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Dowiedz sie, ile warta jest firma, ktérg chcesz sprzedaé. Na co uwazac,
aby nie sprzeda¢ sie zbyt tanio?
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Z tego artykutu dowiesz sie:
1. Jak wyceni¢ firme i jakie sg metody wyceny przedsiebiorstw.
2. Jak zmaksymalizowa¢ wartos$¢ firmy przed sprzedaza.
3. Jakie sg najczestsze btedy podczas sprzedazy, ktére powodujg zanizenie ceny.

Prawidtowa wycena przedsiebiorstwa to fundament skutecznej transakcji M&A. Zbyt niska cena oznacza
realng strate finansowa i niewykorzystany potencjat lat ciezkiej pracy, podczas gdy zawyzona wycena moze
odstraszy¢ powaznych inwestorow i przedtuzy¢ proces sprzedazy o miesigce, a nawet lata. Obiektywne i
dobrze przeprowadzona wycena stanowi jedno z kluczowych wyzwan, ktére w duzym stopniu decyduje o
sukcesie transakgciji.

W tym wpisie znajdziesz odpowiedzi na pytania: ile warta jest firma? Jak mozesz popracowaé¢ nad
zwiekszeniem wartosci swojej firmy?

Dlaczego wycena firmy na sprzedaz jest wazna?

Musisz wiedzie¢, Ze wycena biznesu to co$ wiecej niz wynik koncowy w arkuszu, jak niektérym sie wydaje.
Tak naprawde jest to ztozony proces analizy i interpretacji danych. Wycena wartosci firmy jest kluczowym
narzedziem strategicznym, ktore pomaga witascicielowi zrozumie¢ rzeczywista wartos¢ rynkowa
biznesu i lepiej przygotowac sie do rozmoéw z potencjalnymi kupujacymi.

Przeprowadzenie profesjonalnej wyceny przedsiebiorstwa stanowi fundament skutecznej transakcji
sprzedazy. Pozwala nam poznaé obiektywng warto$¢ rynkowa, ktéra stanowi punkt wyjscia do negocjacji i
pozwala zweryfikowaé, czy oferty nabywcéw sg uczciwe.

Rzetelna wycena oparta na danych finansowych firmy buduje wiarygodno$é w oczach inwestorow i
wzmachia pozycje przetargowa sprzedajacego. Co wiecej, proces wyceny ujawnia mocne i stabe strony
biznesu, dzieki czemu wskazuje nam obszary do optymalizacji przed transakcja.

www.wycenaprzedsiebiorstwa.com mateusz.laska@wycenaprzedsiebiorstwa.com
_— ___________________________________________________J

Corporate Mind Sp. z o.0. z siedzibg w Warszawie, ul. Kraricowej 61 lok. 10, 02-493 Warszawa wpisana do rejestru przedsigbiorcéw Krajowego Rejestru
Sadowego prowadzonego przez Sad Rejonowy dla m. st. Warszawy w Warszawie, XIV Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sagdowego pod numerem
KRS: 0001038433, wysoko$¢ kapitatu zaktadowego: 10.000,00 zt (optacony w catosci), NIP: 5223259542, REGON: 52540295300000


file:///C:/Users/Mateusz%20Laska/Desktop/Wycenaprzedsieiorstwa%20artykuly%20pdf/www.wycenaprzedsiebiorstwa.com
mailto:mateusz.laska@wycenaprzedsiebiorstwa.com

/ -
MQ\Wycena przedsiebiorstwa

Generalnie dziata to jak ochrona przed sprzedazg firmy po zanizonej cenie. Dzieki wycenie zyskujesz
pewnos$¢, ze negocjujesz w oparciu o rzeczywistg warto$¢ rynkowg swojego przedsiebiorstwa.

Jak oszacowaé¢ wartos¢ firmy? Procesy M&A

Chcac dowiedziec sie, ile warta jest Twoja firma, jedynym wyjsciem jest przeprowadzenie wyceny jej wartosci.
W transakcjach fuzji i przeje¢ (M&A) wycena przedsiebiorstwa ma jeden kluczowy cel: ustali¢
realistyczna, rynkowg wartosé firmy, ktéra bedzie podstawg do negocjacji miedzy sprzedajagcym a
kupujacym.

