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Kazdy kto sprzedawal samochdd lub mieszkanie wie,
ze przedmiot nalezy do sprzedazy przygotowaé. Niekiedy
wystarczy drobna naprawa, maly remont czy malowanie,
aby przedmiot w oczach kupujacych zyskal znacznie na
wartosci. Ta sama zasada dotyczy sprzedazy piekarni badz
cukierni. Firma, jak kazde inne dobro na rynku, ma jaka$
wartos¢. Kazda wartos¢ moze by¢ wzmacniana. W przypad-
ku podmiotéw gospodarczych podniesienie lub utrwalenie
wartosci jest jednak nieco bardziej skomplikowane. Przed-
sigbiorstwo jest nieporéwnywalnie bardziej skomplikowane
niz samochdéd lub dom. To system powigzan, zaleznoéci,
zwyczajow i §rodkéw produkeji powigzanych ze sobg tak,
by razem tworzyty zintegrowany mechanizm umozliwiajgcy
osigganie przewagi konkurencyjnej. Z uwagi na jej ztozo-
no$¢, piekarnie nalezy przygotowywac do sprzedazy diuz-
szy czas, nawet kilka lat. Wtedy proces ten jest skuteczny
i efektywny.

Dzisiaj, w ogromnym skrécie, poznamy najwazniejsze ob-
szary warto$ci piekarni. Obszary, od ktérych zalezy wartosé
za jaka sprzedamy naszg firmy.

Gdy w firmie panuje hegemonia wiasciciela, a pracow-
nicy sg pozbawieni jakiejkolwiek decyzyjnosci, sprzedaz
piekarnilub cukierni jest niemozliwa. Chyba ze inwestorzy
kupig firme z wladcicielem jako ,wyposazeniem podstawo-
wym”. Aby umozliwic¢ sprzedaz piekarni nalezy rozdzieli¢
wladze w firmie na poszczegélnych, kluczowych pracow-
nikéw. Jezeli wszechwladny wiasciciel nie zdecyduje sie
na oddanie wladzy, moze sta¢ sie to, o czym méwi stara
morska tradycja: ,,Kapitan idzie na dno razem ze swoim
okretem”.

Warto$¢ sprzedawanej piekarni rosnie, gdy przychody
pochodzg z réznych, najlepiej niezaleznych od siebie zrodet.
I odwrotnie: cukiernia jest warta mniej, gdy wiekszoé¢ do-
chodéw jest skoncentrowana u kilku klientéw, ktérzy moga
nagle odejs¢ lub zbankrutowa¢, sprzeda¢ rynek. Tym razem
postuz¢ sie porzekadlem ludowym: ,nie wkladaj wszystkich
jajek do jednego koszyka”,

Inwestoréw razi mieszanie pieniedzy piekarni z pieniedz-
mi rodziny. Pozyczanie pieniedzy z kasy sklepu albo wplaty
pieniedzy whasciciela na konto firmy. Warto$¢ sprzedawanej
piekarni wzroénie, gdy wprowadzona zostanie dyscyplina fi-
nansowa, ktora w sposob bezwarunkowy rozdzieli pienigdze
cukierni od pieniedzy rodziny.
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W tym miejscu przywolam starg zasade teo-
rii zarzgdzania, ktéra méwi: ,,Co jest mierzalne
jest zarzagdzalne”. Przedsigbiorstwo, podobnie jak
samochdd, powinno by¢ wyposazone w zestaw
wskaznikow, dzieki ktérym bedzie lepiej kontrolo-
wane. Warto$¢ sprzedawanej piekarni jest zazwy-
czaj okreSlana przez inwestoréw wlagnie za pomo-
cg wskaznikéw. Inwestorzy kupujac sie¢ cukierni
lub lokalng piekarnie myslag w kategoriach warto-
sciowych i ilo$ciowych ujetych we wskaznikach.
Wartoéci te odnoszone sg do innych firm lub uni-
wersalnych wielko$ci ekonomicznych. Proces ten
nazywany jest benchmarkingiem.

