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Czas 
trwania

Zadania � Wycena spó
ki metod� :
- porównawcz� ,
- odtworzeniow�
- dyskontowanych 

przep
ywów gotówkowych
� Przygotowanie 
prezentacji firmy:

- „Teasera”
- Memorandum 

inwestycyjnego

Wycena spó
ki i  
prezentacja o firmie

Identyfikacja  
potencjalnych 
inwestorów

Przeprowadzenie 
transakcji

� Identyfikacja 
potencjalnych inwestorów 
bran� owych i finansowych 
� Przedstawienie firmy 
wybranym inwestorom
� Ustalenie 
zainteresowania 
potencjalnych inwestorów

2-4 tygodni 5-8 tygodni

� Otrzymanie wst� pnej oferty od 
potencjalnych inwestorów
� Negocjacja warunków transakcji 
(ceny, struktury)
� Podpisanie listu intencyjnego z 
jednym z inwestorów
� Nadzór nad procesem due 
diligence (finansowym, prawnym, 
operacyjnym)
� Podpisanie umowy sprzeda� y

Zale� ne od 
z
o� ono� ci

Typowy proces sprzeda � y firmy

Zamkni � cie 
transakcji

Typowy proces sprzeda� y firmy mo� e trwa� ponad 6 miesi� cy i sk
ada si� z kilku charakterystycznych 
etapów.
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Produkty niezb � dne w procesie sprzeda � y firmy

Produkt Opis Dlaczego warto?

1. Wycena

2. Prezentacja firmy

3. Aktywne poszukiwanie 
inwestora

� Model finansowy (MS Excel) wyceniaj� cy 
spó
k� kilkoma ró� nymi metodami
� Raport z wyceny (MS Word) i prezentacja dla 
inwestorów (MS Powerpoint)

� „Teaser”: 2-3 stronicowy opis firmy i transakcji, 
przesy
any do wszystkich potencjalnych 
inwestorów w celu zach� cenia do dalszej 
rozmowy

� Memorandum inwestycyjne: szczegó
owy opis 
transakcji, przedsi� biorstwa oraz bran� y
� Przygotowywany dla zainteresowanych 
inwestorów, którzy podpisali umow� o poufno� ci

� Proces poszukiwania inwestorów bran� owych 
oraz finansowych w Polsce i zagranic�

� Obiektywnie oceniona warto�� firmy
� Narz� dzie negocjacyjne podczas sprzeda� y 
firmy – zawiera silne argumenty dla 
sprzedaj� cego uzasadniaj� ce cen�

� „Folder reklamowy” transakcji
� Umo� liwia zainteresowanie potencjalnych 
inwestorów bez ujawniania pe
ni informacji o 
firmie (nazwa i szczegó
y transakcji ukryte)

� Pozwala zapozna� si� z cechami 
przedsi� biorstwa, jego sytuacj� oraz warto� ci�
transakcji dla inwestora
� Wymagane przez wi� kszo�� inwestorów do 
rozpocz� cia negocjacji

� Skuteczne znalezienie inwestora jest 
procesem czasoch
onnym, wymagaj� cym 
znajomo� ci j� zyków obcych oraz kontaktów z 
organizacjami bran� owymi oraz inwestorami 
finansowymi. Azimutus przejmie na siebie 
zarz� dzanie tym procesem do etapu negocjacji

4. Wsparcie przy 
transakcji

� Wsparcie w
a� ciciela w negocjacjach z 
inwestorem
� Zarz� dzanie procesem due diligence
� Obs
uga prawna i podatkowa transakcji

� Negocjacje s� trudnym etapem, 
wymagaj� cym do� wiadczenia i wiedzy 
finansowo-prawnej
� Skuteczno�� w prowadzeniu negocjacji jest 
kluczem do uzyskania wysokiej ceny sprzeda� y

Azimutus oferuje pe
ne wsparcie w procesie sprzeda� y firmy. W zale� no� ci od potrzeb, istnieje mo� liwo��
ograniczenia us
ugi do wybranych produktów.
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Wycena: Opis produktu

Jak b � dzie wygl � da
 produkt ko � cowy?

