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INTRO

Wiadomos¢ przyszta we wtorek o 10:17, miedzy telefonem od
klienta a pytaniem ksiegowej o dokument, ktéry podobno miat by¢
dostarczony w zeszty czwartek. ,JesteSmy zainteresowani
rozmowg o nabyciu Panstwa firmy”. Przeczytate$ to trzy razy. Za
pierwszym razem poczute§ dume. Za drugim wyobrazite$ sobie
wakacje bez stuzbowego telefonu. Za trzecim przyszta mysl, ktérej
raczej nie umiescisz w odpowiedzi: zaraz, ale co oni wlasciwie chca
kupi¢? Spotke? Marke? Maszyny? Klientow? M6j kalendarz, w
ktérym od siedmiu lat nie ma wolnego pigtku? Nagle firma, ktéra
potrafisz prowadzi¢ z zamknietymi oczami, okazuje sie zaskakujgco
trudna do opisania komus obcemu.

To dziwne uczucie nie $wiadczy o tym, Ze nie znasz wilasnego
biznesu. Znasz go czesto az za dobrze: wiesz, ktoéry dostawca nie
odbiera po szesnastej, ktory klient ptaci ostatniego mozliwego dnia
i ktéra drukarka w biurze reaguje na prosbe dopiero po trzecim
kopnieciu w obudowe. Tyle Ze wiedza potrzebna do codziennego
prowadzenia firmy nie jest tym samym co wiedza potrzebna do jej
sprzedazy. Wtasciciel widzi zywy organizm, peten nawykéw, ludzi i
niepisanych zasad. Kupujacy prébuje ustali¢, co przejmie, ile to
zarabia, jakie ryzyko bierze na siebie i czy wszystko nadal bedzie
dziata¢, kiedy ty przestaniesz odbierac telefon o szostej rano.

Samo stowo ,firma” potrafi tutaj narobi¢ bataganu. Raz oznacza
dziatalno$¢, innym razem udziaty w spoétce, zorganizowany zestaw
aktywéw albo wybrane elementy biznesu. Réznice nie sg zabawg
dla prawnikéw, ktoérzy potrzebuja dodatkowego powodu, zeby
otworzy¢ kolejny segregator. Od tego, co doktadnie jest
przedmiotem transakcji, zaleza pytania o umowy, zobowigzania,
pracownikéw, prawa do marKki, sprzet czy rozliczenia. Nie kazda
rzecz, z ktorej korzystasz, nalezy bezposrednio do podmiotu, ktéry
potencjalnie sprzedajesz. Nie kazda relacja z klientem da sie po



prostu przekaza¢ jak klucz do magazynu. Zanim zaczniecie
rozmawiac o cenie, trzeba wiedzie¢, co ta cena miataby obejmowac.

Najbardziej niebezpieczne bywa jednak jedno przyjemne zdanie:
»Wstepnie widzimy wartos$¢ na poziomie dwdch milionéw”. Gtowa
natychmiast odejmuje kredyt, dodaje wymarzony samochoéd i
zaczyna sprawdzaé, czy na potudniu Europy istnieja domy z
widokiem na morze. Tymczasem wstepne zainteresowanie nie jest
ofertg wigzaca, oferta nie zawsze oznacza uzgodniong umowe, a
podpis nie w kazdej transakcji jest tym samym momentem co
przekazanie pieniedzy. Po drodze moga pojawi¢ sie warunki,
sprawdzanie dokumentéw, korekty ceny, kwestia dtugu, rozliczenia
kapitatu obrotowego albo platnosci zalezne od przysztych
wynikéw. Te dwa miliony mogg by¢ poczatkiem bardzo konkretne;j
rozmowy. Nie s3 jeszcze saldem twojego konta.

Trudno$¢ polega na tym, Ze nikt nie podchodzi do takiej
propozycji jak beznamietny arkusz kalkulacyjny. Firma mogta
powstaé przy kuchennym stole, przezy¢ okres, kiedy pensje dla
pracownikéw byly wazniejsze od twojej wtasnej, i przetrwac dzieki
decyzjom, ktorych zaden raport finansowy nie opisze. Mozesz
chcie¢ odpoczgé, zmieni¢ branze, zabezpieczy¢ rodzine albo po
prostu sprawdzi¢, czy warto wykorzysta¢ okazje. Jednocze$nie
mozesz martwi¢ sie o ludzi, ktérych zatrudniasz, i ztosci¢ sie na
sama mysl, ze kto§ obcy zacznie ocenia¢ twoje zyciowe dzielo w
tabeli z kolumnag ,ryzyka”. Te emocje s3 istotne. Warto je nazwag,
zamiast pozwoli¢ im po cichu negocjowac za ciebie.