Wbrew pozorom nie chodzi 0 matematyczne wyliczenie ,idealnej” ceny, ale o okreslenie wartosci, jakg moze
zaptaci¢ realny inwestor przy obecnych warunkach rynkowych. Zwréémy tez uwage na to, ze nie liczy sie tylko
konkretna suma lub przedziat, jakie wynikajg z przeprowadzonych kalkulacji — w praktyce inwestorzy patrzg
znacznie szerzej.

Przede wszystkim kluczowe jest zrozumienie, jakie elementy w danej firmie tworzg wartos¢, a ktére jg
obnizajg. Ostateczna cena wynika nie tylko z danych finansowych, lecz takze z ryzyka, stabilnosci i potencjatu
wzrostu.

W procesach M&A wycena przedsiebiorstwa przebiega wieloetapowo i wymaga zastosowania kilku
metod jednoczesnie. Najczesciej wykorzystuje sie metode dochodowg (DCF), ktéra opiera sie na prognozach
zdyskontowanych przeplywoéw pienieznych (do wartosci biezacej). Druga w kolejnosci jest metoda
porownawcza, wykorzystujacg mnozniki rynkowe z podobnych transakcji (EV/EBITDA, P/E*).

* EV/EBITDA — wskaznik finansowy, ktory mierzy stosunek wartosci naszej firmy (Enterprise Value — EV) do
zysku operacyjnego przed potrgceniem odsetek, podatkéw oraz amortyzacji (EBITDA); P/E — wskaznik ceny
do zysku, czyli relacja ceny rynkowej akcji do zysku przypadajgcego na jedng akcje.

Kupujacy przeprowadza takze szczegotowe due diligence, czyli kompleksowg analize prawng, finansowa,
podatkowg i operacyjng — aby zweryfikowaé wszystkie informacje i zidentyfikowaé potencjalne
ryzyka. Istotnym elementem jest réwniez wycena synergii, czyli dodatkowej wartosci, jakg nabywca moze
wygenerowac po przejeciu (np. dzieki redukcji kosztow, rozszerzeniu kanatéw dystrybucji czy dostepowi do
nowych rynkdéw).

Ostateczna cena transakcji czesto rézni sie od wyceny eksperta, poniewaz wynika z negocjacji
uwzgledniajacych strategiczne cele obu stron, konkurencje miedzy potencjalnymi nabywcami oraz
indywidualne oczekiwania co do przysziosci biznesu.

W kolejnym nagtéwku znajdziesz szerszy opis metod, kidére sg najczesciej stosowane do wyceny spotek.
Znajdziesz tam metody poréwnawcze, dochodowe i majgtkowe.

Potrzebujesz przeprowadzi¢ due diligence swojego biznesu, ale wyniki finansowe to dla Ciebie czarna magia?
Spokojnie, mozemy sie tym zajac! Przejrzyj naszg oferte due diligence finansowego i daj znaé, gdy sie
zdecydujesz.
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Jakie sg metody wyceny przedsiebiorstwa?

W praktyce wyceny firm stosuje sie trzy gtdwne podejscia: dochodowe, poréwnawcze i majgtkowe.

1. Metoda dochodowa (konkretnie DCF)

Ta metoda okreslania wartosci opiera sie na prognozie przysztych przeptywoéw pienieznych, ktére sag
dyskontowane do wartosci biezgcej przy uzyciu stopy WACC. Jest to idealna metoda dla firm stabilnych i
przewidywalnych. Jej kluczowe elementy to:

e prognoza cash flow na 5-10 lat,

o stopa dyskontowa,

o wartos¢ rezydualna,

e analiza wrazliwosci.

2. Metoda poréwnawcza (mnoznikowa)

Warto$¢ firmy okresla sie poprzez poréwnanie z innymi spotkami z rynku. Przy wycenie metoda pordwnawcza
nalezy zastosowac nastepujgcg formute:

wartos¢ = mnoznik x EBITDA — dtug netto.

Mnoznik zalezy od kilku rzeczy: branzy, skali dziatalnosci firmy, pozycji rynkowej i perspektyw wzrostu.

Wymaga normalizacji EBITDA (wytgczenia zdarzen jednorazowych i nierynkowych kosztéw).

