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Lasituacion glohal del

La situacion global del mercado de adquisiciones vy fu-
siones (M&A, por sus siglas en inglés) ha descendido de
forma significativa en nuestro pais, al haberse firmado
161 acuerdos menos entre el primer semestre de 2022
y el primer semestre de 2023, lo que ha provocado una
caida interanual del 37%. Se trata de la cifra de volumen
mé&s baja registrada en la primera mitad del afio desde
2009, segun el informe elaborado por WTW vy el Quar-
terly Deal Performance Monitor, en colaboracion con el

MG&A Research Centre de The Bayes Business School.

Entre las principales causas que han propiciado esta cai-
da se encuentran multiples factores como la inflacion, el
incremento de los tipos de interés, los costes del capital,
la crisis bancaria, el escrutinio de las autoridades regu-
latorias, sobre todo en inversion extranjera, y la compli-
cada situacién geopolitica, con dos guerras abiertas en
Rusia-Ucrania e Israel-Gaza.

En la actualidad, hay una ventana de oportunidad en
més de una veintena de mercados en el sur de Euro-
pa (como en Espafa, Portugal e ltalia), 12 de ellos con
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presencia fisica en Espana. Esta region, junto a Latinoa-
mérica, ha despertado un gran apetito en los merca-
dos de W&I (Warranty & Indemnity). Este incremento
de mercados en la regién, aunado a la reduccién de la
actividad de M&A, ha traido consigo una descenso ge-
neralizada de precios y una flexibilizacién en la posicién
de cobertura.

SITUACION ACTUAL DEL MERCADO DE SEGUROS DE
W&l

En cuanto a los precios ofrecidos por los mercados, se
detecta una tendencia en los sectores de Renovables
y Real Estate, con una tasa sobre el limite asegurado
de entre el 0,55%-0,85% sin franquicia, y el Operativo,
con una tasa sobre el limite asegurado de entre 0,85%-
1,50% sin franquicia, y de un 0,35%-0,65% con fran-
quicia.

Se aprecian, ademas, cuatro tendencias en cuatro limi-
tes: 1) Limite global de la poliza, con un limite de entre el
10%y 30% EV; 2) Promedio de EV, con un limite de 100




millones de euros; 3) Rango de EV asegurable, con un
limite de entre 10y 2.000 millones; y 4) Prima minima,

con un limite de entre 55.000 y 75.000 millones.

EN CUANTO A LAS TENDENCIAS MAS RELEVANTES EN
EL PROCESO DE W&I SON:

Incremento significativo en los procesos de suscripcion
iniciados por vendedores (hard-staple o soft-staple).
Aumento del interés por el uso de programas (ase-
guramiento por capas), con mayor peso en las capas
superiores.

Los grandes grupos corporativos que, tradicionalmen-
te, han hecho uso de los fondos de capital de riesgo
incrementan el uso del seguro de W&,

Reino Unido comienza a utilizar el seguro de W& para
operaciones con EV inferior a 5 millones de euros,
tendencia que se prevé que comience a implementar-
se en el Sur de Europa.

Crecimiento del interés por asegurar garantias de for-
ma sintética sin necesidad de que sean otorgadas por
un vendedor.

Y, POR LO QUE RESPECTA A LAS TENDENCIAS MAS RE-
LEVANTES EN SINIESTROS, DESTACAN:

Los incumplimientos de garantias mas frecuentes se
dan con distinta intensidad en las siguientes areas: tri-
butario (58%), legal v litigios (14%), financiero (13%),
clientes y relaciones laborales (11%) v laboral (4%)

Los incumplimientos fiscales representan el tipo de
dafios con mayor nimero de notificaciones, a pesar
de gue son los incumplimientos en materia financiera
y contable los que han pagado las mayores indemni-
zaciones.

Los plazos promedios entre la suscripcion de la pdliza
y la aparicion del siniestro oscilan entre los 220 dias
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para los incumplimientos relacionados con cumpli-
miento legal y litigios y mas de 400 para los relaciona-
dos con temas fiscales, financieros y contables.

- Se observa un incremento considerable del nimero
de siniestros.

En WTW esperamos que la actividad se vaya recuperan-
do a medida que la subida de precios se estabilice, aunque
somos conscientes de que los acuerdos de fusiones y ad-
quisiciones de mayor tamafo todavia serdn complejos de
cerrar por las presiones regulatorias y antimonopolio a los
que estdn sometidos. Sin embargo, v, a pesar de que el
entorno financiero continuaré estando complicado, tene-
mos una oportunidad en acuerdos mas pequenos v, por
tanto, mas faciles de completar.