Kupujacy bedzie patrzyt rowniez na liczby, a te rzadko uktadaja
sie tak elegancko, jak w opowiesci przy rodzinnym obiedzie.
Przychdéd to nie zysk, zysk to nie gotéwka, a srodki na koncie nie
zawsze s3 pieniedzmi, ktéore mozna bez konsekwencji wyjac z
firmy. Dochodza naleznos$ci, zapasy, zobowigzania, leasingi,
sezonowos$¢ i wydatki, ktére mieszaja koszty prowadzenia biznesu
Z przyzwyczajeniami wilasciciela. Mozesz mie¢ $wietny rok
sprzedazowy i jednocze$nie tygodniami czeka¢ na zaptate od



najwiekszego odbiorcy. Dlatego przygotowanie danych nie polega
na znalezieniu najbardziej imponujacej liczby. Polega na
zbudowaniu obrazu, ktéry wytrzyma niewygodne pytanie zadane
przez kogo$, kto nie zna twoich usprawiedliwienn ani rodzinnych
anegdot.

Nie oznacza to, Zze przed pierwsza rozmowa musisz zamienié
biuro w profesjonalny pokéj danych i zatrudni¢ szesciu analitykow,
z ktorych kazdy bedzie miat osobny kolor wykresu. Na poczatek
potrzebujesz orientacji: jakie wyniki mozesz udokumentowac, jakie
kluczowe umowy trzymaja biznes w catosci, od czego firma jest
zalezna i gdzie dokumentacja wymaga uporzadkowania. Warto
odrézni¢ to, co wiesz, od tego, co tylko podejrzewasz, oraz od
rzeczy, ktére zawsze ,ogarniata pani Basia”, lecz nikt nie potrafi
wskaza¢ odpowiedniego folderu. Szczegélnie wrazliwe informacje
powinny by¢ udostepniane rozwaznie, zwykle etapami i po
ustaleniu zasad poufnosci. Zainteresowany rozmowa nie otrzymuje
automatycznie prawa do catej zawartosci twojego dysku.

Przy sprzedazy matego biznesu ogromna cze$¢ nieporozumien
zaczyna sie od mylenia etapoéw. Kto$ prosi o spotkanie, wiec
wtasciciel zachowuje sie, jakby negocjowat ostateczng umowe. Ktos
wysyla niewigzgca propozycje, wiec w firmie zaczyna sie
planowanie pozegnalnego tortu. Tymczasem poznawanie intencji,
wymiana informacji, wstepna wycena, badanie firmy przez
kupujacego, ustalanie dokumentéw transakcyjnych i zamkniecie
sprzedazy to rézne momenty, obarczone réznym ryzykiem. Nie
kazda rozmowa przechodzi przez wszystkie z nich i nie wszystkie
przebiegajg w tej samej kolejno$ci. Zrozumienie, na jakim jeste$
etapie, pozwala ustali¢, kiedy warto poswieci¢ czas, kiedy postawié
warunek, a kiedy zwyczajnie powiedziec¢: ,Potrzebuje odpowiedzi,
zanim udostepnie kolejne dane”.

W pewnym momencie potrzebni bedg doradcy. Nie dlatego, ze

jako wtasciciel jeste$ za mato inteligentny, aby przeczyta¢ umowe,
lecz dlatego, ze jej skutki mogg dotyczy¢ prawa, podatkdw,



finans6w i odpowiedzialnosci dtugo po uroczystym podaniu reki.
Dobry doradca nie powinien by¢ drogim ttumaczem zdania ,to
zalezy”. Powinien umie¢ wyjasni¢, od czego zalezy konkretne
rozstrzygniecie, jakie informacje sg potrzebne, jakie warianty maja
konsekwencje i za co odpowiada. Ty z kolei musisz umie¢ zapytac o
wynagrodzenie, potencjalny konflikt intereséw oraz zatoZenia
stojace za rekomendacja. Ta ksigzka pomoze ci przygotowac sie do
takich rozméw; nie =zastgpi analizy twojej sytuacji przez
odpowiednich specjalistow.

Szczegdlnie uwaznie przyjrzymy sie pozornie prostemu pytaniu:
ktéra oferta jest lepsza? WyobraZz sobie dwie propozycje. Jedna
przewiduje nizszg kwote platng przy zamknieciu transakcji. Druga
wyglada okazalej, ale cze$¢ pieniedzy otrzymasz tylko wtedy, gdy
firma osiggnie okreslone wyniki, a ty jeszcze przez dwa lata
bedziesz jg prowadzi¢. W dodatku w kazdej inaczej opisano
gwarancje, zakaz konkurencji, odpowiedzialno$¢ za wcze$niejsze
zdarzenia i mozliwo$¢ potracen. Poréwnanie samych kwot bytoby
jak ocenianie dwdoch uméw najmu wytgcznie po wielko$ci czcionki
na pierwszej stronie. Cena ma znaczenie, ale sposdb, termin i
warunki jej zaptaty potrafig catkowicie zmieni¢ sens propozycji.