Wartos¢ sprzedawanej piekarni roénie, gdy ro-
$nie zysk. Optymalizacja podatkowa zmniejsza
zysk przed opodatkowaniem, dzieki czemu placimy
nizsze podatki. Warto$¢ piekarni jest wyzsza, gdy
w dhugiej perspektywie wykazuje sie ona wysokim
zyskiem i rzetelnie ptaconymi podatkami. Whrew
pozorom taka postawa moze si¢ optaca¢. Optymali-
zacja podatkowa zawsze niesie za soba ryzyko. Wy-
maga ona dziatan, ktére prowadza do zagmatwania
rozliczen. Czgé¢ wydatkow moze okazaé sie trudna
do uzasadnienia w sensie ekonomicznym. Zwykle
inwestorzy unikajg nieuzasadnionego ryzyka i bra-
ku transparentnosci.

Na warto$¢ sprzedawanej piekarni wplyw ma na-
wet wysoko$¢ miesiecznego wynagrodzenia whasci-
ciela i kluczowych pracownikéw w firmie. Inwesto-
rzy lepiej zaptacg za firme, ktéra dobrze wynagradza
swoich pracownikow. Liczy sie nie tylko pensja, lecz
rowniez sposéb zorganizowania systemu motywo-
wania, nagradzania oraz rozwoju zatrudnionych
pracownikéw. Czarnym scenariuszem dla kazdego
inwestora jest odejécie kluczowych pracownikéw
krétko po przejeciu przedsiebiorstwa. Dlatego jako$é
zasobow ludzkich, ich stabilnoé¢, morale i fachowoéé
w istotny sposob wplywaja na warto$¢ piekarni.

Jak pisatem juz wczeéniej, bardzo wazne dla in-
westorow jest wysokie wynagrodzenie whasciciela
piekarnioraz komfortowe warunkijego pracy. Tym
razem chodzi o aspekt psychologiczny. Kupujacy



instynktownie wchodzg w role wlasciciela ku-
powanej firmy. To stanowisko musi by¢ dla nich
atrakcyjne.

Plan rozwoju

Przyszly plan rozwoju cukierni oraz historia
realizacji poprzedniego planu wprowadza element
uporzadkowania przysztosci. Dla inwestorow jest to
dowdd stabilnoéci sprzedawanej piekarni. Inwesto-
rzy lubig kontrolowany, zrownowazony rozwdj, po-
niewaz niweluje to niepotrzebne ryzyko, co$ czego
inwestorzy starajg si¢ unikac.

Wartosc¢ goodwill

To najwazniejszy element wartosci zdrowej,
rozwijajacej sie piekarni lub cukierni. Mogg to by¢
wiasne receptury, nietypowy proces technologiczny
np. chleb wypiekany w piecu opalanym drewnem),
wyjatkowe sktadniki lub unikalny sposob dystry-
bucii pieczywa. Goodwill to réwniez licencje i umo-
wv na sprzedaz produktow w miejscach niedostep-
nvch dla konkurencji. To programy lojalnosciowe
- wlasna, latami wypracowana tradycja.

Goodwill to indywidualny sposob, pozwala-
‘acy firmie osiggaé przewage konkurencyjng. Im
ten sposéb jest bardziej efektywny i lepiej zabez-
pieczony, tym warto$¢ sprzedawanej piekarni jest
wvzsza.

Sprawy sporne

Gdy potencjalni inwestorzy zaczynajg analizo-
waé wystawiong do sprzedazy piekarnig, pierwsze
Lroki kierujg do dziatu ksiggowosci. Jak zachowa sie
wartoéé sprzedawanej piekarni, gdy analitycy znajda

am ,trupa w szafie”. Przed rozpoczeciem procesu
mrzedazy firmy nalezy zamkng¢ wszystkie sprawy
sporne, sadowe, wszelkie roszczenia 0sob trzecich.
“awet jezeli cukiernia doraznie na tym straci, zyska
-2 cenie po jakiej zostanie sprzedana.