3. Metoda majatkowa

Wycena majgtkowa opiera sie na wartosci aktywéw pomniejszonych o warto$¢ jej zobowigzan. Uwzglednia
poszczegoblne sktadniki majgtku firmy (materialne i niematerialne). Bywa stosowana gtéwnie w przypadku firm
kapitatochtonnych, z branzy nieruchomosci lub o niskich przeptywach pienieznych.

Chcesz pozna¢ warto$¢ swojego przedsiebiorstwa? Przeprowadzimy wycene Twojej firmy na podstawie
wszelkich dostepnych informacji oraz wypracowanego przez lata doswiadczenia. Jesli zalezy Ci na
wiarygodnej wycenie, jeste$ w dobrym miejscu.

Gwarantujemy szczegd6towg analize finansowg kazdej firmy, bez wzgledu na jej model biznesowy. Caty proces
bedzie dopasowany do celu wyceny, a na koniec otrzymasz od nas profesjonalny raport zawierajgcy wynik
wyceny. Zachecamy do zapoznania sie z naszg ofertg wyceny przedsiebiorstw.
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Przygotowanie firmy do sprzedazy, czyli jak zmaksymalizowa¢ jej wartos¢?

Najwazniejsze czynniki wptywajgce na wartosc¢ firmy (i mogace jg zwiekszy¢):

Znaczenie i wptyw na wycene

Wzrost i dywersyfikacja przychodow Stabilny wzrost, szeroka baza klientéw, sprzedaz zagraniczna oznaczajg mniejsze ryzyko i wyzszg wycene.
Pozycja lidera lub wicelidera rynku Silna pozycja negocjacyjna, mozliwos¢ utrzymywania wyzszych cen, przewaga nad konkurencjg.
Wysoka i stabilna rentownos¢ Przewidywalna EBITDA buduje bezpieczenstwo inwestycyjne.
Skala dzialalnosci Duze firmy majg wyzsze mnozniki wyceny dzieki wiekszym zasobom i sile rynkowej.
Branza o wysokim potencjale wzrostu Sektory technologiczne, e-commerce czy zielona energia zwiekszajg zainteresowanie inwestoréw.
Unikalne know-how i przewagi konkurencyjne Patenty, technologie, procesy i doswiadczenie podnoszg wartosc firmy.
Silna marka i lojalni klienci Reputacja i stabilna baza klientow budujg niematerialng wartos¢ przedsiebiorstwa.
Stabilny, wykwalifikowany zespot Zmniejsza ryzyko operacyjne po transakcji, niezaleznosc od wtasciciela.
Zoptymalizowane procesy operacyjne Efektywnosc, technologie (CRM, ERP) i dobra organizacja zwiekszaja atrakcyjnosc biznesu.

Sprawdz rowniez te wpisy:

e Jak przygotowac firme do sprzedazy?

o Jak obliczy¢ wartosé rynkowa spoétki?

e Firmy na sprzedaz w Polsce: jak wyceni¢ biznes?

Transakcje M&A - jak ustali¢ cene sprzedazy firmy?

Cena sprzedazy firmy w transakcjach M&A nie wynika z jednego wzoru, lecz z potaczenia wyceny, jakosSci
biznesu, oceny ryzyk oraz sytuacji rynkowej. Ostateczna kwota to efekt negocjacji miedzy stronami, a
kluczowag role odgrywa to, jak firma jest przygotowana do procesu i ilu kupujgcych uda sie przyciggnac.

Najwyzsze ceny osiggaja przedsiebiorstwa z powtarzalnymi wynikami, mocnymi przewagami
konkurencyjnymi i uporzadkowanymi procesami. Finalna cena powstaje dopiero po due diligence — wtedy
inwestor potwierdza dane i podejmuje realng decyzje zakupowg. W dobrze poprowadzonym procesie
sprzedajgcy moze znaczgco zwiekszy¢ wartos¢ osiggnietg w transakciji.

Jesli masz jakies problemy zwigzane z dziataniami firmy, mozesz skorzysta¢ z naszej ustugi konsultacji
biznesowych. Zapewniamy doradztwo strategiczne — jesteSmy w stanie poméc w podjeciu najkorzystniejszej
dla Ciebie decyzji inwestycyjnej.

