Be rgwe I SS Vodi¢ za pripremﬂ

Temelji vrijednosti

Povecanje vrijednosti poduzeca

Prakti¢na dijagnostika, kontrolni popis prioriteta i plan za prvih 90 dana, uz okvir za redovite
savjetodavne preglede.

Utvrdite polaziSte koje mozete potkrijepiti

Pocnite od vlasnikovih ciljeva i trenutanog stanja poslovanja. Uskladite najnovije financijske izvjeStaje s
internim upravljackim izvjeStavanjem, analizirajte marZe i stvaranje novca te utvrdite pretpostavke na kojima se
temelje projekcije. Razdvojite ve¢ ostvarene rezultate od predlozenih poboljSanja. Prilagodba opisana kao
izvanredna mora biti potkrijepljiena dokazima i objaSnjenjem zaSto se nece ponoviti; ne smije samo ukloniti
nezeljeni troSak.

Zatim se u raspravi o vrednovanju moze razmotriti raspon mogucih ishoda metodama primjerenima poduzecu.
TrziSni multiplikatori zahtijevaju stvarno usporediva drustva i dosljedne financijske definicije. Indikativna
vrijednost pomaze pri odlucivanju, ali nije obecana cijena transakcije. Pretpostavke trebaju biti jasno vidljive
kako bi uprava razumijela koja bi operativna poboljSanja bila znacajna i koji su zakljucci i dalje neizvjesni.

Razdvojite vrijednost poduzeéa od primitaka vlasnhika

Pri uobi¢ajenoj procjeni na osnovi »cash-free, debt-free« vrijednost poduzeca (enterprise value) oznacava
vrijednost operativnog poslovanja bez uracunavanja novca i duga, uz ostale dogovorene pretpostavke.
Vrijednost vlasni¢kog kapitala zatim se izraCunava uz dogovorene prilagodbe za novac, dug, stavke s
obiljeZjima duga i obrtni kapital. Primici viasnika ovise i o transakcijskim troSkovima, porezima te dijelu
kupoprodajne cijene koji moZe biti odgoden ili uvjetovan.

Uz nepromijenjeno operativno poslovanje i ostale pretpostavke, naplata postoje¢eg potrazivanja mijenja novac i
obrtni kapital; ona ne poveéava automatski vrijednost poduzeca. KoriStenje novca za otplatu duga takoder
smanjuje oba salda. Odrzivo poboljSanje buduéeg stvaranja novca moze poduprijeti vrijednost poslovanja, ali
promjenu u bilanci ne treba ponovno racunati kao poboljSanje dobiti. Dogovorite klasifikacije i izbjegnite
dvostruko uracunavanje.
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Prakti¢ni pokretaci vrijednosti

Jasno prikazite pokretace vrijednosti.

PoboljSajte kvalitetu dobiti i baze kupaca

Rast je korisniji kada stvara odrziv doprinos nakon troSkova pridobivanja i usluzivanja kupaca. Analizirajte
profitabilnost po proizvodima, ugovorima i skupinama kupaca. Utvrdite nenaplacene obveze pruzanja usluga,
rad koji se nepotrebno ponavlja i proizvode koji troSe ogranic¢ene kapacitete bez odgovarajuceg povrata.
Procijenite promjene cijena i poslovnih procesa u odnosu na zadrZzavanje kupaca i kvalitetu usluge, umjesto da
pretpostavite kako svako smanjenje troSkova stvara vrijednost.

Kod ponavljajucih prihoda razlikujte potpisane ugovorne obveze od navike ponovljene kupnje. Pratite obnove
ugovora, otkaze i troSkove zadrzavanja kupaca. Veci broj potencijalnih poslova manje je uvjerljiv od dokaza da
se prilike pretvaraju u ostvarenu prodaju uz odrzive marZe. Nastavite s potrebnim odrzavanjem, razvojem
proizvoda i ulaganjem u zaposlenike: njihovo odgadanje moZe poboljSati dobit jednog razdoblja, ali oslabiti
poslovanje koje bi buduci vlasnik preuzeo.