Jest tez druga strona tej historii, o ktérej tatwo zapomnie¢, kiedy
po raz pierwszy kto$ traktuje twojg firme jak cenny towar. Dopoki
prowadzisz rozmowy, nadal prowadzisz biznes. Klienci nadal
oczekuja dostaw, pracownicy odpowiedzi, a rachunki majg te
irytujaca ceche, ze nie uznajg emocjonujgcych negocjacji za termin
ptatnosci. Zbyt szybkie ujawnienie zamiaréw, rozproszenie uwagi
albo pochopne obietnice moga zaszkodzi¢ temu, co prébujesz
sprzedaé. Dlatego potrzebujesz nie tylko wiedzy o transakcji, lecz
takze spokoju i granic: kto ma wiedzie¢ o rozmowach, kto
podejmuje decyzje i jak chronic¢ firme, jesli zainteresowany zniknie
réwnie szybko, jak sie pojawit.

Zacznij wiec od skromniejszej ambicji niz ,sprzeda¢ firme za
najwyzszg mozliwg cene”. Sprobuj umie¢ odpowiedzie¢ sobie, co



masz, czego nie wiesz, dlaczego w ogdéle rozwazasz wyjscie i jakich
warunkoéw nie chcesz przyjac. Na pierwszg wiadomos$¢ nie musisz
odpowiada¢ wycena ani przesyta¢ dziesieciu lat historii
przedsiebiorstwa. Mozesz podziekowaé za zainteresowanie,
poprosi¢ o doprecyzowanie przedmiotu zakupu, tozsamosci
zainteresowanego i proponowanego trybu dalszej rozmowy. Reszta
wymaga czasu, danych i madrych pytan. By¢é moze ostatecznie
sprzedasz firme. By¢ moze uznasz, Ze najlepsza decyzja jest
pozostanie jej wilascicielem. Jedno i drugie moze by¢ rozsadne.
Najwazniejsze, zeby decyzje podjaé¢ przed pozegnalnym tortem, a
nie dopiero wtedy, kiedy kto$ zapyta, dlaczego przelew nadal nie
dotart.



Rozdzial 1 - Co wlasciwie sprzedajesz,
kiedy sprzedajesz firme?

Wyobraz sobie, Ze siedzisz naprzeciwko potencjalnego
kupujacego. Cztowiek ma elegancka teczke, spokojny gtos i mine
kogos, kto zawodowo czyta dokumenty, od ktérych innym ludziom
zaczynajg drze¢ powieki. Po kroétkiej rozmowie zadaje niewinne
pytanie: ,Co dokladnie wchodzi w sktad sprzedazy?”. Odpowiadasz:
,No, cata firma”. Zapada cisza. Kupujacy pyta o nieruchomos¢,
samochody, oprogramowanie, umowy i prawa do marki. Nagle
okazuje sie, ze magazyn nalezy do ciebie prywatnie, dwa
samochody sa leasingowane, nazwa domeny zostata
zarejestrowana przez dawnego wspolnika, a program do obstugi
klientéw funkcjonuje dzieki abonamentowi, ktérego regulamin
ostatnio czytate§ w epoce, kiedy telefony mialy wymienne baterie.
Cata firma zaczyna przypomina¢ zestaw klockéw pozyczonych od
kilku réznych os6b. I kazda z tych osé6b moze mie¢ wtasne zdanie
na temat sprzedazy.

