firmy, znalezé odpowiedniego partnera biznesowego. Pomagamy uniknaé btedéw i

zagrozen wynikajacych ze zlozonosci rynku finansowego. Satysfakcja klientéw jest ICENTIS
dla nas najwazniejsza.
1\ J
Nasze ustugi obejmuja m.in. : cd N

3
+ Pomoc w zdefiniowaniu przysztej roli i zakresu udziatu w partycypowaniu w dalszym rozwoju
biznesu :
' :
o ';\"nl

* Przygotowanie optymalnych opcji wyjscia z inwestycji

» Wdrazanie wybranej strategii wyjscia z inwestycji i pomoc w wyborze odpowiedniego partnera
biznesowego

» Koordynacja prac doradcéw wigczonych w proces (w tym doradcéw prawnych i podatkowych)

* Optymalizacja przeprowadzenia transakcji

* Identyfikowanie i kontakt z wlasciwym srodowiskiem inwestorskim

* Przygotowywanie spotek i kadry zarzadzajgcej do skutecznego przeprowadzenia transakcji

* Przygotowanie procesu ,due diligence”

* Negocjacje transakc;ji i/lub warunkow umow sprzedazy oraz wspdlnikow lub akcjonariuszy

» Zamkniecie transakcji

ICENTIS
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Doradztwo w zakresie pozyskiwania kapitatu i restrukturyzaciji

HIEROERIE

[Dzieki posiadanemu, bogatemu doswiadczeniu w procesach aranzowania \ &
finansowania i restrukturyzacji finansowych, ICENTIS Corporate Solutions moga

doradzi¢ oraz skutecznie zarzadzaé¢ procesem aranzacji finansowania kapitatem
ICENTIS O

wilasnym i dlugiem oraz w sytuacjach restrukturyzacyjnych. Q
Nasze ustugi obejmuja m.in.: (-

* Analize dziatalnosci operacyjnej i biznes planéw w kontekscie niezbednych naktadéw

inwestycyjnych i kapitatu do pozyskania w celu dalszego rozwoju

+ Zidentyfikowanie alternatywnych zrédet pozyskania kapitatu

» Opracowanie dokumentacji informacyjnej (memorandum informacyjne) zawierajgcych m.in.
kompleksowy model finansowy

» Zidentyfikowanie i przeprowadzenie negocjacji z wtasciwymi instytucjami finansowymi:

*  Przygotowanie wielowariantowych plandw restrukturyzacji finansowej

* Przygotowanie strategii negocjacyjnej i przeprowadzenie negocjacji z wierzycielami

+ ldentyfikacje i pozyskanie zrédet finansowania sytuacji restrukturyzacyjnych

* W przypadku konieczno$ci, przeprowadzenie wyceny i sprzedazy aktywow oraz wyceny

firmy na potrzeby konwersji dlugu na akcje

ICENTIS
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Strategie i zarzadzanie

(Potrafimy trafnie okresli¢ kondycje podmiotu, jego sytuacje finansowa oraz
efektywnos¢ operacyjna. W scistej wspoétpracy z wiascicielami lub/i zarzadami
przygotowujemy nowe lub redefiniujemy dotychczas obowigzujace strategie i
scenariusze rozwoju. Koncentrujemy sie w szczegoélnosci na pomocy w
przygotowaniu i przeprowadzeniu integracji aktywéw firm po sfinalizowaniu

Crocesu fuzji badz akwizycji.

~

Nasze ustugi obejmuja m.in.:

* Przeprowadzenie analiz strategicznych polegajgcych w szczegdlnosci na analizie otoczenia
firmy (benchmarking) oraz pozycji konkurencyjnej

» Pomoc w opracowaniu strategii i planéw finansowych firmy — modyfikacja lub opracowanie
nowej strategii w oparciu o przeprowadzone analizy i posiadang wiedze eksperckg

* Przygotowanie symulacji modelu biznesowego dla kazdego z alternatywnych kierunkow
rozwoju firmy

* Pomoc w przygotowaniu, organizacji i koordynacji proceséw integracji aktywow po

sfinalizowaniu procesu fuzji badz akwizycji

Materiat poufny

ICENTIS O
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Dane teleadresowe

ICENTIS

ICENTIS Spétka z 0.0. Corporate Solutions Sp. K - A

Marynarska Point Il , ul. Postepu 15C
02-676 Warszawa

Telefon: +48 22 32 53 400
Fax: +48 22 32 53 401
e-mail: office@icentis.com

ICENTIS
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