Smanjite ovisnosti koje stvaraju ranjivost

Utvrdite ovisnost o velikim kupcima, dobavljacima, licencijama i pojedinim zaposlenicima. Koncentrirana baza
kupaca ne znacCi automatski loSe poslovanje, ali gubitak jednog kupca moze imati nerazmjerno velike
posljedice. Analizirajte trajanje ugovora, obrasce obnove, prepreke promjeni dobavljaca i praktican odgovor na
gubitak. Diversifikacija treba imati poslovnu logiku; prodaja s niskim marzama dodana samo radi smanjenja
postotka koncentracije moze stvoriti druge probleme.

Istu procjenu primijenite na ulogu osnivaca. Zabiljezite odluke koje moze donijeti samo jedna osoba i odnose
koje odrZzava samo jedna osoba. Razvijajte sposobne zamjenike, dokumentirajte klju€ne procese i provjerite
funkcionira li delegiranje odgovornosti. Pisani plan nasljedivanja upravljackih funkcija postaje vjerodostojniji
kada poduzece pokaze da moZe ucinkovito poslovati u vlasnikovoj odsutnosti.

Pretvorite dobit u raspolozivi novac

Dobit i novac razliCite su mjere. Uz dobit analizirajte starosnu strukturu potrazivanja, kasnjenja u fakturiranju,
osporene racune, kretanje zaliha i uvjete dobavljaca. PoveZite financijske izvjeStaje s operativhim objaSnjenjem:
je li novac vezan zato Sto druStvo raste, zato Sto kupci kasne s pla¢anjem ili zato Sto zalihe viSe nisu prodajne?
Svaki uzrok zahtijeva drukgiji odgovor.

Postavite mjere poboljSanja koje Stite poslovanje. BrZe i tocnije fakturiranje te manje sporova mogu poboljSati
naplatu. Promjene zaliha moraju o€uvati razinu usluge i otpornost. Odgadanje pla¢anja dobavljaima izvan
ugovorenih rokova moZe priviemeno povecati novac, ali narusiti odnose. Procjenjujte napredak tijekom
odgovarajuceg poslovnog ciklusa, uzmite u obzir sezonalnost i ukljucite ulaganja potrebna za odrzavanje
imovine i kapaciteta.
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Prvih 90 dana

Od analize stanja do djelovanja.

Uz poboljSanja stvarajte i dokumentirane dokaze

Uspostavite dosljedan mjesecni paket izvjeStaja koji financijske rezultate povezuje s manjim brojem operativnih
pokazatelja. Definirajte svaki pokazatelj, odredite odgovornu osobu i saCuvajte nacin izraCuna. Prikazite
ostvarene rezultate u odnosu na prethodnu projekciju i objasnite zna€ajna odstupanja. Kupac ili kreditor trebao
bi moci provijeriti vazne tvrdnje u financijskim izvjeStajima, ugovorima ili operativnim evidencijama.

Vodite urednu evidenciju ugovora s kupcima, nositeljstva prava intelektualnog vlasnistva, radnopravnih odnosa i
znacajnih obveza, uz strucni pregled kada je potreban. Uklonite nedostatke dok poduzeée joS ima vremena za
odgovor. Bolja dokumentacija pomaZze drugima procijeniti rezultate; ne moZze zamijeniti same rezultate niti
ukloniti temeljnu poslovnu slabost.

Prvih 90 dana iskoristite za odabir prioriteta i poc¢etak provedbe

Dani 1.-30.: usuglasite vlasnikove ciljeve, uskladite poCetne podatke i utvrdite glavne Cimbenike vrijednosti i
ovisnosti. ZabiljeZite Sto je poznato, Sto treba dokazati i gdje je potreban strucni doprinos. Rezultat je jasno
polaziste i usmjerena dijagnostika, a ne dugacak popis nepovezanih inicijativa.

Dani 31.—60.: odaberite provediv skup prioriteta. Za svaki navedite aktivnost, odgovornu osobu u upravi,
resurse, oCekivani poslovni ucinak i dokaze potrebne za mjerenje napretka. Razlikujte prilike s Cijom se
provedbom moZe poceti odmah od promjena koje zahtijevaju zapoSljavanje, rad na sustavima ili puni ciklus
obnove ugovora.