To pierwszy paradoks przedsiebiorcy. Mozesz doskonale
wiedzie¢, jak zarabia¢ pienigdze, zarzadza¢ pracownikami,
zdobywa¢ Kklientow i rozwigzywa¢ codzienne problemy, a
jednocze$nie mie¢ trudnosé z odpowiedzig na pytanie, co wtasciwie
posiadasz. Codzienne prowadzenie dziatalnoSci uczy patrzenia na
firme przez pryzmat dziatania. Potrzebujesz samochodu, wiec
samochod jezdzi. Potrzebujesz strony internetowej, wiec strona
dziata. Potrzebujesz magazynu, wiec ptacisz za magazyn. Dopdki
wszystko funkcjonuje, szczegoty wlasnosci i uprawnien wydajg sie
administracyjnym ttem. Kiedy pojawia sie kupujacy, to tto wchodzi
na pierwszy plan i zaczyna zadawac¢ bardzo konkretne pytania.
Biznes przestaje by¢ czyms, co po prostu dziala, a staje sie zbiorem
praw, obowiazkéw, majatku, relacji i proceséw, ktére trzeba umiec
opisac.
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Najpierw warto rozdzieli¢ dwa pojecia, ktére w codziennym
jezyku wystepuja niemal zamiennie: firme jako dziatajacy biznes i
podmiot, przez Kktéry ten biznes jest prowadzony. Mozesz
prowadzi¢  jednoosobowag  dziatalno$¢  gospodarcza, by¢
wspo6lnikiem spoétki albo posiada¢ udziaty w podmiocie, ktéry
zatrudnia pracownikéw i podpisuje umowy. Z prawnego punktu
widzenia te konstrukcje nie sg identyczne. Sprzedaz udziatéw lub
akcji w spotce oznacza inny przedmiot transakcji niz sprzedaz
wybranych sktadnikéw majatkowych czy przedsiebiorstwa. W
przypadku jednoosobowej dziatalno$ci nie sprzedajesz swojej
osoby wraz z wpisem do ewidencji, bo nawet najbardziej ambitny
nabywca nie moze kupi¢ twojego numeru PESEL w pakiecie
premium. Mozliwe sposoby przeniesienia biznesu zaleza od jego
formy i konkretnych okoliczno$ci. Wtasnie dlatego pierwsza
rozmowa o transakcji powinna dotyczy¢ tego, co kupujacy zamierza
naby¢, a nie wytacznie tego, ile proponuje zaptacic.

Zat6zmy, ze prowadzisz niewielka firme zajmujaca sie produkcja
mebli. Masz wynajety zaktad, kilka maszyn, pracownikéw, statych
odbiorcéw oraz rozpoznawalng nazwe. Jezeli kto§ chce naby¢
udziaty w spoélce prowadzacej te dziatalno$é, interesuje go
wlasno$¢ spotki, ktéra pozostaje strong swoich umoéw i posiada
okreslone prawa oraz zobowigzania. Jezeli natomiast chce kupié¢
wybrane aktywa, zakres transakcji moze by¢ znacznie wezszy:
maszyny, zapasy, oznaczenia handlowe czy okreslone prawa.
Skutki dotyczace umoéw, pracownikow i zobowigzan wymagaja
woéwczas odrebnej analizy. Obie propozycje moga w rozmowie
zosta¢ nazwane ,kupnem firmy”, lecz ich konsekwencje bywaja
radykalnie rézne. Nie wystarczy poréwna¢ dwoch kwot na kartce,
jesli jedna dotyczy udziatbw w spéice, a druga samego
wyposazenia i marki.

Przedsiebiorcy czesto popetniajg tutaj btad wynikajacy z
przyzwyczajenia. Uwazajg, Ze skoro czyms zarzadzajg, to moga tym
swobodnie rozporzadzac. Tymczasem korzystanie z rzeczy, ustugi
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albo prawa nie musi oznacza¢ mozliwosci przeniesienia ich na
kupujacego. Wynajmowany lokal ma wtasciciela i umowe najmu.
Leasingowane urzadzenie ma finansujacego oraz warunki umowne.
Licencjonowane oprogramowanie moze przewidywac ograniczenia
dotyczace przeniesienia uprawnien. Nawet znany adres
internetowy trzeba sprawdzi¢ pod katem tego, kto jest jego
abonentem i kto kontroluje dostep do konta rejestratora. Nie sg to
przeszkody, ktore automatycznie przekreslajg sprzedaz. Sa to
kwestie wymagajace ustalenia, zanim kto$ obieca nabywcy wiecej,
niz faktycznie moze mu przekazaé. Najgorszy moment na odkrycie,
ze kluczowy sktadnik biznesu nie jest twoj, przypada mniej wiecej
pie¢ minut po zapewnieniu kupujacego, ze wszystko jest twoje.

Szczegdlnej uwagi wymagaja elementy niewidoczne na pierwszy
rzut oka. Marka, dokumentacja techniczna, projekty, tresci na
stronie internetowej, rozwigzania informatyczne i prawa wtasnosci
intelektualnej moga mie¢ dla nabywcy ogromne znaczenie.
Problem pojawia sie wtedy, gdy cze$¢ tych elementéw zostata
przygotowana przez zewnetrznych wykonawcéw, a zawarte z nimi
umowy nie okre$laja jasno zakresu nabytych praw. Fakt, ze
zaptacite$ grafikowi za projekt logo, nie oznacza automatycznie, ze
posiadasz ~ wszystkie prawa potrzebne do dowolnego
wykorzystania i przeniesienia go. Podobnie wieloletnia wspétpraca
z informatykiem nie gwarantuje, Ze masz petna kontrole nad
kodem, kontami administracyjnymi czy dokumentacjg. Warto
zajrze¢ do umow, zamiast zakltada¢, ze skoro faktura zostata
optacona, to prawo wtasnosSci réwniez otrzymato potwierdzenie
przelewu.