Podsumowanie
Sprzedaz firmy bez profesjonalnej wyceny to ryzyko realnej straty finansowej — tylko rzetelna analiza
wieloma metodami pozwala poznaé rzeczywista warto$¢ rynkowg i skutecznie negocjowac z kupujgcymi.
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Wartos$¢ przedsiebiorstwa w transakcjach M&A nie wynika z prostego wzoru matematycznego, ale z
kompleksowej oceny tgczgcej prognozy finansowe (DCF), poréwnania rynkowe oraz analize aktywow, a
nastepnie weryfikowanej przez szczegétowe due diligence.

Gtéwne wnioski:

1.

FAQ

Wycena ujawnia obszary do optymalizacji — proces wyceny identyfikuje mocne i stabe strony
biznesu. Podpowiada, co zrobi¢, aby uzyskac¢ wiekszg wartos¢ spofki.

Wiarygodnos¢ zaczyna sie od rzetelnej wyceny — wycena oparta na solidnych danych finansowych
buduje zaufanie w oczach inwestoréw i pokazuje profesjonalizm sprzedajgcego.

Niezaleznos¢ od wiasciciela (przedsiebiorcy) zwieksza wartos¢ — stabilny, wykwalifikowany
zespot zmniejsza ryzyko operacyjne po transakgji i czyni firme bardziej atrakcyjng dla kupujgcych.

Jak negocjowaé¢ cene firmy podczas sprzedazy?

Kluczowe zasady negocjacji cenowych w M&A:

1. Zadaj wiecej, niz spodziewasz sie uzyskaé

To jedna z najwazniejszych zasad negocjacji — zawsze pros o wiecej, niz chcesz dostac. Jesli Twoja
firma warta jest 10 min wedtug wyceny, wyznacz punkt wyjsciowy na 11-12 min. Daje Ci to pole
manewru i pozwala ,ustgpi¢" w negocjacjach, nie tracac realnej wartosci.

2.Stwérz konkurencje miedzy nabywcami

Najlepsza pozycja negocjacyjna to ta, w ktoérej masz alternatywy. Jesli negocjujesz z jednym
kupujgcym, Twoja sita przetargowa jest ograniczona. Jesli masz dwoch lub trzech zainteresowanych
— mozesz grac na ich konkurencji, co naturalnie podnosi cene.

3. Pokazuj wartosé, nie tylko liczby

Negocjacje to nie tylko cyfry w Excelu — to opowiadanie historii o tym, dlaczego Twoja firma jest warta
tej ceny. Zamiast skupiaC¢ sie wytgcznie na cenie, buduj warto$¢ oferty. Wskazéwka: mozesz
skorzystac z techniki przeliczania wartosci na konkretne liczby, np. ,Po przejeciu mojej firmy mozesz
zwiekszy¢ sprzedaz o 30% dzieki dostepowi do mojej bazy 500 klientow”.

4. Kontroluj tempo negocjacji

Nie zgadzaj sie zbyt szybko. Nawet jesli oferta jest dobra, nie akceptuj jej natychmiast. Pokaz, ze
rozwazasz alternatywy, ze potrzebujesz czasu na analize. To sygnalizuje kupujgcemu, ze nie jestes

desperacko nastawiony na sprzedaz — co wzmachia Twojg pozycje.

Unikaj presji czasowej: Transakcja negocjowana w pospiechu i pod presjg umozliwia nabywcy
przeforsowanie warunkow, ktére niekoniecznie bedg dla Ciebie korzystne.

5. Nie negocjuj sam — zatrudnij doradce M&A
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Profesjonalny doradca transakcyjny to nie koszt, ale inwestycja. Doswiadczeni doradcy M&A:
e znajg rynek i typowe mnozniki wyceny,
e prowadzg proces konkurencyjny miedzy kupujgcymi,
e negocjujg w Twoim imieniu, zachowujac jednoczesnie Twojg wiarygodno$¢,
e potrafig wypracowac struktury transakcji maksymalizujgce wartosé.

Wazna rzecz: koszty sie zwracajg, poniewaz doradca moze podniesé mnoznik EBITDA nawet o kilka punktow,
co przy sredniej firmie oznacza setki tysiecy, a czasem miliony ztotych dodatkowej wartosci.