Wizerunek firmy

Na warto$¢ sprzedawanej cukierni lub piekarni
wolywa jej wyglad. Klient kupuje oczami. Zasada
-2 dotyczy réwniez inwestorow. Inaczej sprzedaja
<= wyremontowane biura z nowym wyposazeniem,
”3\.26] stare zapuszczone pakamery. Wizerunek
firmy ksztattuje réwniez witryna internetowa. To
~wkle pierwsze miejsce, do ktorego zagladaja po-
‘encjalni kupujacy.

Udzial w rynku

Potencjat operacyjny piekarni okresla si¢ przez

- realng obecno$¢ na okreslonym rynku. Rynki

orzedazy mozna rozszerzal przez wystanie han-

“lowcéw na nowe obszary. Ekspansje moze nape-

“22¢ wprowadzanie nowych produktéw lub ustug
~5 kreowanie nowych potrzeb konsumentow.
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Struktura finasowania dziatalnosci

Czesto wladciciele szczycy sie tym, ze kondycja finanso-
wa ich cukierni jest tak dobra, ze nie muszg korzystac z kre-
dytéw obrotowych. Inwestorzy widza to inaczej: whasci-
ciel nie potrafi korzystaé z dzwigni finansowej i podatko-
wej, albo firma z jaki§ powodéw nie posiada zdolnoci
kredytowych. Stara zasada finansowa méwi, ze najdrozszy
jest koszt wasnych pieniedzy, dlatego biznes powinno si¢
finansowa¢é pieniedzmi pozyczonymi. Brak kredytu obro-
towego negatywnie wplywa na warto$¢ sprzedawanej
piekarni.

Uzywana technologia

Czy inwestowa¢ w nowe maszyny i oprogramowania, aby
warto$¢ sprzedawanej cukierni byta wyzsza? To zalezy od
wielu czynnikéw. Czasem technologia nie ma istotnego zna-
czenia, czasem przewaga technologiczna jest podstawowym
no$nikiem wartos$ci.

Sprawozdawczos¢ finansowa
Piekarnie i cukiernie wytwarzajg dziesigtki rodzajow
produktéw i czesto posiadajg whasng sie¢ dystrybucji. W tej
branzy obrét operacyjny odbywa si¢ w cyklu dobowym,
a liczba transakcji liczona jest w czgsto w tysigcach. W tej sy-

tuacji sposéb prowadzenia ksigg rachunkowych jest
waznym czynnikiem warto$¢. Dlatego dobry system
sprzedazy zintegrowany z ksiegowoscig prowadzo-
na na biezaco caly miesigc (nie pod koniec miesig-
ca) jest bardzo waznym czynnikiem ksztaltujacym
cene, za ktéra moze by¢ sprzedane przedsigbiorstwo.

Gdy dziatalno$¢ jest skomplikowana i brakuje
systemu biezacej rachunkowosci zarzadczej whasci-
ciel praktycznie nie wie co dzieje si¢ w jego piekar-
ni. Zarzadzanie intuicyjne to co$ czego nie znosza
inwestorzy.

Piekarnie przeznaczong do sprzedazy nalezy
przygotowaé. Wzmocnienie wartosci przedsigbior-
stwa jest procesem diugim i skomplikowanym.
Moze on jednak przynies¢ wysokg premie w cenie
sprzedazy.

Nie jest dobrze, gdy dorobek zycia ma jedynie
wartoéé litosciwa, czyli taka, ktorg kto$ zlituje sig
zaplaci¢. O zakup dobrej firmy inwestorzy rywa-
lizujg miedzy soba. Zle prowadzong piekarnie,
tak jak nieatrakcyjny samochdd lub zapuszczony
dom, uda sie sprzeda¢, gdy jej warto$¢ bedzie wy-
jatkowo niska.

Wojciech Moszczynski
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