Jeszcze bardziej skomplikowane sa relacje z klientami.
Wiasciciel moze z dumg powiedzie¢, ze sprzedaje firme wraz z bazg
pieciu tysiecy klientéw. Kupujacy bedzie jednak chciat wiedzie¢, ilu
z nich rzeczywiscie kupuje, jak czesto wracaja i czy wspotpraca
opiera sie na umowach, czy raczej na osobistej znajomosci z
wilascicielem. Sama baza kontaktéw nie jest magicznym kuponem
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uprawniajagcym do przysztych przychodéw. Dane osobowe
podlegaja okreslonym zasadom przetwarzania i udostepniania, a
przekazanie ich w ramach transakcji wymaga oceny podstaw
prawnych i zakresu informacji. Umowy handlowe moga réwniez
zawiera¢ ograniczenia dotyczace przeniesienia praw lub
obowigzkéw. Klient, ktory od dziesieciu lat kupuje od ciebie, nie
staje sie cudzg wtasnoscig tylko dlatego, Ze nowy wtasciciel wpisat
jego nazwe do arkusza kalkulacyjnego.

Pracownicy s3 kolejnym elementem, przy ktérym jezyk
biznesowy potrafi zabrzmie¢ wyjatkowo niezrecznie. Mozna méwié
o przejeciu zespotu, ale ludzi nie sprzedaje sie razem z regatami i
samochodami. W zalezno$ci od konstrukcji transakcji moga mieé
zastosowanie przepisy dotyczace przej$cia zaktadu pracy lub inne
zasady prawa pracy. W przypadku sprzedazy udziatéw pracodawca
co do zasady nadal pozostaje ta sama spétka, cho¢ zmienia sie jej
wilasciciel. Przy innych konstrukcjach sytuacja moze wygladac
inaczej. Dla kupujacego istotne beda kompetencje zespotuy,
struktura zatrudnienia, umowy i ryzyko utraty kluczowych oséb.
Dla ciebie réwnie wazne powinno by¢ rozwazenie, co stanie sie z
ludZmi, ktorzy przez lata pomagali budowaé biznes. Nie wszystkie
ich przyszte decyzje mozesz kontrolowa¢, ale mozesz uczciwie
okresli¢, jakie zobowigzania i oczekiwania wymagajg oméwienia.

Teraz spéjrz na firme przez pryzmat zobowigzan. Wtasciciel
zwykle chetnie wymienia maszyny, klientéw i zarejestrowane znaki
towarowe. Nieco mniej entuzjastycznie opowiada o nierozliczonych
reklamacjach, sporach z kontrahentami, zalegltych ptatnosciach
albo poreczeniach. Tymczasem kupujacy chce wiedzie¢ nie tylko,
jakie korzysci moze przejaé, lecz takze jakie obcigzenia pozostang
w podmiocie albo moga wigza¢ sie z przedmiotem transakcji.
Sposob roztozenia odpowiedzialnosci zalezy od Kkonstrukcji
prawnej i uzgodnionych warunkéw, a nie od optymistycznego
zapewnienia, Ze ,u nas nigdy nie byto Zzadnych problemow”. Jezeli
istnieje ryzyko, lepiej je zidentyfikowac i wyjasni¢ jego znaczenie,
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niz pozwoli¢, Zeby pojawito sie niespodziewanie w trakcie badania
dokumentéw. Kupujacy zwykle bardziej nie lubi niespodzianek niz
samych problemoéw.

Osobng kategorie stanowig rzeczy, ktore formalnie nalezg do
biznesu, ale maja dla ciebie znaczenie prywatne. By¢ moze
samocho6d uzywany przez firme stuzy réwniez rodzinie, w biurze
znajduje sie kolekcja przedmiotéw kupowanych przez lata, a lokal
stanowi twoja osobistg wilasno$¢. Sama obecnos$¢ czegos w
firmowej przestrzeni nie rozstrzyga, czy ma by¢ elementem
transakcji. Nabywca moze oczekiwa¢ korzystania z lokalu, cho¢ nie
musi chcie¢ go kupowaé. Ty mozesz chcie¢ zachowac okres$lony
majatek, cho¢ dotad stuzyt dziatalno$ci. W takich sytuacjach
potrzebna jest jasna granica pomiedzy tym, co ma zostaé
przeniesione, tym, co pozostaje poza transakcja, a tym, co bedzie
udostepniane na podstawie osobnej umowy. Im wczesniej te
réznice zostang nazwane, tym mniej okazji do pézniejszej dyskusji
w stylu: ,Ale przeciez myslatem, ze to tez jest w cenie”.

