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Strategie redukciji ryzyka w transakcjach korporacyjnych:
ubezpieczenie W&

W Polsce rejestruje sie rocznie ok. 300 transakcji fuzji i przejec¢, a tendencje sg wzrostowe. Przewiduje sie, ze ok. 20% tych
operacji napotka trudnosci, prowadzgc do posttransakcyjnych roszczen. Te z kolei stajg sie stalym elementem ryzyka zarzg-
dzania, wymagajac od menedzerdw obu stron nie tylko precyzyjnego planowania, ale rowniez skutecznego zabezpieczenia
interesow. Wedtug raportu Allianz, mimo globalnego wzrostu rynku ubezpieczen o 7,5% w 2023 r., ryzyko zwigzane z roszcze-
niami w sektorze ubezpieczen majatkowych pozostaje znaczace, co wptywa na zapotrzebowanie na bardziej zaawansowane
produkty ubezpieczeniowe, takie jak W&I. Czy to ubezpieczenie rzeczywiscie stanowi kluczowy element w $wiecie wspotczesnego

Diznesu? — AbriaNNA STRZELECKA

W dynamicznym i konkurencyjnym $rodowisku biznesowym,
gdzie kazdy szczegbl moze odgrywaé decydujaca rolg, profe-
sjonalna ochrona przed ryzykami wynikajacymi z transakgji jest
niezb¢dna. Ubezpieczenie W&I stanowi strategiczne narzedzie,
ktére nie tylko umozliwia efektywne zarzadzanie ryzykiem, ale
takze stanowi element wzmacniajacy pozycj¢ negocjacyjna, zabez-
pieczajac interesy wszystkich zaangazowanych stron. Co wigcej
odgrywa kluczows rol¢ w minimalizowaniu potencjalnych strat
finansowych wynikajacych z nieprzewidzianych roszczen, ktére
moga pojawi¢ si¢ nawet kilka lat po finalizacji transakgji.

ROLA UBEZPIECZENIA W&I W OCHRONIE INTERESOW KORPORA-
CYJNYCH

Ubezpieczenie Warranty & Indemnity (W&I) jest odpowiedzia na
potrzeby zabezpieczenia stron transakeji fuzji i przejeé (M&A —
Mergers and Acquisitions) przed roszczeniami wynikajacymi z naru-
szenia gwarangji i o§wiadczen okres$lonych w umowie sprzedazy.
W praktyce, zaréwno kupujacy, jak i sprzedajacy negocjuja zakres
gwarangcji dotyczacych sytuacji finansowej, prawnej i operacyjnej
sprzedawanego przedsigbiorstwa. Jezeli po finalizacji transakcji
okazuje sig, ze jakiekolwiek z tych o$wiadczen bylo nieprawdziwe,
poszkodowana strona — zazwyczaj kupujacy — moze dochodzié
odszkodowania. W tym kontekscie, ubezpieczenie W&I przejmuje
odpowiedzialno§¢ za roszczenia, znaczaco ograniczajac ryzyko dla
obu stron zaangazowanych w transakgje.

STRUKTURA POLISY W&l

Zakres ochrony — gwarancje i o§wiadczenia zawarte w umowie
mi¢dzy stronami, obejmowaé moze szeroki zakres ryzyk, najczg-
Sciej dotycza one:

- ryzyk podatkowych —w przypadku, gdy okaze si¢, ze sprzedawana
spolka posiada niezadeklarowane zobowiazania podatkowe,

- kwestii finansowych i ksiggowych — mylace badz zafalszowane
dane finansowe, zanizanie zobowiazan, braki w dokumentacji
finansowej, ukryte obciazenia (np.: hipoteki, cesje), problemy
z prawem wlasnosci aktywOw przedsigbiorstwa,

— problemdw z prawami autorskimi, patentami, znakami towa-
rowymi, know-how,

— roszczeh pracowniczych —w sytuagji, gdy pracownicy nabywanej
firmy zglaszaja roszczenia zwiazane z warunkami zatrudnienia.

Limit odpowiedzialnosci — Polisy W&I oferuja rézne limity odpo-
wiedzialno$ci. Standardowo limity moga wynosié¢ od kilku do
kilkuset milionéw euro, w zaleznoSci od wielkoSci i charakteru
transakcji.
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Zakres wyfaczen — Podobnie jak w kazdym ubezpieczeniu, polisy
W&I zawieraja pewne wylaczenia. NajczgSciej obejmuja one
kwestie znane stronom przed zawarciem umowy.

