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Introduccion

La pandemia originada por el coronavirus Covid-19 se ha convertido en un reto de salud global. Los distintos gobiernos han adoptado diferentes
medidas de distanciamiento social para mitigar sus efectos mientras se desarrollan tratamientos definitivos.

Las medidas adoptadas conducen inexorablemente a una reduccidn de la actividad econdmica. El impacto esta siendo diferente por sectores, pero
se espera una contraccion de la actividad econdmica en general. Para la mayoria de los directivos el reto consiste en continuar con la actividad sin
destruir valor y prepararse para los cambios de las condiciones de mercado que va a traer la crisis.

Este documento, preparado con la informacidn disponible a 27 de abril de 2020 trata de ayudar a los directivos y clientes de NORGESTION para
afrontar la situacion y dar continuidad a la actividad. Se trata, en esencia, de una breve prospectiva y de un esquema de acciones a considerar para
proteger la actividad y a los empleados.

Luis Lizarraga Yon Arratibel Xabier Manterola Miguel Angel Villate

Presidente - Socio Director Director Director

llizarraga@norgestion.com Consultoria y Gestion Consultoria y Gestion Consultoria y Gestion
( .' yarratibel@norgestion.com xmanterola@norgestion.com mavillate@norgestion.com



Situacion actual

Gran impacto econdmico a nivel mundial derivado de la crisis sanitaria por COVID-19.

e Lainfeccidon por coronavirus (SARS-CoV-2), declarada como pandemia el 11 de marzo se ha extendido por casi todo el planeta.
* La pandemia se encuentra en diferentes grados de desarrollo a lo largo del planeta:

- El ritmo de crecimiento se ha desacelerado a nivel global, en algunos paises la enfermedad se encuentra en remisién y en otros el crecimiento

sigue siendo exponencial.

~  En Europa después de un intenso crecimiento desde inicios de marzo, se ha entrado en una fase de estabilizacion, incluso en algunos paises con
CI'ISIS tasas diarias de recuperados superiores a la de contagiados.

sanitaria: - EEUU se ha convertido en el primer pais en nimero de afectados alcanzado y de fallecidos.
COVID-19 - El epicentro latinoamericano esta en Brasil, siguiéndole Peru y Ecuador con mds casos detectados.

- Africa sigue siendo una gran incégnita. Los primeros datos apuntan a que hay brotes en varios paises. Preocupa la falta de recursos y el deficiente
sistema de salud.

* En Espaiia, se mantiene el Estado de Alarma, a la hora de redactar este documento, hasta el 9 de mayo. Se han anunciado distintas medidas dentro
de una “desescalada” por fases que parece ser podra ser asimétrica en los distintos territorios, aunque se pueden anular en caso de incrementarse el

numero de contagios.
¢ Las medidas de distanciamiento social establecidas debido a la crisis sanitaria estan repercutiendo negativamente en la actividad econémica de gran
parte de los sectores.
 Los bancos centrales han inyectado mas liquidez en el sistema, para contrarrestar el efecto de la crisis econdmica:
- EEUU: Significativo paquete de estimulos fiscales. Fed: recorte de tipos, refuerzo del QE, facilitad de crédito y liquidez.
- Europa: Estimulos fiscales nacionales y comunitarios. BCE: nuevo programa QE y fondo de garantias relevante.
|mpaCt0 e En Espafia, el BCE y el BdE han definido esta situacién como un “impacto sin precedentes y de intensidad incierta”:
Econdmico - Distintas fuentes indican que el escenario de recesién en Espafia en 2020 ya es practicamente inevitable.
- Esta crisis afecta de manera muy desigual a los diferentes sectores de la economia. Turismo y hosteleria se encuentran entre los mas afectados.
- Las medidas de estimulo para contrarrestar el impacto econdmico de la pandemia desequilibran los presupuestos publicos y la deuda publica.

~ El mercado de trabajo esta siendo directamente afectado. El 31 de marzo la cifra de afiliados a la Seguridad Social disminuyé un 4,6%. A mediados
de abril eran 3,5 millones de trabajadores los afectado por ERTEs.




Posible evolucion de la pandemia

La salida de la crisis sanitaria no va a ser total hasta la obtencion de la vacuna.

