PRESS RELEASE

A PRO-GEST

I primo semestre del 2019 ¢ stato caratterizzato da un mercato in flessione soprattutto per il comparto carta che ha portato
I’azienda a dover immagazzinare prodotto finito in quantita pil elevate del normale al fine di privilegiare la marginalita
sui prodotti.

Questo andamento del mercato ¢ comunque del tutto caratteristico del settore dell’imballaggio in cartone ondulato che
alterna periodi espansivi a periodi in cui 1’offerta supera la domanda. La stessa Pro-Gest si ¢ trovata nel suo passato pill
volte in situazioni simili e ha sempre gestito le fasi di contrazione della domanda prediligendo la marginalita dei prodotti,
essendo questi ultimi non deperibili e non soggetti ad obsolescenza. In aggiunta, si precisa che i prodotti stoccati a
magazzino sono stati prodotti con specifiche tecniche standard di mercato e, in ogni caso, largamente utilizzate dagli
stabilimenti del Gruppo. Questo consentira un rapido e sicuro riassorbimento delle scorte con il miglioramento del
mercato.

Nel terzo trimestre del 2019 abbiamo assistito ad una modesta ripartenza della domanda che ha permesso al Gruppo di
incrementare solo marginalmente 1’immagazzinamento di prodotto finito. Per il quarto trimestre con 1’abbassamento
generale dei magazzini delle aziende del settore, il Gruppo prudenzialmente si attende un mantenimento dei magazzini al
livello del terzo trimestre. Inoltre, nell’ultima parte dell’anno, il Gruppo non ha piu la necessita di approvvigionarsi di
materie prime in quanto le elevate scorte generate a causa dell’improvviso fermo della Cartiera di Mantova (scorte
derivanti da contratti precedentemente stipulati) verranno ora utilizzate.

A seguito di queste previsioni il management si attende per il terzo trimestre una riduzione di cassa legata all’aumento
del magazzino stimata in meno di 5 milioni di Euro, in netta riduzione rispetto ai primi due trimestri. Per il quarto trimestre
non ci si attende ulteriore assorbimento di cassa per immagazzinamento di prodotto finito. Riteniamo che, con la
ripartenza del mercato e con una migliore marginalita, questo immagazzinamento costituira una risorsa per il Gruppo.

Dal punto di vista delle performance della gestione caratteristica del secondo semestre 2019, il Gruppo ritiene che esse
siano in linea con i risultati positivi ottenuti nel primo semestre 2019.

Per quanto riguarda gli investimenti, il Gruppo sta concludendo un importante ciclo di investimenti gia programmato
negli anni precedenti al fine di mantenere la competitivita elevata dei propri stabilimenti come gia dimostrato dai risultati
storici. Il management ritiene che tutte le aziende del Gruppo abbiano a disposizione immobili e impianti produttivi di
assoluta avanguardia sul mercato italiano ed europeo e che consentano di confrontarsi con i concorrenti italiani ed europei
con la massima efficienza tecnologica. Il Gruppo non ha programmato alcun ulteriore nuovo investimento rilevante per
la fine del 2019 e per tutto il 2020.

Riguardo alla liquidita, per quanto sopra detto, nel terzo trimestre abbiamo assistito ad una riduzione rispetto al dato del
30 giugno, molto pill limitata rispetto ai trimestri precedenti, e ci attendiamo di avere un quarto trimestre che non assorba
ulteriore cassa rispetto alla situazione attuale per poi riprendere la generazione di cassa nel 2020.

Con riferimento al provvedimento conclusivo del procedimento antitrust, il Gruppo, assistito da un primario studio
internazionale, sta valutando la propria posizione legale e, in particolare, intende presentare istanza di sospensione e
contestare I’ammontare complessivo della sanzione, chiedendo, in parallelo, al’AGCM (Autorita Garante per la
Concorrenza e il Mercato) la rateizzazione del pagamento (la massima dilazione concedibile € di 30 mesi). In caso di esito
negativo della richiesta di sospensiva e dell’istanza di rateizzazione, nonostante la pendenza del procedimento di
impugnativa, il Gruppo sara tenute a pagare per intero a maggio del 2020, esercitando la possibilita di pagare la sanzione
antitrust da maggio del 2020, con la sola maggiorazione di interessi al legale tasso del 0,8%. In tal caso, I’applicazione
della sanzione non avrebbe effetto sull’esercizio 2019.