PROCES UNDERWRITINGU — KOMPLEKSOWA ANALIZA RYZYKA
Na calym $wiecie obserwuje si¢ rosnaca role technologii, takich
jak sztuczna inteligencja i big data, w procesach oceny ryzyka
zwigzanych z ubezpieczeniami W&I. Nowe narzedzia umozli-
wiaja bardziej precyzyjna analizg ryzyka, co prowadzi do lepszego
dopasowania polis do specyficznych potrzeb transakeji. Widzimy
rozwdj technologii w tym zakresie, co pozwala lepiej przewidywaé
i modelowaé potencjalne zagrozenia, a jest to szczegblnie wazne
w transakcjach M&A.

Proces underwritingu w przypadku polis W& jest skomplikowany i wymaga
wspotpracy miedzy wszystkimi zaangazowanymi stronami — kupujgcym,
sprzedajacym, doradcami prawnymi oraz brokerem ubezpieczeniowym.
Nasza rola jako brokera polega na koordynacji procesu, wspie-
raniu stron w analizie ryzyk oraz na negocjowaniu jak najkorzyst-
niejszych warunkéw ubezpieczenia.

Rzetelna analiza due diligence stanowi fundament procesu zabez-
pieczania ubezpieczenia W&I. Nasza kancelaria aktywnie wsp6l-
pracuje z renomowanymi zespotami prawnymi, audytorami oraz
ekspertami branzowymi, co pozwala na dogl¢bne zidentyfiko-
wanie i oceng wszelkich potencjalnych ryzyk zwigzanych z trans-
akcja. Jest to kluczowe, aby skutecznie minimalizowaé poten-
cjalne i przyszte roszczenia. Negocjacje z underwriterami to
kolejny decydujacy element w procesie uzyskiwania polisy W&I.
Jak wiemy, kazda transakcja ma swoja unikalna specyfike, dlatego
istotne jest, aby polisa ubezpieczeniowa W&I byta precyzyjnie
dostosowana do charakteru danej operacji.

ROLA BROKEROW UBEZPIECZENIOWYCH JAKO NEGOCJATOROW
Obserwacje rynkowe oraz prognozy ekspertéw jednoznacznie
wskazuja na rosnaca dynamike rozwoju rynku ubezpieczeft
Warranty & Indemnity (W&I), co jest bezpoSrednio powiazane
z intensyfikacja wymagan regulacyjnych oraz coraz wigksza ztozo-
noscia transakcji fuzji i przejgé M&A), ros$nie réwniez wykorzy-
stanie umoéw W&I w innych operacjach biznesowych, w ktérych
oczekiwana jest ochrona ryzyka naruszenia o$wiadczen i zapew-
nienl lub zobowiazan. W tym kontekscie, nasilajaca si¢ rola
brokeréw ubezpieczeniowych jako mediatoréw i negocjatoréw
w procesach transakcyjnych nabiera szczegblnego znaczenia.

Brokerzy ubezpieczeniowi, dzigki swojej specjalistycznej wiedzy
i doSwiadczeniu, odgrywaja kluczows role w ksztaltowaniu polis
W&I, co pozwala dostosowaé ochrong ubezpieczeniowa do indy-
widualnych potrzeb i specyfiki kazdej transakcji. Z rozméw
z underwriterami wynika, Ze brokerzy nie tylko zajmuja si¢ wick-
szo$cia obstugi transakcji W&I, ale takze efektywnie wplywaja na
negocjacje warunkéw polis, wykorzystujac swoje relacje na rynku
ubezpieczent do uzyskania korzystnych warunkow dla swoich
klientow.

Wzrost skomplikowania transakcji M&A, zaré6wno w kontek-
Scie strukturalnym, jak i regulacyjnym, wymaga od brokeréw
nieustannego rozwijania kompetencji i aktualizowania wiedzy.
Tendencja ta wskazuje na coraz wigksza potrzebe profesjonalizacji
i specjalizacji w branzy ubezpieczeniowej, co podkresla znaczenie
brokeréw w procesie zabezpieczania intereséw ekonomicznych
oraz prawnych stron zaangazowanych w transakcje M&A.