Brote Inicial Posible evolucion con “rebotes”

A
v
A

v

Crecimiento de Casos Diarios

Febrero Mayo Invierno

* El pico de la crisis epidemioldgica iniciada en febrero/marzo parece ya superado, pero las distintas fuentes dicen esperar “rebotes” menores durante los proximos
meses y uno mayor a finales del afio 2020 o comienzos del 2021, cuando la actividad solar (Rayos UV reducen la actividad del coronavirus) decline.

Estos “rebotes” podran requerir nuevas medidas para el distanciamiento social que conllevaran la caida de nuevo de la actividad econémica. Para reducir su

amplitud, sera clave la disciplina social y el uso de la tecnologia que, junto con protocolos de monitorizacién, permitan identificar y tratar personas
contaminadas en los estados iniciales de la infeccion.

 Se ha avanzado en el tratamiento médico de las personas enfermas pero el contagio, por ahora, solo se puede evitar mediante el distanciamiento social, medida que

ha permitido reducir la curva de contagio y la presién sobre el sistema sanitario. Sin embargo hasta que se desarrolle una vacuna no tendremos la solucion
definitiva.

* Numerosos laboratorios trabajan contrarreloj en el hallazgo de una vacuna que ponga freno al COVID19. Elaborar una vacuna es un proceso muy complejo que
habitualmente tarda en estar disponible 18 meses, si bien existen precedentes, como en la crisis del HIN1, en la que se logrd reducir este plazo.



Impacto Economico

El impacto global dependera fundamentalmente de la respuesta de las medidas sanitarias y las
politicas econdmicas.

Distintos Escenarios Posibles Prondsticos Inciertos

e Ademas de la preocupacion del impacto del COVID 19 en la salud, otra e El deterioro de la actividad econdémica estd afectando de manera
preocupacion es la recesidon econdmica que puede resultar de una diferente a los distintos sectores:

batalla prolongada contra el coronavirus basada en medidas de - Impacto negativo especialmente significativo en aquellos sectores

distanciamiento social. relacionados con la hosteleria, el turismo y el entretenimiento.

* El impacto econdmico global dependera en gran parte de la duracién de = En menor escala otros como el sector de la alimentacion y el

la pandemia, la capacidad de respuesta del sector sanitario e impacto e arline

de las politicas publicas. » , . . ) i
° La crisis esta reduciendo la confianza empresarial, la confianza

e Algunas fuentes hablan de distintos escenarios posibles, estructurados interbancaria y es de esperar que las inversiones se retraeran hasta que

en base a dos elementos: se restablezca la confianza.
* En este contexto, el prondstico de crecimiento mundial es negativo,

Evolucion y Propagacion del Virus pero todavia no esta claro el alcance de su gravedad.

e Las caracteristicas del virus, su evolucién y capacidad de = El FMI proyecta una contraccién en la economia mundial del -3%
respuesta del sistema sanitario. en 2020 (+5,8% en 2021).

* Grado de efectividad de las medidas de distanciamiento - El BAE estima una caida del PIB en Espafia de entre el 6,6% y el
social. 13,6% (-8% segun el FMI).

* Rapidez de obtencion de una vacuna efectiva. * Para paliar estos efectos, se estan llevando a cabo medidas de estimulo

que tratan de paliar los efectos econémicos de la pandemia, pero que

Efectividad de las Politicas Econémicas dispararan el coste fiscal y el ratio de deuda publica. Segun el FMI:

« Efectividad (claves: velocidad, profundidad) de las politicas Déficit Publico (% PIB) Deuda Publica (%PIB)
gubernamentales para reactivar la actividad econémica. 113%

95%

9,5%
O
I

2019 2020E 2019 2020E



Frentes de trabajo

4 grandes areas: tres de actuacion inmediata y una de preparacion de la vuelta.

Medidas laborales

Liquidez

Operaciones

Preparar el futuro

Gestidn inmediata en referencia al ambito sanitario y de seguridad.
Establecimiento de nuevas vias operativas y de funcionamiento.
Comunicacién y coordinacién de los diferentes equipos dentro del personal.

Medidas de restructuracion y/o redimensionamiento de la plantilla.

La gestion de la liquidez se convierte en el principal elemento de gestion.
Considerar con dureza las estimaciones a futuro de ingresos y gastos.
Explorar con frecuencia la relacion con las entidades bancarias.

Analizar las ayudas y medidas aprobadas recientemente con el fin de facilitar la supervivencia financiera.

Preparar la organizacién para el arranque y “ramp up” ajustando constantemente a la demanda, sin romper el
suministro.

