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Lp. Czynnik ;��������� <��������� 

1. ;
	����
��������	
������
 ������ 

=�"����� ���� 
	����
��������sowania 
obcego – jest to zasadniczo nieza������

 �������
 �
�������dytowej indy-
widual������������������������� 

,������������	
������ ��������
���
��� nie 
	�����-� �����
����	�
�	��
��������	��
�	�������	�
������
������������������������������
��������	
� 

2. Gwarancje w przypadku 
������������������	� 

Zwyczajowo, osobiste gwarancje/ za-
�	���	��	�������������
�����������-
��	
����	�����������	 

Zwyczajowo, osobiste gwarancje/ za-
bez��	��	�������������
�����������-
��	
������������	 

3.  �������������������	
� !	���������������������	�
������
finansowania 

Jest to typowy sposób pozyskiwania 
�������� 

4. Organizacja "�������	
	������������cyjnie 
oddzieleni od bez����	���	���
������������������ 

"�������	
	������#����������	������� 

5. !����$�������������� Zwyczajowo, historyczne sprawozda-
������������	��������������	�������	�
z ����%#�������������������������-
�������  audyto���	����	����	��
	�-
�������	�������ewidentów 

Historyczne sprawozdania finansowe 
�������
	���	���������$�����������	�
zgodnie z ����%#���������dardami 
�������������&�������	��������������
finansowego przez nieza
	������
��	�������	���	����������#����
�������	�����	�
������������������� 

6. Oddzielenie rachunko������
firmy od rachunko������
��������	
� 

'���
	���������%����#�����������
a ������	��
�������������	
����%	���
niewiele; prowadzenie rachunko������
������������	
��	%������������������
��������	
��%	�����#�������	�� nie rodzi 
problemów 

(�#��������#��%��
����	������akcje 
��#������������ poszczególnymi 
������cielami, dlatego prowadzenie 
�������������������������	
�	%����
rachun����������������	
��%	�����������
bardzo trudne 

7. )������	�����������������	
� Zwyczajowo osobiste wydatki 
��������	
����	�����������	����	������# 

(�#�����������	�����������������	
�����
��������	����	������# 

8. '���������	 S������������
	��	��#����	�*����	�
��������	
���	+,����#�����������
i ������ 

(�#�������������������wie rady 
nadzorczej i za���������%	�����	���	�
������cielami 

9. Oddzielenie transakcji 
handlowych firmy od 
transakcji handlowych 
��������	
� 

-�������	�
���%	���������%	������	�
�� ���������	���	��
	��	���������akcji 
��������	
� 

.�������%	������������#���������	����
oddzielenia od transakcji dokonywa-
��������	����������	
� 

10. Dywersyfikacja inwestycji '���
	���������	
	���%��%	����	����	�
���	����%	�������	���#�� ich osobistym 
bogactwem 

(�#�����������%��	����������	
��%	���
����������� ���������� 

11. Transakcje 
handlowe/interakcje 
z ��������	
��� 

)��
��	�����#��%	�������������
transakcji operacyjnych (np. wynajem 
nieru��������+�� ��������	
��� 

(�#������������	
	���������������-
��	���	�������cielami nierucho������
i innych aktywów wykorzystywanych 
���	�����������#&���������	�����%m�%��
�����	 

12. /����%��������� '�������������������������#����������
�����	���� �	�������*��	����cownicy) 
��������������������	��bezpieczonego 
����� 

'�������������������������#����������
�����	���� �	�������*����������+�
���������������������	���	����	�� 
����� 

13. -����������������� "����������	������������#��������#��%	�
��#�	%������������������������nego 

"����������	������������#��������#puje 
��#�	%���������������	������������ 

14. 0������������� 0������������ koszt kapi���������nego 
jest zwykle n������� porównaniu 
z mniejszymi podmiotami 
�	��	�	���%�������	�������	���� 

0������������ koszt kapi���������nego 
%	�������
	��������� porównaniu 
z ��#������������������
�	��	�	���%�������	�������	���� 
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Lp. Czynnik 1��	������ 2��	������ 

1. 2������%������%��	��  ����������	����micz����������%��
kupu%��	���%	������	��wany zwrot z ka-
������������	���–��������%�����	���	�
�������	�� osobistym wynagrodzeniem 

0���%������#����3����%	������#4�������
wynagro��	��	���������	
��%	���������	-
���	�%������#�$������	����������� in-
westycji 

2. /����%�����	������
(brokera) 

Typowo w �	�
����%#���������%��������-
��wany jest doradca inwesty��%������
�
finansowy 