Biznes jako co$ wiecej niz lista przedmiotow

Istnieje jeszcze jeden skladnik firmy, ktérego nie znajdziesz
podczas inwentaryzacji. To sposéb, w jaki wszystkie elementy
wspétpracuja ze sobg i tworzg zdolno$¢ do zarabiania pieniedzy.
Dwie firmy mogg mie¢ niemal identyczne maszyny, podobnag liczbe
pracownikéw i zbliZong powierzchnie magazynowa, a mimo to
dziata¢ zupelnie inaczej. Jedna ma powtarzalne zamdwienia,
sprawdzone procedury, stabilne relacje handlowe i ludzi zdolnych
podejmowac decyzje. Druga funkcjonuje dzieki wtascicielowi, ktory
osobiscie rozstrzyga kazdy problem, a jego nieobecno$¢ powoduje
organizacyjne zac¢mienie stonca. Kupujagcy nie musi wiec
interesowac¢ sie wytgcznie wartosciag rzeczy. Moze chcie¢ naby¢
dziatajacy mechanizm, ktéry pozwala osiaga¢ przyszte wyniki bez
konieczno$ci budowania wszystkiego od poczatku.

Warto jednak zachowa¢ ostrozno$¢ przy nazywaniu tego
mechanizmu warto$cia firmy. Reputacja, rozpoznawalnos¢ i relacje
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handlowe rzeczywiScie moga mie¢ znaczenie gospodarcze, lecz nie
oznacza to, ze kazda z tych korzysci da sie osobno sprzedaé albo
wyceni¢ wedtug wlasnego uznania. Wiasciciel moze uwazaé, ze jego
marka jest warta milion, poniewaz przez pietnascie lat pracowat na
jej rozpoznawalno$¢. Kupujacy zapyta raczej, «czy ta
rozpoznawalno$¢ przektada sie na sprzedaz i czy utrzyma sie po
zmianie wlasciciela. Trudno mu sie dziwi¢. Nie ptaci przeciez za
liczbe nieprzespanych nocy, lecz ocenia mozliwe przyszte korzysci i
zwigzane z nimi ryzyko. Twoja historia moze wyjasniaé, skad
wziela sie pozycja przedsiebiorstwa. Sama w sobie nie stanowi
jednak cennika.

Praktyczne uporzadkowanie przedmiotu sprzedazy mozna
zacza¢ bez tworzenia dokumentacji przypominajacej zgtoszenie do
programu kosmicznego. Przygotuj roboczg mape firmy, w ktorej
oddzielisz cztery kwestie: co nalezy do witasciwego podmiotu, z
czego biznes korzysta na podstawie uméw, co ma znaczenie dla
jego dziatania oraz co wymaga wyjasnienia przed ewentualng
transakcja. Przy kazdym waznym elemencie wskaz dokument
potwierdzajacy wtasno$¢ lub prawo korzystania. Je$li dokumentu
nie masz, zapisz to wprost. Nie oznacza to jeszcze katastrofy.
Oznacza, ze wiesz, gdzie znajduje sie luka. Taka mape warto
opracowac z uwzglednieniem formy prawnej przedsiebiorstwa, a
przed  ostatecznym  okre$leniem  przedmiotu  sprzedazy
skonsultowa¢ z prawnikiem znajgcym transakcje biznesowe.

Zat6zmy, ze podczas takiego przegladu odkrywasz trzy rzeczy.
Najwazniejszy klient wspétpracuje z firma na podstawie umowy
odnawianej co roku. Jeden z kluczowych programow jest
udostepniany na licencji, ktorej warunkéw nikt ostatnio nie
sprawdzat. Z kolei specjalistyczny sprzet nalezy do ciebie
prywatnie i zostat nieformalnie oddany do uzywania
przedsiebiorstwu. Kazda z tych informacji wywotuje inne pytania.
Czy umowa z klientem przewiduje skutki zmiany kontroli lub inne
ograniczenia? Czy licencja bedzie nadal odpowiednia dla
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dziatalno$ci po planowanej transakcji? Czy sprzet ma zostaé
sprzedany, wynajety czy wylaczony z uzgodnien? Wtasciwe
odpowiedzi moga by¢ roézne. Wazne, zZe zamiast ogdlnego
przekonania ,wszystko jest nasze” otrzymujesz konkretne kwestie
do sprawdzenia.