Dani 61.—90.: zapocCnite dogovorene aktivnosti, pregledajte prve rezultate i azurirajte plan. Vodite evidenciju
odluka i odustanite od inicijativa Ciji troSak ili poremecaj poslovanja nadmasuje vjerojatnu korist. Devedeset
dana moze uspostaviti smjer i disciplinu; ne moze stvoriti dugogodiSnju povijest rezultata niti jamciti viSu
vrijednost druStva.

Prije prvog pregleda

0O Uskladite po€etno stanje s financijskim izvjeStajima i upravljackim izvjeStavanjem.

0 Odaberite prioritetne aktivnosti i za svaku imenujte odgovornu osobu iz menadzmenta.
0O Zabiljezite pokazatelj, resurse i dokaze potrebne za procjenu napretka.

0O U evidenciji odluka jasno pratite nerijeSena pitanja i sljede¢u odluku.
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Zajednicki rad

Uspostavite ritam redovitih pregleda.

NasSa uloga u kontinuiranom savjetovanju

Taj rad podrzavamo kontinuiranim savjetovanjem prilagodenim poduzecu. Suradnja poc€inje dogovorenim
polazistem, planom s utvrdenim prioritetima i definiranim odgovornostima. Uprava zadrzava odgovornost za
operativne odluke i provedbu. NaSa je uloga preispitivati pretpostavke, organizirati poslovnu i financijsku analizu
te odrzavati povezanost programa s vlasnikovim ciljevima.

Mjesecni radni sastanci mogu obuhvatiti provedbu, novac i nerijeSena pitanja; tromjesecni pregledi mogu
ponovno procijeniti prioritete i strateSke alternative. Raspored i opseg prilagodavaju se poslovanju. Prema
potrebi uklju€uju se raunovodstveni, pravni, porezni ili operativni stru€njaci, a svaka regulirana aktivnost
zahtijeva odgovarajuce ovlastene pruzatelje usluga.

Kada prodaja, preuzimanje ili financiranje postanu prikladni, isti dokazi mogu poduprijeti spremnost za
transakciju. Nastavak samostalnog poslovanja ostaje valjan izbor. Cilj su snaznije poduzece i bolje informiran
vlasnik, uz procjenu napretka prema dokumentiranim rezultatima, a ne prema zajamcenom povecanju
vrijednosti ili unaprijed odredenom datumu izlaska.

Neka rezultati pregleda budu prakti¢ni
O Plan aktivnosti prema prioritetu i zapis dogovorenih odgovornosti.
O Pregled provedbe, nov€anog toka, nedostataka u dokazima i nerijeSenih pitanja.

O AZurirani prioriteti i strateSke alternative u dogovorenim trenucima pregleda.

Pripremite plan za poduzece kakvo Zelite razviti

Pripremite najnovije financijske izvjeStaje, projekciju uprave, vlasniCku strukturu i dva ili tri pitanja koja najviSe
ograniavaju vas napredak. Recite nam je li vam prioritet otpornost, rast, buduca likvidnost ili moguci prijenos
vlasniStva. Prije razgovora o transakciji mozemo definirati dijagnosticki pregled i opseg kontinuiranog
savjetovanja.

Razqgovarajte o svojim prioritetima s Bergweissom
Pro itajte €lanak na internetu

Odabrani izvori
BDC: priprema poduzeca kroz rezultate, ulaganja i prenosive procese

SEC: financijski izvijeStaji i razlika izmedu dobiti i stvaranja novca

ICAEW i Grant Thornton: mehanizmi zaklju€enja i prijelaz s vrijednosti poduzecéa na vrijednost vlasni¢kog
kapitala

Smjernice za pripremu. Opseg, mjere i uklju€ivanje strucnjaka prilagodavamo poduzecu i dogovorenom opsegu savjetovanja.
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https://berg-weiss.com/hr/contact/?topic=Business%20value%20and%20ongoing%20advisory
https://berg-weiss.com/hr/insights/building-business-value-before-a-transaction/
https://www.bdc.ca/en/articles-tools/change-ownership/sell-business/selling-business-7-steps-increases-its-value
https://www.sec.gov/about/reports-publications/investorpubsbegfinstmtguide
https://www.icaew.com/-/media/corporate/files/technical/corporate-finance/guidelines/icaew-completion-mechanisms-v2.ashx?la=en
https://www.icaew.com/-/media/corporate/files/technical/corporate-finance/guidelines/icaew-completion-mechanisms-v2.ashx?la=en