(�#����� �	�
����%#���������%��������-
�����%	�������	�������	�%�
���%������#�
w SMEs 

3. Koszty transakcyjne Koszty transakcyjne zakupu-����	�����
����	
������	������	�–�%����5������	%�
ceny biznesu – w porównaniu z tran-
sakcjami kupna-sprze���������������� 

Koszty transakcyjne zakupu-����	�����
����	
������	�����kie –�%����5������	%�
ceny biznesu – w porównaniu z tran-
sakcjami kupna-����	���������������� 

4. Czas transakcji 6���
#����%���������$���������%��������
na jej sfinalizowanie jest stosunkowo 
krótki 

6���
#����%���������$���������%��������
na jej sfinalizowanie jest stosunkowo 
����� 

5. '�����������	�
profesjonalnego doradcy 

Do wyceny i ustrukturyzowania trans-
���%����#��������������������������
������������������������#���������
������
bankowi 

'���
	���	��	
�����������%	���������-
wanych w ������#���������ji 

6. Powody zakupu lub 
����	���������� 

 �������������
	�����	���	  �������������
	��������	 

7. T�������������wania 
zakupu 

7�%��#���	%������������	����	%#����
����������������%��	������ nie-
�����������
���	���	��#�������� 

(�#����������	����������	�%	���przez 
����	��%��	���� �������%�	�
�����������-
sowania danego biznesu (np. bank 
�������%���������#+ 

8. Struktura transakcji: 
���%	U��������versus 
����	����������� 

Transakcja jest zwycza%��������	�����
akcji 

.�������%��%	�����#��������	�����
pojedynczego s���������������� 

9. 7�	������������������	�
�����������%������	���� 

Transakcja obejmuje wszystkie aktywa 
biznesu 

(�#��������#��%����������#���	�
����������������$�����	��%��	���– 
��������$���	�����	���	������	
��	 

10. 8��	��������
#�����	�
w ramach transakcji 

7������������������#���������	�
����	�������%�������� 

7������������������#��������	�	���
��������%�����	%��%����������#��������#��
����������� ��������������������	��%��
i ��������������	����	%�����	���
zatrudnienia itp. 

11. 0
����
	�������	��	�#�
z �����������������������
firmy (earn-out*) 

/��������������	�����������	 /���������	���������	���#���	%�����
w ������������������%������	�����
����������� 

12. Kategorie i liczba 
potencjalnych nabywców 

'���
	�����#��%	���	
	����	������
����%������� �����
����������%�cych 
w ����	%����	����� 

'���
	�����#��%	���	��	
	����	������
����%������� �����
����������%������
w ����	%����	����� 

13. Sposób przeprowadzenia 
transakcji 

Firma jest sprzedawana na rynku 
ogólnokrajowym 

Firmy jest sprzedawana na rynku 
lokalnym (regionalnym lub mniejszym) 

14. Typowy rodzaj nabywcy .����������%�������	���$����	����	��
pasywnym i/lub finansowym 

0���%�����#���	���%�������������	%�
�����������������	
	�U��������%�����
*��������%�������	���$������
����
konkurentem lub pracownikiem danej 
firmy) 
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Lp. Czynnik 1��	������ 2��	������ 

1. 1��	���������	������������-
równy��
���������	�����licz-
nych 

7�����������#��	�������	���������	�
��#�������������
���������	�����-
licznych 

(�#�������������
�	�����������
����	�
��	��������#��	 

2. 1��	���������	�������ci 
������������#�� przejmowanych 
����	����równywalnych 

7�����������#��	�������	���������	�
������������#�� ���	%�������������	��
porównywalnych 

(�#�������	���������	�������������#�
i przejmowa���������	�����������
-
�������	��������#��	 

3. 1���#����$��
�nów finanso-
����������	�������#��wych, 
projekcji itp. Odno����������#�
do firmy wycenianej 

7����������	������	�����	����
����#��	��
�����
�tyków na potrzeby 
wyceny 

7����������	������	�tyw�	���	����
����#��	��
�����lityków na potrzeby 
wyceny 

4. Do��#����$��
�nów operacyj-
�����*��������	�������dukcji 
i sprze���������+���no��������
��#�������������	����	% 

7����������	������	�����	����
����#�ne dla analityków na potrzeby 
wyceny 

7����������	������	�����	���	����
����#��	��
�����lityków na potrzeby 
wyceny 

5. -���	�����	��	���wienia ana-
lityczne wszystkich aktywów 
materialnych i niematerialnych 

7����������	��	��������#��	 7����������	��	���	��������#��	 

6. 1���#����$����cunków war-
���ci poszczególnych aktywów 
dokonanych przez za������do-
radców podatkowych, rzeczo-
znawców itp. 