� Precyzyjne oszacowanie rynkowej warto� ci firmy przy 
u� yciu 3 metod (odtworzeniowej, porównawczej i 
dyskontowanych przep
ywów pieni�� nych)

� Tworzone s� scenariusze (optymistyczny, bazowy i 
pesymistyczny) ukazuj� ce zmiany wyceny w zale� no� ci 
od przewidywanych perspektyw rozwoju

Model wyceny

Raport wyceny

Prezentacja dla inwestorów

Opis produktu

� W przyst� pny sposób opisuje wyniki i wyja� nia ró� nice 
w zale� no� ci od zastosowanej metody i scenariusza

� Umo� liwia lepsze zrozumienie czynników 
wp
ywaj� cych na warto�� firmy (perspektywy 
gospodarcze, potencja
 rynku, konkurencja, plany 
rozwoju firmy, synergie po sprzeda� y, itp.)

� Profesjonalnie przygotowana prezentacja jest istotnym 
elementem przedstawienia warto� ci transakcji dla  
inwestora
� Umo� liwia potencjalnym inwestorom szybkie poznanie 
charakterystyki przedsi� biorstwa i rynku, na którym 
funkcjonuje
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Opracowanie materia
ów dla inwestora

Memorandum inwestycyjne

� Jest rozsy
any do wyselekcjonowanych inwestorów, 
którzy podpisz� umow� o poufno� ci

� Stanowi � ród
o szczegó
owych informacji i analiz na 
temat firmy (biznes plan jej rozwoju) i rynku, na którym 
ona operuje. Zawiera dane finansowe i szczegó
y 
transakcji

� Inwestor na jego podstawie jest w stanie z
o� y�
wst� pn� ofert� zakupu przedsi� biorstwa (tzw. list 
intencyjny). 

Jak b � dzie wygl � da
 produkt ko � cowy? Opis produktu

� Precyzyjne oszacowanie modelu wzrostu firmy przy 
u� yciu standardowych modeli finansowych pozwoli 
uwiarygodni� perspektywy wzrostu oraz pomaga obroni�
je w negocjacjach ceny z inwestorem

� Tworzone s� scenariusze (optymistyczny, bazowy i 
pesymistyczny) ukazuj� ce zmiany wyceny w zale� no� ci 
od przewidywanych perspektyw rozwoju

Model finansowy
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Prezentacja firmy: Teaser i Memorandum inwestycyjne

„Teaser”

Memorandum inwestycyjne

� Jest szeroko rozsy
any do grona potencjalnie 
zainteresowanych inwestorów

� W tre� ciwy sposób prezentuje charakterystyk�
przedsi� biorstwa i transakcji (jednak bez podania 
nazwy firmy)

� Ma na celu zainteresowanie transakcj�
potencjalnych inwestorów

� Jest rozsy
any do wyselekcjonowanych inwestorów, 
którzy podpisz� umow� o poufno� ci

� Stanowi � ród
o szczegó
owych informacji i analiz na 
temat firmy i rynku, na którym ona operuje. Zawiera 
dane finansowe i szczegó
y transakcji (poza cen� )

� Inwestor na jego podstawie jest w stanie z
o� y�
wst� pn� ofert� zakupu przedsi� biorstwa (tzw. list 
intencyjny). Oferowana cena powinna pa�� w 
pierwszej kolejno� ci z ust inwestora.

Jak b � dzie wygl � da
 produkt ko � cowy? Opis produktu
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Aktywne poszukiwanie inwestora

Okre� lenie grup 
potencjalnych inwestorów

Dotarcie do osób 
podejmuj � cych decyzje

Przedstawienie warto � ci firmy

Zarz� dzanie kontaktami w 
celu okre � lenie poziomu 

zainteresowania

Co wnosi Azimutus?