Reforzar el sistema de gestidn de las operaciones, dado el reto que van a tener en los préximos meses.
Establecer medidas para estimar la demanda, mediante el incremento del contacto con clientes.
Testar la capacidad logistica de manera continua.

Establecer medidas de refuerzo de la cadena de suministro (explorar proveedores alternativos).

La pandemia de coronavirus cambiard la forma en que las personas viven, trabajan y usan la tecnologia. Y cambiara
la actividad empresarial en algunos sectores.

Las organizaciones que consigan interpretar los cambios que dejara la crisis contardan con una mejor posicion.

Se propone realizar ejercicios de prospectiva para identificar y evaluar el impacto en el mercado de los cambios
durante la crisis del coronavirus y posteriormente.



Medidas laborales

1 ) Las empresas han priorizado las actuaciones para proteger a sus empleados.

* Implantacion de medidas preventivas y sanitarias en relacion a la
mitigacidn de la propagacién del virus.

e Adquisicidn de equipamiento de proteccion.

* Gestidn de las personas contagiadas. tomado las medidas

e Protocolos de actuacion.

Ambito sanitario y de

Las Compafilas han
seguridad.

gue han considerado

e Implantacién y utilizacién masiva de medios para permitir el trabajo oportunas con el fin
en remoto. de reducir el riesgo,
Nuevas vias operativas ¢ Medidas y modificaciones en relacién a procesos de fabricacion para

cumplir la normativa
vigente y  poder
“continuar” (en caso

mantener la distancia de seguridad y seguimiento de los contagios.

* Nuevas formas de conexion y comunicacion tanto internas como externas.
e Incremento de la relacidon con agentes externos a la Compaiiia (clientes y

proveedores principalmente). lo permita) con su
* Incrementar seguimiento y coordinaciéon de los equipos apoyados en

de que la legislacion
Comunicacidony

coordinacion

) e actividad.
herramientas digitales.
* Asegurar disponibilidad de plantilla.
. . . e Medidas de ajuste, relacionadas con el horario laboral o las remuneraciones = Reduccidon de jornada,
Redimensionamiento

vacaciones...

(temporal) de la plantilla

e Salida de caracter temporal o definitivo de personal propio, derivado de la caida (o cierre) de actividad.
* Medidas relativas a personal temporal = No renovacién de contratos, suspension de procesos de contratacion.




Proteccion de la liquidez

» ) Necesidad de preservar el Cash-Flow de las empresas en la situacion de crisis, reaccionando
de manera proactiva ante eventos que puedan suponer una situacion de insolvencia en los

proximos meses.

Caja Inicial?

Inflows?

Outflows3

e Estimacion de la situacion

inicial de tesoreria.

e Gestion de las lineas de
circulante existente: extension,

plazo e importe.

e Gestidn de facturas bajo
confirmacion de pago.

¢ Saldos de clientes descontados.

¢ Congelacidon de gastos

inmediatos non-core.

e Formalizar las financiaciones en

negociacion.

e Asegurar lineas de exportacion
con ECAs.

Revision de los ingresos
esperados durante el periodo.

Posibilidad de cierre/potenciar
geografias mas/menos
afectadas.

Enfocarse en aquellas lineas de
negocio con mas posibilidad de
generar caja a C/P.

Cobros cliente: descuentos
pronto pago, politica de
impagados, etc.

Venta de activos no
estratégicos (maquinaria, real
estate, etc.).

Renegociacion plazos de pago
con proveedores.

Control de gasto y redefinicién
de los niveles de autorizacion
en gasto.

Limitar outflows automaticos
(ej.: pago a proveedores).

Congelar nuevas
contrataciones de personal.

Aplazamientos de pagos de
impuestos (IVA).

Aplazamiento CAPEX no
estratégico.

Gestion de stocks y suppy chain
¢Como afecta al Cash Flow?

Caja Final*

f

Contratacién de nuevas lineas
de circulante.

Reestimaciéon fondo de
maniobra y su fondeo.

Reestructuracién de
vencimientos financieros
inmediatos: Novaciones al
calendario de amortizacion,
préstamos espejo, etc.

Alternativas de financiacion
(direct lenders, sale and lease-
back, etc.).

Plan para la busqueda de
financiacién blanda o
Institucional.

l Financiacion



Relanzamiento de operaciones

Volver a poner en marcha las operaciones hasta alcanzar ratios de rentabilidad va a constituir
un reto durante los proximos meses.