7����������	��	��������#��	 7����������	��	���	��������#��	 

7. '����������	����nych dyskont 
doty�����������������*����� ty-
����,���
	�����������
�czowej 
���������
	�����������
����-
wego klienta, braku dywersy-
fikacji produktów) 

7���������	��������%��� oszacowanie 
tych dyskont jest rzadziej stosowane 
����� ���	��	������������ 

7���������	��������%��� oszacowanie 
�������������%	�����#���	%���������	�
����� ���	��	������������ 

8. /�������	���	��niowany plan 
������������#�� biznesu 

(�#���������	%	�	��������nie uzasad-
�������
�����%�������������	
��� in-
�	����%�&�����#��%	����
����$���%�����
z ���	����%���
����	��	�����������	
���
np. przez IPO 

Uzasadniony ekonomicznie plan wyj-
�������������	
��� inwestycji prawdo-
�������	���	������	%	&���#������	����
���
�������	�	�����	�����%�����
z ���	����%���
����	��	�����������	
�� 

9. !����$����������nych danych 
finansowych 

'���
	�����#��	��������������	�
���������������������	�����������	�
�	���������%#����������������
rachu�������� 

(�#��������#��	��������pilowane lub 
�	��#�����	�����������	�������-
���������������	������	���	���������	�
z ���
��	�����%#tymi standardami 
rachun������� 

10. 9
��$����������nych danych 
finansowych 

7����������	��������wiednie do 
potrzeb analityka 

(�#�������	��������%��	�� niektóre 
���
������	��������$����	���������	 

11. Historyczne dane operacyjne 7����������	����������	�nie do 
potrzeb analityka 

(�#�������	��������%��	�� niektóre 
���
������	��������$����	���������	 

12. "����������� doradcami ze-
��#��������*���#������������-
cy itp.) 

7����������
������������#����������
specjalistów 

7����������
�������	��������#������
tych specjalistów 

13. 1���#����$��������
sektorowych 

'���
	�������������%	����������	��
������	���	%����������%���������	%�
dostarcza%��	%�����	���������������%� 

1��������������	���	���$��������	��
������	���	%����������%���������	%��
�
��	�������#����$�����	�������
��������%�����	���$������������ 

14. 1���#����$������������	����
pozycji konkurencyjnej 

'���
	��������������	�����	����
pozycji konkuren��%�	%������	%������� 

'���������������	���	���	$�
precyzyjnych danych na temat pozycji 
konku�	���%�	%������	%������� 

15. 1���#����$������������	����
konkurencji 

(�#��������#��	�������	���������	�
��#��������������������	����	������-
rentów 

Dane do������	�������������������
������	������������$���	����#��	 

16. 1���#����$�����wiednich 
danych ekonomicznych 

(�#�������	�	���������	�� charakte-
rze ogólnokrajowym i/lub regionalnym 
���%��%���������wanie w wycenie; 
���	��	��������������#��	 

(�#�������	�ekonomiczne o chara-
kterze ogólnokrajowym i/lub regional-
�������%��%�����������nie w wycenie; 
dane te mo�����	���$�����������#��	 

 �������	������,���
	,����
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������������ 
(rule of thumb) Komentarz 

1 2 3 4 

Agencje nierucho-
����� 

SIC#6531 25–30% prowizji brutto ������������������
�������ko-
�������
������	��
�����������-
�����������** 

���
����������nictwa 
pracy 

SIC#7361 2,0– !"�����������#��
��
�������� 

 

Agencje reklamowe SIC#7311 60–80% rocznych 
przychodów 

$�����
�������
�
����������-
��������������� 
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�������	 ����
���

����
�
����
	 *�
����	������+	�
%���
��	���
������
����

1 2 3 4 

Apteki SIC#5912 25–:;%������
 ��
��
��&� &��
&������"���
��� 
Bary i tawerny SIC#5813 5–B�������	
�	������

�
��
��& 
&��
&������"���
��� 

#	����
����&� SIC#4724 50–100% rocznych prowizji 
netto 

 

Biura rachunkowe SIC#8721 80–140% rocznych 
przychodów 

'����������	
��� �&�������"�
�#�������������! 