Nie trzeba przy tym zakladaé, Ze kupujacy bedzie chciat
doktadnie tego samego, co ty zamierzasz zaoferowacl. Inwestor
zainteresowany przejeciem catej dziatalno$ci moze oczekiwaé
zachowania istniejacej struktury. Inny nabywca bedzie chciat
wytacznie okreslonych aktywéw, marki albo czeSci dziatalno$ci.
Kto§ moze by¢ zainteresowany wejSciem kapitalowym, a nie
catkowitym wykupem. Nie traktuj tych réznic jak drobnych
wariantéw tej samej propozycji. Wplywaja na zakres kontroli,
dokumentacje, odpowiedzialnos¢ 1 dalsza role wilasciciela.
Pierwszym sensownym pytaniem do zainteresowanego jest zatem
prosba o opis planowanego przedmiotu oraz podstawowe;j
konstrukgcji transakcji. Nie wymaga to zdradzania tajemnic firmy, a
pozwala uniknag¢ rozmowy, w ktorej obie strony przez godzine
negocjujag dwa rézne przedmioty.

Bardzo pomocne bywa réwniez zadanie sobie pytania, czego na
pewno nie zamierzasz sprzedawaé. Czy chcesz zatrzymaé
nieruchomos$¢ i wynajmowac ja przysztemu wiascicielowi biznesu?
Czy okre$lone aktywa majg pozosta¢ poza transakcja? Czy
wyobrazasz sobie sprzedaz wszystkich udziatéw, czy dopuszczasz
pozostanie wspdlnikiem mniejszo$ciowym? Odpowiedzi nie zawsze
beda ostateczne, ale tworza punkt odniesienia. Przy okazji szybko
odkryjesz, ktére decyzje mozesz podja¢ samodzielnie, a ktore
wymagajg uzgodnienia z innymi wspoélnikami albo osobami
uprawnionymi. Niekiedy wtasciciel rozpoczyna rozmowe o
sprzedazy, zanim sprawdzi, czy pozostali udziatlowcy w ogéle
podzielajg jego entuzjazm. To ciekawy sposdb na sprawdzenie
jakosci relacji wspdlnikow, choc istniejg zdecydowanie tansze.
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Na koniec warto wykonaé¢ prosty eksperyment myslowy.
WyobraZ sobie, Ze jutro przestajesz pracowaé¢ w firmie, ale
wszystkKie rzeczy, dokumenty i formalne prawa pozostajg na swoim
miejscu. Czy przedsiebiorstwo nadal potrafi przyjmowac
zamoOwienia, realizowa¢ ustugi, podejmowac decyzje i rozliczac
klientéw? Ktére procesy zatrzymaja sie bez twojego udziatu?
OdpowiedZ pokaze granice miedzy biznesem jako organizacjg a
biznesem jako przedtuzeniem wiasciciela. Nie oznacza to, ze firma
silnie zalezna od zatozyciela nie nadaje sie do sprzedazy. Oznacza,
ze cze$¢ wartosci moze by¢ zwigzana z twoja przyszta obecnoscia,
wiedzg albo gotowos$cia do przekazania obowigzkéw. Kupujacy
bedzie chcial to zrozumie¢, zanim uzna, ze kupuje samodzielnie
dziatajace przedsiebiorstwo.

Sprzedaz firmy zaczyna sie wiec od czego$ znacznie mniej
widowiskowego niZ negocjowanie milionéw. Zaczyna sie od
uczciwego ustalenia, co istnieje, kto jest wilascicielem
poszczegblnych sktadnikéw, jakie prawa mozna przenie$¢ i co
rzeczywiscie pozwala biznesowi dziata¢. Nie musisz znaé
wszystkich odpowiedzi podczas pierwszego spotkania. Powinienes
natomiast rozréznia¢ sprawy potwierdzone dokumentami od
przypuszczen i potrafi¢ wskaza¢ kwestie = wymagajgce
specjalistycznej oceny. To znacznie lepsza pozycja niz pewnos$¢
siebie oparta na zdaniu ,przeciez wszystko jest moje”. Zwtaszcza ze
w $wiecie transakcji stowo ,wszystko” nalezy do tych wyrazen, po
ktérych prawnicy zwykle zaczynajg zadawac najwiecej pytan.
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Rozdziat 2 - Dlaczego kupujacy widzi
zupelnie inng firme niz ty?