Estimacion de la demanda/relacién

con los clientes

Son pocas las compaiiias que no han
visto modificada la demanda. Se
hace necesario realizar revisiones de
los planes de venta en funcién del
impacto en geografias y sectores.

Las formas de relacionarse con los
clientes han de evolucionar dadas las
restricciones de comunicacién a las
gue nos enfrentamos.

Las empresas tratan de realizar
estimaciones de venta, basadas en
informacién veraz y minimizando el
riesgo de impagos.

Valorar capacidad
productiva/logistica actual/
analisis de riesgos

El arranque de las operaciones
puede suponer un sobreesfuerzo
para la organizacion.

Los puntos de riesgo para responder
a la demanda pueden estar en los
medios de fabricacion propios, en la
logistica y en la red de proveedores.

Las empresas requieren una nueva
revisiéon de los niveles de stock de
seguridad ante la nueva situacion.

Las empresas pueden desarrollar
alternativas para casos de
proveedores con riesgo de
servicio/suministro.

Reforzamiento sistemas de apoyo a la

gestién/interim management

El nuevo entorno es rapidamente cambiante,
por lo que se hace necesario establecer
mecanismos de revision de la situacion y de
gestidn de los cambios.

La gestion de las operaciones (o unidades de
gestidn de crisis) van a tener que ser reforzadas
tanto con personal propio como con externo
(Interim Management: alternativa de gestion
para ser aplicada en periodos de transicién y
cambio).

Se trata de una herramienta eficaz ante la crisis
e incertidumbre que viven las organizaciones y
con capacidad de poder comenzar su actuacién
de manera inmediata, para conseguir resultados
a corto plazo en las diferentes dreas de la
companfia y volver al mismo ritmo que tenia
antes del inicio de la crisis.



Preparar el futuro

Algunos de los cambios que ha impuesto el coronavirus se extenderan mas alla de la crisis.
4 ) ldentificar la dinamica del sector después de la crisis va a ser una tarea para los directivos.

Desconocemos la futura evolucién de la pandemia, y pese a que lo
prioritario ahora es centrar nuestros esfuerzos en las grandes dreas
de actuacién inmediata, no podemos descuidar el dia de después.

La pandemia de coronavirus cambiard la forma en que las personas
viven, trabajan y usan la tecnologia. Es muy posible que cambie la

forma en que se realizan las actividades econdémicas por parte de las
personas y empresas en algunos sectores.

Las organizaciones que consigan interpretar los cambios que
dejara la crisis contaran con una mejor posicidon. Cada “shock”
econdémico vivido en el pasado ha dejado huella. En este caso,
ya se pueden empezar a identificar algunos aspectos que
pueden experimentar cambios:

* Dependencia y lejania de algunas fuentes de suministro.
e Papel del teletrabajo.
e Penetracion del comercio online.

* Modos de transporte; transicién al vehiculo eléctrico.

Es recomendable contar con un plan agil y dindmico que permita adecuarnos al entorno inmediato y al medio plazo.

1. Diagnéstico

e Analisis de la situacién actual.
e Centrar esfuerzos en las grandes areas de
actuacion inmediata.

e Determinar las acciones necesarias para
garantizar la consecucion de los objetivos
estratégicos.

e Establecer indicadores de control.

e Andlisis de las nuevas tendencias, cambios
de habitos en los clientes, cadena de valor
y posible impacto.

* DAFO y Retos.

3. Posicionamiento

* Hacia dénde queremos evolucionar en el
nuevo entorno.
e Replanteamiento de objetivos estratégicos.

La flexibilidad y adaptacidn continua sera clave
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Apoyo de NORGESTION

NORGESTION, cuenta con capacidad para asistir en todo el proceso, desde el analisis de la situacion
inicial de la compaiiia hasta la implementacion de las medidas necesarias.

S .ul| Diagnéstico situacion @@} Implementacién de Medidas y Acceso a la Liquidez
4}

Identificar impacto (realizando escenarios
“worst case” para los siguientes meses) en
la actividad de los factores externos:
comercial, operaciones, suministros...

Actualizar la situacion actual de liquidez
por sociedad y consolidada: caja
generada, caja disponible, lineas de
crédito disponibles, etc.

Realizar proyecciones a corto y medio
plazo de la liquidez disponible.

Prevision de Cash Flow individual y
consolidado considerando:

Pagos y cobros previstos.
Financiacion prevista.

Otros requerimientos de working
capital.

Analisis de margenes, prevision de
ingresos, variacién de costes.

