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STRUMENTI DI GARANZIA PER LA VIOLAZIONE DELLE REPRESENTATIONS &
WARRANTIES
LA POLIZZA WARRANTY & INDEMNITY

Durante la redazione del contratto di compravendita (SPA) le parti possono negoziare diversi
strumenti di garanzia volte a tutelare il compratore in caso di successive violazioni delle
representations & warranties contenute nel contratto:

Garanzia contrattuale
Escrow Account
Fidejussione Bancaria
Earn Out

Price Adjustement Unico strumento che permette il pieno

Polizza Assicurativa W&l [——) trasferimento del rischio ad un soggetto

Un dato significativo: nel 2014 sono state piu di 500 le operazioni M&A in Italia, mentre
si stima che le polizze W&I stipulate nel nostro Paese siano state circa 15/20.

Cio significa che solo il 3% circa dei deal sono stati oggetto di una copertura
assicurativa.
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LA POLIZZA WARRANTY & INDEMNITY
| SINISTRI

« Significante incremento nelle notifiche di sinistro
« |1 65% circa delle notifiche avviene nei primi 12 mesi post
closing

Tipologia di reps. & warranties violate
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Dati forniti da: AIG Europe Limited 2015

MARSH 2



—

LA POLIZZA WARRANTY & INDEMNITY

SCOPO DELLA POLIZZA E PRINCIPALI BENEFICI

Warranty & Indemnity Insurance: strumento strategico che permette di trasferire al mercato
assicurativo le responsabilita e le conseguenti perdite pecuniarie derivanti da rischi riconducibili
ad eventi ignoti all’assicurato al momento della firma del SPA attraverso la strutturazione di un

prodotto assicurativo su misura.

VANTAGGI PER IL COMPRATORE

Permette di incrementare limite e/o durata
delle garanzie contrattuali ottenute in sede di
negoziazione

Differenzia I'offerta in un processo a base
d’asta

Facilita il mantenimento dei buoni rapporti tra
le parti nel caso di una partnership successiva
all’investimento

Facilita il meccanismo di indennizzo
attraverso la creazione di un rapporto diretto
tra compratore e assicuratore in caso

di sinistro

Facilita il ricorso al finanziamento necessario
per la chiusura dell’'operazione
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VANTAGGI PER IL VENDITORE

A differenza di altri tipi di garanzie
(contrattuali, escrow o fidejussioni) per le
quali le perdite rimarrebbero a carico del
venditore in aggiunta al costo della garanzia,
la polizza W&I permette il pieno trasferimento
all’assicuratore delle responsabilita assunte
all'interno del SPA

Garantisce una maggiore liberta di distribuire

il ricavato della vendita agli azionisti, evitando
significativi rischi post-closing, offrendo
I'opportunita di una clean-exit ai fondi di
investimento potenzialmente coinvolti
nell'operazione

Permette al venditore di ottenere un
maggiore ricavato dalla vendita (arbitraggio
tra il premio di polizza e 'adeguamento del
prezzo rispetto al caso della cessione senza
garanzie)



LA POLIZZA WARRANTY & INDEMNITY
BUYER SIDE W&l

‘First-party’ insurance

TARGET
Subisce una perdita

Sinistro viene notificato |
(SPA)

Sinistro viene notificato
(Polizza W&I)

Indennizzo del sinistro

Venditore ASSICURATORE

: Ricorso !
------------------------- (se non inclusa la
rinuncia)
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LA POLIZZA WARRANTY & INDEMNITY
SELLER SIDE W&l

‘Back-up’ insurance

TARGET
Subisce una perdita

Compratore

Sinistro viene notificato Ind . del sinist
(SPA) naennizzo ael sinistro

€ (se definita

| canalizzazione in
Venditore |

polizza)
. : . Accesso garantito per
Sinistro viene notificato verificare la responsabilita
(Polizza W&) del Venditore

N ASSICURATORE

¥ La polizza Seller Side richiede I'analisi da parte degli assicuratori del set di Vendor Due Diligence

**  Egiste inoltre la possibilita per il Venditore di iniziare la neqoziazione della polizza con il mercato assicurativo e coinvolgere
succesivamente il Compratore per la scelta dell’assicuratore e la sottoscrizione della polizza.
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