2. lle moze by¢ warta mata firma ustugowa w Polsce?

Wartos¢ matej firmy ustugowej zalezy od jej rentownosci. Najczesciej stosowana jest metoda mnoznikowa,
oparta na EBITDA (zysku operacyjnym).

Wycena matej firmy ustugowej (np. agencji IT lub firmy szkoleniowej) moze wyglagda¢ nastepujgco:
Dane finansowe:

Roczny przychéd: 3 min zt

EBITDA: 600 tys. zt (20% marzy)

Mnoznik dla stabilnych firm ustugowych: 4—6x
Dtug netto: 200 tys. zt

Wycena:
Szacowana warto$¢ = (600 tys. x 5) — 200 tys. = 2,8 min zt

3. Jak wycenié¢ wartosé firmy produkcyjnej przed sprzedazg?

Firmy produkcyjne réznig sie od ustugowych — majg duzy majgtek trwaty (maszyny, hale, urzadzenia), wyzsze
zapotrzebowanie kapitatowe i zréznicowane marze w zaleznosci od skali produkcji. Dlatego wycena firm
produkcyjnych wymaga uwzglednienia zaréwno zdolnosci do generowania zyskow, jak i wartosci posiadanych
aktywow.

Tak jak w przypadku firm ustugowych, metoda mnoznikowa oparta na EBITDA to standard w wycenie firm
produkcyjnych.

Wzér podstawowy:

Wartos¢ przedsiebiorstwa = EBITDA x Mnoznik — Dtug netto
Przyktad dla firmy produkcyjne;j:

EBITDA: 2,5 min EUR (okoto 11 min zt)

Mnoznik dla produkgciji: 6,2x

Dtug netto: 1 min EUR (okoto 4,4 min zi)

Wartos¢ = 2,5 x 6,2 — 1 =14,5 min EUR (okoto 63 min z).
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Nb\Wycena przedsiebiorstwa

Autor: Mateusz Laska @

» Biegty sadowy przy Sadzie Okregowym w Warszawie z zakresu wyceny przedsiebiorstw
» Doradca Inwestycyjny nr 570

* Makler Papieréw Wartosciowych nr 2931

Specjalizuje sie w wycenie przedsiebiorstw, modelowaniu finansowym, badaniu due diligence, analizie funduszy

inwestycyjnych, emitentdw akcji i obligacji, ze szczegdlnym naciskiem na sektor deweloperski/budowlany oraz branie

pozyczkowa/windykacyjna. W dotychczasowej karierze zawodowej odpowiedzialny za badanie zdolnosci kredytowej emitentow,
strukturyzowanie transakcji oraz kontakt z inwestorami instytucjonalnymi (TFI, OFE). Aktualnie wtasciciel Corporate Mind Sp. z
o0.0. - firmy konsultingowej, ktéra swiadczy ustugi finansowe dla przedsiebiorstw. Poprzednio dyrektor ds. Inwestycji w jednym
z wiodgcych domoéw maklerskich na polskim rynku kapitalowym, gdzie nadzorowat oraz koordynowat transakcje kapitalowe o

wartosci ponad 600 min w latach 2018 - 2023.

www.wycenaprzedsiebiorstwa.com mateusz.laska@wycenaprzedsiebiorstwa.com

Corporate Mind Sp. z o.0. z siedzibg w Warszawie, ul. Kraricowej 61 lok. 10, 02-493 Warszawa wpisana do rejestru przedsigbiorcéw Krajowego Rejestru
Sadowego prowadzonego przez Sad Rejonowy dla m. st. Warszawy w Warszawie, XIV Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sagdowego pod numerem
KRS: 0001038433, wysoko$¢ kapitatu zaktadowego: 10.000,00 zt (optacony w catosci), NIP: 5223259542, REGON: 52540295300000


file:///C:/Users/Mateusz%20Laska/Desktop/Wycenaprzedsieiorstwa%20artykuly%20pdf/www.wycenaprzedsiebiorstwa.com
mailto:mateusz.laska@wycenaprzedsiebiorstwa.com
https://www.linkedin.com/company/wycena-firm/