Analisis de sensibilidad.
Elaborar plan de accidn.

Asistencia en la elaboracion de escenarios
de cambios de condiciones del entorno.

Operaciones:

Analisis de la demanda en los préximos meses en las
geografias donde opera la empresa, optimizacién de la
relacion con clientes, busqueda de canales alternativos.

Reforzar relacion con proveedores, estableciendo
comunicacion  directa y ajustar pedidos de
suministradores para evitar roturas de stock (revisado).

Establecer limitaciones al CAPEX, revisando los criterios
de aprobacidn.

Revisar/reducir todo gasto que pueda aplazarse
(marketing, IT, viajes). Reforzar sistemas de cobro.

Valorar mecanismos de reduccidon de costes laborales
temporales, cuidando no perder talento.

Establecer sistemas de seguimiento del plan.

Equipos (Interim Management):

Posibilidad de ofrecer profesionales con experiencia
probada en el sector en contextos similares, para que
implementen las medidas identificadas en el diagndstico
de la situacion.

Estructura de financiacion:

Plan de financiacion para cubrir las
necesidades de tesoreria en el corto plazo.
Redisefio de la estructura de financiacion a
largo plazo derivada del diagndstico de la
situacion.

Ejecucion del proceso:

Ejecucion del proceso de reestructuracién
/novacidn necesario para alinear la gestion
de tesoreria post-COVID a los vencimientos
actualmente en contrato.

Busqueda y estructuracién de la
financiacion necesaria para hacer frente a
los déficit de tesoreria identificados:

Financiacion bancaria.

Direct Lending.

Lesores.

Financiacion publica/ ayudas.
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Nuestra identidad

MULTIDISCIPLINAR

<K<

80 profesionales.

abogados, economistas, ingenieros..

cualificados y de reconocida experiencia. 1
I8
i
INTERNACIONAL I
Estructura en mas de 30 palses.
Socios fundadores de:

Mergers Alliance y WIL Group.

MULTISECTORIAL B[:jgaf’_ _(®) San Sebastidn
<<<< \ -x
Desde empresas familiares a Il Gypampioma==_
multinacionales, financieras, industriales 1/ g T (® Barcelona
o de servicios, en diferentes sectores ;// a4
1) ;,- -
i

INDEPENDIENTE

<<<<
Bajo la titularidad de su equipo
profesional, nos debemos solo y
exclusivamente a nuestros clientes.

e

-
Sevilla



Area de Consultoria y Gestion V

LIDERAZGO

<<<<

Tras todos estos anos NORGESTION es
hoy una referencia lider en el panorama
espanol dentro de nuestro sector.

EXPERIENCIA

<<

>1.000 companias,

de muy diferentes estructuras
accionariales, han confiado en nosotros.

ENFOQUE PRACTICO

<<<<
Nuestros esfuerzos estan orientados al
buen fin de cada proyecto, priorizando los

resultados.

PROFESIONALES

<<

> 500 ejecutivos,

potenciales asociados a nuestros
proyectos, con carreras que reflejan un
historial de resultados probados.

:POR QUE NORGESTION?

FUTURE

" PROFESIONALES w7 .

EXPERTISE s o0k INTEGRETED covginon LONCEPTS sRESEARCH srocxsssierome
aEE C COOPERATION ToreEN oommeT ws e ARIT" TR APENPI [ Vs
. ATYICE INTERNATIGHAL PROAT L
SALES IWVESTUENT CIIBPEI!MiDN
FUTUHUMQNMEMENT UISII]N|HF,|| TION I N T E R I M
DATA CONCEPTS A vision
B“S'NESS AF[]Y[] WARKETIG PA0TI0SHP TURNAROUND. =
IDEA GOTIATION oy ::';.':;.':|:'TE““WS bes VIS
DIVES TMENT HAHES ;.JH[K]EIT
S 7T MARKETING uia
PLﬂHS"‘“‘”“E [:AMB"] L i
el - A 1|/ STOCKMARKET ' .
o rDIC Iqm\u
I[lEA MELRIATT
ATA s
TEAM
WIL Group
WORLDWIDE INTERIM LEADERSHIP  pa®
ALCANCE INTERNACIONAL
<<<<

WI L Grou p (www.wilgroup.net), esta compuesto por
18 com paﬁias lideres en sus mercados, operan en 37 paises,

y cuentan con la colaboracion de mas de 38.500 ejecutivos.
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