Per quanto riguarda i covenant finanziari, la Societa si ¢ attivata immediatamente per far fronte alla situazione. In
particolare, ad oggi (sulla base di analisi interne preliminari) riteniamo di poter adottare misure opportune affinché i
covenant finanziari applicabili alla controllata Cartiere Villa Lagarina SpA, dove & concentrato 1’investimento su
Mantova, non siano sforati a fine anno (ci0 anche con riferimento al buyer credit (export credit facility) erogato a favore
di Cartiere Villa Lagarina SpA, assistito anche da un privilegio speciale sul macchinario finanziato, non considerando i

covenant finanziari applicabili al consolidato).

Per quanto riguarda i covenant finanziari correlati ai risultati consolidati di Pro-Gest stiamo attivamente gestendo la
situazione per evitare possibili violazioni dei covenant o, comunque, ottenere i relativi waiver. In particolare, ci sono tre
posizioni di finanziamento che prevedono covenant finanziari, due bancarie ed un minibond, per un totale di 52,7 milioni
di Euro al 30 giugno 2019. Tutte e tre hanno una data di rilevazione con I’approvazione dei conti di fine anno, quindi nel
periodo di marzo/aprile 2020. Il minibond prevede anche un grace period di ulteriori sei mesi. Le altre due posizioni
bancarie invece non lo prevedono ma consentono il rimborso anticipato. Inoltre, I’export credit facility erogato a favore
di Cartiere Villa Lagarina SpA, prevede covenant finanziari calcolati sul consolidato di Pro-Gest. Anche tale
finanziamento consente 1’estinzione anticipata.

Sussiste, infine, un finanziamento sulla controllata Trevikart Srl, di importo di 4,2 milioni di Euro, che prevede un
covenant finanziario solo sul consolidato ma con facolta di estinzione anticipata.

In considerazione di quanto precede, abbiamo dato incarico ai consulenti e a un primario studio legale internazionale di
prendere contatto con i finanziatori in modo da gestire attivamente e rapidamente la posizione di ottenimento degli waiver
2019 legati alla situazione congiunturale in cui il Gruppo si € venuto a trovare in conseguenza della situazione di Mantova.
Si stanno considerando, altresi, con I’assistenza del nostro team di consulenti, anche delle opzioni alternative tra cui, ad
esempio, eventuali rimborsi anticipati e/o dismissioni di asset non strategici, fra i quali un compendio immobiliare che
potra essere disponibile a inizio del 2020 per un valore complessivo compreso tra i 50 e i 60 milioni di Euro.

Aggiornamento sullo stabilimento di Mantova

Il giorno 20 settembre si ¢ riunita nuovamente la conferenza dei Servizi. Durante questa sessione sono stati raccolti da
parte della Provincia di Mantova i pareri di tutte le autorita presenti alla conferenza. Durante la Conferenza I’ente ARPA
ha chiesto una proroga di alcuni giorni per I’emissione del proprio parere; questa proroga ¢ stata accordata e la conclusione
dei lavori ¢ stata posticipata al 14 ottobre. Entro il 30 settembre verra depositato il parere mancante di ARPA e anche le
controdeduzioni di Cartiera Villa Lagarina SpA. Dopo questo termine, entro il 14 ottobre p.v., la Provincia di Mantova
esprimera la decisione finale che, sulla base delle informazioni attualmente disponibili, riteniamo possa essere positiva.

Recentemente, la societa ha nominato procuratore speciale il dott. Carmine Damiano conferendo poteri speciali per la
gestione dei rapporti con gli enti, le autorita e con la stampa in relazione alla cartiera di Mantova. Il Dr. Damiano € un
manager altamente qualificato che era capo della polizia in diversi territori d'Ttalia e ha prestato servizio per 38 anni.
Riteniamo che il Dott. Damiano sia la persona giusta per mediare con le autorita e coordinare il nostro team legale per
giungere al pill presto a una soluzione che ci consentira di ripristinare una collaborazione pacifica con il comune e di
riavviare il mulino.
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