� Dost� p do baz danych polskich i zagranicznych przedsi� biorstw
� Sta
a wspó
praca z izbami handlowymi, organizacjami bran� owymi, 
inwestorami instytucjonalnymi (funduszami private equity i venture 
capital), klubami inwestorskimi, zamo� nymi prywatnymi inwestorami 
(business angels)
� Obiektywne i zewn� trzne spojrzenie na warto�� sprzedawanej firmy

� Zespó
 analityków do� wiadczonych w rozmowach z inwestorami
� Znajomo�� j� zyków obcych (angielski, niemiecki, francuski, 
hiszpa� ski) umo� liwiaj� ca dotarcie do inwestorów ze wszystkich krajów

� Do� wiadczenie w prowadzeniu transakcji
� Zrozumienie potrzeb inwestora i umiej� tno�� eksponowania silnych 
stron przedsi� biorstwa
� Aktywne dotarcie do inwestorów poprzez telefonowania, wysy
anie 
faksów oraz e-maili

� Zespó
 zaanga� owany w monitorowanie odpowiedzi
� Wspieraj� ce narz� dzia w zarz� dzaniu kontaktami (bazy danych 
inwestorów)

Kluczem do sprzeda� y firmy jest precyzyjne okre� lenie grup potencjalnych inwestorów, 
dotarcie do decydentów oraz umiej� tne przedstawienie warto� ci sprzedawanej firmy.
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Wsparcie w negocjacjach i procesie transakcji

� Jest to kluczowy etap ca
ego procesu transakcji. Od skuteczno� ci i 
do� wiadczenia negocjatorów zale� y ostateczna warto�� transakcji 

� Poprzez swoje do� wiadczenie negocjacyjne zdobyte podczas transakcji 
pozyskiwania inwestorów dla przedsi� biorców dzia
aj� cych w wielu sektorach, 
jeste� my w stanie skutecznie zarz� dza� i negocjowa� w imieniu Firmy

� Proces due diligence jest wymagany przez ka� dego inwestora przed 
podpisaniem umowy zakupu spó
ki. Sk
ada si� z analizy sytuacji finansowej, 
operacyjnej, podatkowej i prawnej przedsi� biorstwa

� Azimutus nadzoruje prac� zespo
u inwestora, tak by odci�� y�
sprzedaj� cego oraz zapewni� kontrol� nad ca
ym procesem

� Wsparcie obejmuje analiz� sytuacji, optymalizacj� struktury transakcji z 
punktu widzenia prawnego i podatkowego, przygotowywanie umów, 
negocjacje z prawnikami inwestora

Wsparcie Firmy 
w negocjacjach 
z klientem

Zarz� dzanie 
procesem due 
diligence

Obs
uga prawna 
i podatkowa

Oferujemy wsparcie w ca
ym procesie pozyskiwania inwestora. Nasze do� wiadczenie 
wskazuje, � e proces ten jest w rzeczywisto� ci trudniejszy i bardziej czasoch
onny ni� si�
pocz� tkowo wydaje, a skuteczne nim zarz� dzanie jest kluczowe dla powodzenia transakcji. 
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� Wyraz intencji dokonania zakupu firmy po okre� lonej cenie 

� Okre� lenie warunków i czynników, od których zale� e� b� dzie ostateczna cena

� Zastrze� enia dotycz� ce aktywów b� d� cych przedmiotem transakcji (znaki towarowe, niesp
acone po� yczki, itp.)

� Warunek umowny due diligence i sposobu jego przeprowadzenia

� Klauzula o nieinformowaniu osób trzecich o przebiegu negocjacji

� Podstawowa postanowienia ewentualnego kontraktu mened� erskiego i uk
adu zbiorowego z pracownikami

� Gwarantowany okres wy
� czno� ci w negocjacjach

� Zastrze� enie o niepodleganiu stron jakiemukolwiek przymusowi podczas podpisywania listu intencyjnego

� Podkre� lenie niewi��� cego charakteru Listu oraz obowi� zku prowadzenia negocjacji w dobrej wierze

� Dodatkowe warunki

List intencyjny: Ogólna charakterystyka zapisów

Zawarto �� listu intencyjnego

List intencyjny jest dokumentem podsumowuj� cym ustalenia pierwszego etapu negocjacji 
oraz podstaw� do rozpocz� cia due diligence.
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Due diligence: Najwa � niejsze obszary i korzy � ci