Brokerzy i agenci 
ubezpieczeniowi 

SIC#6411 100–150% rocznych prowizji 
na odnowionych 

(kontynuowanych) polisach 

 

Centra rekreacyjne SIC#7999 1–(�����������
�
��

�����

	
�	�&�
����������	�	
�� 

 

Detaliczna sprz
��&�
�����	����	
����!�
i akcesoriów do aut 

SIC#5531 4–)�������	
�	������
�
��
��& 

&��
&������"���
��� 

G
���	������
��
��&�
komputerów i software 

SIC#5734 )*%������
 ��
��
��&� &��
&������"���
��� 

Detaliczne sklepy 
elektrotechniczne 

SIC#7311 10% rocznych przychodów &��
&������"��#����������
�
i zapasy 

Detaliczne sklepy 
muzyczne 

SIC#5700 2–:�������	
�	������
�
��
��& 

 

Detaliczne sklepy 
���	
&��
�
i obuwnicze 

SIC#5651 2–:�������	
�	������
�
��
��& 

'����������	
��� �&�������"�
�#�������������!@����
&������"�
zapasy 

Dilerzy samochodów SIC#5511 50% skorygowanych 
rocznych zysków 

&��
&������"���
��������
i �����	������������"�����#���
�������!�	 ��
���&
�	� 

Fitness Center 
Centra fitnessu 

SIC#7991 9–+;�������	
�	������
�
��
��& 

'����������	
��� �&�������"�
mebli i ��
���&
nia 

Kawiarnie i delikatesy SIC#5812 4–;�������	
�	������
�
��
��& 

&��
&������"���
��� 

,���	
��	
 SIC#7933 10–-:�������	
�	������
�
��
��& 

'����������	
��� �&�������"�
�	
���!�����	1�
���������!�
�#�������������!�������	�
�� 	�
����
��
��&���#�!��� 

,�	�����	
 SIC#5942 4–)�������	
�	������
�
��
��& 

&��
&������"���
��� 

Kwiaciarnie SIC#5992 3–;�������	
�	������
�
��
��& 

&��
&������"���
��� 

Lombardy SIC#5932 75–+**%������
 ��
��
��&�  
Myjnie samochodowe SIC#7542 .
�
���
��	�>������������"�

�����
 ��
��
��&�@ 
myjnie na monety: godziwa 

������"����#����
��
���&
�	��
����B–10 tys. 

USD za stanowisko 

 

Piekarnie i ciastkarnie SIC#2051 :�������	
�	�������
��
��& &��
&������"���
��� 
Praktyki weterynaryjne SIC#0742 60–+-*%������
 ��
��
��&� 3�&
���"������������������#�-

wa p������"����
&������
�����-
���!����#��** 
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	�
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��	�0����	4�
��#
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���#.�������	��-
�����#�	.+4�*��������%,!�7R�4	8���	��0�4�#
%,��
��
��R%#2��
���3
���#
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���2������%,��
������
���1�	��%,���
�#	�4	1	K��R0���-	K!�78.	�#	�
��/�-
�3
�	*� �+4��
1�*����%#�
��0���
�����%#/%
� �0����+4�4�0��4	�#	��	���	4�	��%,

1 2 3 4 

Pralnie chemiczne SIC#7216 75–<<=>����������������!� ����!������#�
�����!��	��
pralni i zapasy 

Pralnie na monety SIC#7215 75–<==>����������������!� >�� ������
	������!�
��
�"#�
mebli i 
�����!��	� 

Restauracje fast food SIC#5812 35–45% rocznej sprz���!�  

/�������	����"�	 SIC#7231-
41 

2������ 	��	�������������! ����!������#������� 

Sklepy fotograficzne SIC#7384 ?=>����������������!�  
Sklepy monopolowe SIC#5921 2������ 	��	�������������! ����!������#������� 

/���������������!�
-
cze typu convenience 
stores 

SIC#5411 15–??>����������������!� ����!������#������� 

Sklepy z !�
��"�	0�
�����
	���0
 

SIC#5999 ?=>����������������!�  

/�������������
0�
!�
��"�	0 

SIC#5499 100–150% zysków rocznych 

��"�	�	��� 

����!������#������� 

/������!���
���
 SIC#5941 3–5 razy m	��	������
�������! 

����!������#������� 

Stacje benzynowe SIC#5541 2–@������ 	��	������
�������! 

����!������#�
��
�"#�

�����!��	��	 zapasy 

1����	���������
� SIC#7261 50–<==>����������������!� >�� ������
	������!�
��
�"#�
��
�
�
�
�
����+ 

1����	�����	����	�
czeków 

SIC#6099 50–<==>����������������!�  

Wydawcy czasopism SIC#2711 100–<?=>����������������!�  

������!��	���	�� SIC#5112 2������ 	��	�������������! ����!������#������� 
Wytwórnie lodów SIC#2024 4–A������ 	��	������

�������! 
����!������#������� 
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