Z ZYCIA WZIETE

Przejecie sieci Costa Coffee przez The Coca-Cola Company
za 4,9 mld funtéw to przyklad strategicznej transakeji, w ktdrej
ubezpieczenie Warranty & Indemnity (W&I) odegrato kluczowa
rol¢ w minimalizowaniu ryzyka transakcyjnego. W transak-
cjach o takiej skali, obejmujacych zaréwno aktywa opera-
cyjne, jak i warto$ci niematerialne, ubezpieczenie W&I stanowi
nieodzowny element struktury zabezpieczefi, umozliwiajac
przeniesienie ryzyka zwiazanego z potencjalnymi naruszeniami
gwarancji i o§wiadczefi na ubezpieczyciela. W kontekScie tej
transakcji, ochrona obejmowata szeroki zakres ryzyk, w tym
zobowiazania podatkowe, kwestie regulacyjne oraz potencjalne
roszczenia wynikajace z praw wlasnosci intelektualnej, ktére
stanowia fundament operacyjny i konkurencyjny dla globalnej
marki, jaka jest Costa Coffee.

Drzigki ubezpieczeniu W&I Coca-Cola mogla skupi¢ si¢ na inte-
gracji nowego nabycia, majac pewnosé, ze ewentualne roszczenia
posttransakcyjne nie wplyna negatywnie na bilans finansowy ani
na proces operacyjny. W transakcjach fuzji i przejeé o tej skali,
szczegblnie w kontekscie transgranicznym, ryzyka zwiazane
z réznicami w systemach prawnych, standardach ksiggowych
czy regulacjach lokalnych moga by¢ trudne do oszacowania.
Dlatego tez ubezpieczenie W&I, z precyzyjnie okre§lonym
zakresem ochrony, pozwala inwestorom na pewno$¢ dzialania,
zwlaszcza w obliczu rosnacej ztozonosci regulacyjnej oraz licz-
nych wyzwan operacyjnych. Takie rozwiazania nie tylko uspraw-
niaja proces negocjacji, ale réwniez przyczyniaja si¢ do zwigk-
szenia warto$ci transakcji poprzez eliminacj¢ niepewnosci, co
z kolei pozytywnie wplywa na wyceng aktywow.

SEOW KILKA NA KONIEC...

Coraz czgstsze angazowanie si¢ firm w transakcje trans-
graniczne wymusza stosowanie coraz bardziej zaawanso-
wanych narzedzi zarzadzania ryzykiem, z ktérych ubezpie-
czenie W&I staje si¢ kluczowym elementem strategii ochrony.
W miedzynarodowych transakcjach fuzji i przejec roznice w syste-
mach prawnych, przepisach podatkowych, standardach rachunkowosci
oraz lokalnych regulacjach mogg generowac trudne do przewidzenia
ryzyka. Ubezpieczenie W&I umozliwia przeniesienie odpo-
wiedzialno$ci za naruszenia o$wiadczen i gwarancji zawartych
w umowie na ubezpieczyciela, zapewniajac stronom transakcji
wigkszg elastyczno$é i bezpieczefistwo operacyjne. Wzrost
liczby sporéw wynikajacych z transgranicznych réznic regula-
cyjnych sprawia, ze ten produkt ubezpieczeniowy jest nie tylko
koniecznym zabezpieczeniem, ale takze istotnym czynnikiem
wspierajacym globalne operacje.

Rozwo6j rynku ubezpieczenn W&I w odpowiedzi na rosnace
wymagania regulacyjne i zlozono§¢ transakcji M&A stanowi
nieodlaczny element ewolucji rynku kapitalowego. W obliczu
wrzrastajacej liczby transakcji o skomplikowanej strukturze,
brokerzy ubezpieczeniowi odgrywaja istotna rolg w ksztatto-
waniu odpowiednich rozwiazan ubezpieczeniowych. Ich umie-
jetno$¢ dokladnej analizy ryzyk, dostosowania warunkéw polisy
do specyfiki transakcji oraz prowadzenia skutecznych negocjacji
z underwriterami, jest kluczowa dla zapewnienia optymalnej
ochrony intereséw klientéw. To brokerzy, korzystajac ze swojej
wiedzy o lokalnych rynkach i globalnych regulacjach, sa w stanie
efektywnie zarzadzaé ryzykiem transakcyjnym, co przekiada si¢
na wigksza stabilnosé i bezpieczefistwo zaréwno dla nabywcow,
jak i sprzedajacych. Q