Na $cianie twojego biura wisi dyplom za dwudziestolecie
dziatalnosci, obok stoi puchar przyznany przez lokalng organizacje
przedsiebiorcéw, a na poétce lezy zdjecie pierwszego zespotu. Jestes
z tych rzeczy dumny, bo kazda przypomina konkretny wysitek,
ryzyko i sukces. Potencjalny kupujacy wchodzi do gabinetuy,
grzecznie oglada puchar, po czym pyta, dlaczego marza spadita w
ostatnich dwoch kwartatach. Przez chwile masz ochote wyjasnié
mu, Ze ten puchar nie wziat sie znikad. On jednak przyjechat z inng
listg pytan. Nie przezyt razem z toba trudnych lat, nie pamieta
pierwszego duzego zamOwienia i nie zna emocji zwigzanych z
wyptata pierwszej premii pracownikom. Widzi przedsiebiorstwo,
ktére by¢ moze kupi, i prébuje ustali¢, co sie stanie z jego
pieniedzmi.

Ta roznica perspektyw jest jedng z najwazniejszych przyczyn
nieporozumien podczas sprzedazy matego biznesu. Dla wtasciciela
firma stanowi cze$¢ Zzyciorysu. Dla kupujgcego jest potencjalng
inwestycjg, sposobem wejscia na rynek, pozyskania klientéw albo
rozwiniecia istniejgcej dziatalnoéci. Zadna z tych perspektyw nie
musi by¢ btedna. Problem pojawia sie wtedy, gdy zaktadasz, ze
druga strona powinna ocenia¢ przedsiebiorstwo wedtug tych
samych kryteriow co ty. MozZesz uwazac, Ze pietnascie lat stabilnej
dziatalno$ci zastuguje na szczeg6lne uznanie. Kupujacy moze
zgodzi¢ sie, ze to imponujace, a nastepnie zapytac, czy firma bedzie
réwnie stabilna przez kolejne pie¢ lat. Ty opowiadasz o przesztosci,
on probuje oceni¢ przysztosc. I wtasnie za te przysztos¢ rozwaza
zaptate.

Zacznijmy od sprawy, ktora wiascicieli potrafi zirytowaé
najbardziej. Kupujacy nie ma obowigzku uznawa¢ wartosci twojego
wysitku za warto$¢ rynkowa przedsiebiorstwa. Mozesz pracowac
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przez lata po kilkanascie godzin dziennie, rezygnowac¢ z urlopéw i
finansowac rozwdj z wiasnych oszczednosci. Ten wysitek mégt by¢
konieczny, aby firma osiggneta obecna pozycje. Nie wynika jednak z
tego automatycznie, ze nabywca zaptaci za kazda przepracowang
godzine. Jezeli biznes przynosi powtarzalne dochody, ma trwate
przewagi i potrafi funkcjonowa¢ bez nieustannego nadzoru
wta$ciciela, takie cechy moga wspiera¢ jego atrakcyjnos¢. Jezeli
zyski sg niewielkie, a wszystkie decyzje zaleza od jednej osoby,
sama historia pos$wiecen nie usunie ryzyka. Rynek nie prowadzi
niestety programu lojalnoSciowego, w ktdrym za kazde dziesieé
nieprzespanych nocy otrzymuje sie dodatkowe sto tysiecy ztotych.

Nie oznacza to réwniez, ze kupujacy zawsze bedzie kierowat sie
wytacznie biezagcym zyskiem. R6zni nabywcy moga dostrzega¢ w
tej samej firmie zupeitnie inne korzy$ci. Konkurent moze by¢
zainteresowany siecig klientéw, lokalizacja lub mozliwoscia
potaczenia okreSlonych proceséw. Inwestor finansowy moze
przywigzywaé szczegdlng wage do wynikéw, przepltywdéw
pienieznych i perspektyw wzrostu. Osoba kupujaca niewielki
biznes z zamiarem osobistego prowadzenia go moze zwracaé
uwage na przewidywalno$¢ dochodéw oraz zakres wymagane;j
pracy. Wszystkie te motywacje moga by¢ racjonalne, cho¢
prowadzg do rdéznych oczekiwan. Dlatego samo stwierdzenie
»,mamy zainteresowanego inwestora” moéwi zaskakujgco niewiele.
Warto dowiedzie¢ sie, jaki jest jego cel, jakie ma do$wiadczenie i
czego oczekuje od przedsiebiorstwa po transakcji.

Wyobraz sobie niewielka firme ustugowa obstugujaca
kilkudziesieciu regularnych klientéw. Jej wtasciciel uwaza, ze
najwiekszg warto$cig sa osobiste relacje budowane latami. Dla
lokalnego konkurenta taka sie¢ klientow moze stanowi¢ atrakcyjna
mozliwo$¢ zwiekszenia skali dziatalno$ci. Inny kupujacy zauwazy
jednak, ze wiekszos¢ zlecen trafia bezposrednio do witasciciela, a
pracownicy nie majg samodzielnych relacji z odbiorcami. Pierwszy
nabywca moze zaktada¢, Ze potrafi utrzymaé klientéw dzieki
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