Finansowy

Operacyjny

Prawny

Podatkowy

� Rachunek zysków i strat
� Bilans

� Zestawienie maj� tku trwa
ego

� Przegl� d zobowi� za� i nale� no� ci

� Kapita
y w
asne i rezerwy

� Analiza procesów produkcji

� Analiza otoczenia biznesowego

� Zestawienie wszystkich tocz� cych si�
spraw s� dowych, w których przejmowany

podmiot jest stron�

� Kopie oraz krótki opis wszystkich

wa� niejszych umów, które przejmowany

podmiot zawar
 w badanym okresie  

� Raporty kontroli skarbowej

� Kopie deklaracji PIT, CIT i VAT

Dok
adna analiza procesów zachodz� cych w
przedsi� biorstwie umo� liwia inwestorowi lepsze
zrozumienie modelu dzia
ania przedsi� biorstwa i
zlokalizowanie obszarów, dla których efekty
synergii mog� by� najwi� ksze  

Dost� p do szczegó
owych danych finansowych
przedsi� biorstwa gwarantuje przeprowadzenie
odpowiedniej analizy finansowej przedsi� biorstwa i
ocen� jego rzeczywistej warto� ci 

Dost� p do dokumentacji prawnej stanowi dla inwestora
gwarancj� , i� przejmowane przedsi� biorstwo nie jest
obarczone ukrytymi obci�� eniami wynikaj� cymi z
podpisania niekorzystnych umów   

Dokumenty kontroli skarbowej oraz sprawozdania
podatkowe stanowi� obiektywne � ród
o informacji o
finansach przedsi� biorstwa i pozwalaj� dokona� oceny
potencjalnych korzy� ci z tytu
u optymalizacji
podatkowej 

CelObszar

Celem due diligence jest dok
adna weryfikacja spó
ki przez kupuj� cego przed podpisaniem 
finalnej umowy.
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Umowa sprzeda � y udzia
ów

Umowa kupna udzia
ów reguluje szereg obszarów zwi� zanych z transakcj� .

G
ówne elementy umowy kupna udzia
ów Opis poszczególnych elementów

� Zawiera definicje, opisy odniesie� oraz i uwagi odno� nie 
wyst� puj� cych w umowie zwrotów i ich wyja� nienia
� Okre� la wysoko�� oraz rodzaj sprzedawanych udzia
ów, a 
tak� e sposób ich przeniesienia na kupuj� cego
� Opisuje wysoko�� ceny za poszczególne udzia
y jak i ceny 
ca
kowitej oraz ewentualne warunki p
atno� ci ratalnych
� Zawiera ustalenia odno� nie podatków, gwarancji 
rekompensaty oraz zobowi� zania posttransakcyjne

� Data, miejsce, oraz dokumenty wymagane do sfinalizowania 
transakcji
� Uzgodnienia dotycz� ce kierowania firm� (zwykle przez 
sprzedaj� cego) w okresie od pomi� dzy podpisaniem umowy a 
zamkni� ciem transakcji

� Depozyt zabezpieczaj� cy, dodatkowe zobowi� zania 
sprzedaj� cego, etc.

� Dotycz� zwykle dostarczenia niezb� dnej dokumentacji i 
mo� liwych dodatkowych kosztów dla kupuj� cego i sprzedaj� cego
� Ustalenia dotycz� ce ograniczenia podejmowania przez 
Sprzedaj� cego konkurencyjnych wobec Kupuj� cego

� Adresy stron, ustalenia odno� nie j� zyka i prawa w
a� ciwego do 
rozstrzygania sporów oraz wszystkie pozosta
e ustalenia mi� dzy 
stronami.

Sprzeda� udzia
ów

Interpretacje

Cena

Ustalenia posttransakcyjne

Finalizacja transakcji

Zarz� dzanie spó
k� po 
podpisaniu umowy

Dodatkowe zobowi� zania

Dalsze zabezpieczenia

Poufno��

Uwagi
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Dane kontaktowe Azimutus

� associates@azimutus.com
� www.azimutus.com

� tel +48 22 375 74 50

� fax +48 22 375 74 51

� Al. Szucha 8, 00-582 Warszawa

Azimutus S.A.
Strategic Advisory & Investment Banking Services


