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Veliko lastnikov malih in srednje velikinh podjetij pogosto podcenjuje njihovo
vrednost. Zakaj? Ker nimajo pravega orodja, metodologije ali vpogleda za
natancno vrednotenje. V resnici pa lahko ze nekaj manjSih popravkov v nacinu
upravljanja, strukturiranju podatkov ali dokumentiranju procesov znatno poveca
percepcijo in dejansko vrednost podjetja - Se posebej v oleh investitorjev ali
kupcev.

Klju€ do pravilnega razumevanja in povecanja vrednosti vasega podjetja je v
tem, da veste, kako vrednost izra€unati. In ne, ne gre le za pogled na prihodke ali
dobicek. Gre za SirSo sliko, dolgorocni potencial, prenosljivost znanja in strukturo
celotnega poslovnega modela.

Obstaja vec uveljavljenih nadinov in metod ocenjevanja vrednosti podjetij, vsaka
s svojimi prednostmi in primernostjo za razli¢ne situacije - v skladu z MSOV. Izbira
metode je odvisna od naslednjih dejavnikov (Nagorniak & Wilcox, 2014):
- Panoge, v kateri podjetje deluje,
- Pricakovane rasti podjetja,
- Kakovosti in zanesljivosti podatkov, ki se uporabljajo v posamezni metodi
vrednotenija.

1. Na donosu zasnovani nacin ocenjevanja vrednosti temelji na oceni
prihodnjih, ¢asovno opredeljenih koristi lastnika, diskontiranih na sedanjo
vrednost z uporabo ustrezne diskontne stopnje glede na tveganja. Vkljucuje
naslednje metode:

e metoda diskontiranega denarnega toka:
- diskontiranje denarnih tokov ob upostevanju celotnega kapitala,
- diskontiranje denarnih tokov ob upostevanju lastniSkega kapitala.
e metoda uglavnicenja (kapitalizacife):
- kapitalizacija normaliziranega donosa ob upostevanju celotnega
kapitala,
- kapitalizacija normaliziranega donosa ob upoStevanju lastniSkega
kapitala.
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2. Na trznih primerjavah zasnovani nacin ocenjevanja vrednosti, temelji na
analizi primerljivih prodaj. Ocenjevalec mora poiskati primerljive podatke, jih
analizirati, prilagoditi ter uporabiti ustrezne trzne mnogokratnike za izracun
vrednosti. Vklju€uje:

o Metoda primerijivih borznih podjetij - uporaba trznih mnogokratnikov na
podliagi podatkov o podjetjih, uvrscenih na borzo,

o Metoda primerljivih transakcij - uporaba trznih mnogokratnikov na
podlagi dejanskih kupoprodaj podjeti.

3. Na sredstvih zasnovani nacin ocenjevanja vrednosti, temelji na stroSku
reprodukcije ali nadomestitve sredstva, zmanjSanem za fizicno, funkcionalno ali
ekonomsko zastaranje. Vkljucuje:

e metoda prilagofenih knjigovodskih vrednosti:
- ocenjevanje ob predpostavki likvidacije podjetja;
- ocenjevanje ob predpostavki delujoega podjetja;
e metoda preseznih donosov.

1. Vstop investitorja

Investitorji danes iS€ejo podatke, ne obcutkov. Pred vstopom v podjetje bodo
opravili skrbni pregled (due diligence), kjer bo vsak evro in dokument natan¢no
analiziran. Ce imate pripravljeno strokovno oceno vrednosti, ki temelji na
preverljivin podatkih, lahko pogajanja vodite z ved samozavesti - in visjo
izhodis¢no ceno.

2. Prodaja podjjetja
Podjetja se ne prodajajo vsak dan. Zato je klju¢nega pomena, da imate pred
prodajo jasno sliko o tem, koliko je vaSe podjetje dejansko vredno - in zakaj. Kupci
bodo vrednost izzivali; vi pa morate imeti argumente.
Pravilno vrednotenje vam pomaga:

« identificirati podrodja, kjer lahko vrednost Se povecate,

e izpostaviti skrite vrednosti, ki jih kupec sicer ne bi prepoznal,

« oblikovati strategijo izstopa, ki je usklajena z vasimi cilji.
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NajpogostejSe napake lastnikov podjetij pri vrednotenju

1. Custveno navezovanje na podjetja
Lastniki podjetij pogosto precenijo podjetje, ker vanj vlagajo leta truda, dela in
Custev, vendar Custvena vrednost ni enaka trzni.

Nasvet: Pri vrednotenju skusajte ohraniti objektivnost ali najemite neoavisnega
strokovnjaka.

2. Neupostevanje realnega denarnega toka
Vrednotenje se osredotoca na prihodke, namesto na dobi¢konosnost in denarne
tokove (cash flow), ki dejansko ustvarjajo vrednost.

3. Nepopolna dokumentacija
Brez urejene dokumentacije (poslovni nacrt, financni izkazi, pogodbe, IP pravice)
potencialna vrednost podjetja pogosto ostane neopazena. Investitorji ne kupujejo
zgolj prihodkov - kupujejo varnost, stabilnost in prenosljivost.

4. Nepregledna lastniska in operativna struktura
Kompleksne in netransparentne strukture odvracajo resne investitorje. Ce je npr.
intelektualna lastnina zapisana na drugo osebo, pogodbe s klju¢nimi zaposlenimi
niso urejene ali pa so prihodki prevec vezani na enega samega kupca, to pomeni
tveganje - in to zniza vrednost.

5. Neustrezna raba metod vrednotenja
Izbira napacne metode ali napacna uporaba metode lahko bistveno izkrivlja
vrednost podjetja.
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Velikokrat podjetniki odlasajo z vrednotenjem podjetja, dokler ni "nujno" - ko
pride investitor, kupec ali sprememba v lastniski strukturi. A takrat je pogosto Ze
prepozno za optimizacijo vrednosti.

Na3a ponudba: Preliminarna ocena vrednosti podjetja
Ponujamo vam moZnost, da skupaj opravimo hitro, a strokovno oceno vrednosti
vasega podjetja. Gre za t. i. “preliminarno oceno vrednosti podjetja”, kjer:

e analiziramo vase trenutno financ¢no stanje,

identificiramo klju¢ne vrednostne dejavnike,

predlagamo konkretne korake za povecanje vrednosti,

vas pripravimo na pogovore z investitorji ali kupci.

Vcasih potrebujete le zunanji pogled, da prepoznate, koliko je vaSe podjetje res
vredno.

Zaklju€ek

VaSe podjetje je morda vredno ve¢, kot si mislite - a le, e znate to vrednost
pravilno oceniti, predstaviti in zascititi. Vlagatelji in kupci kupujejo vec kot le bilanco
- kupujejo potencial, stabilnost in zgodbo.

Ne podcenjujte svojega dela. Opravite prvi korak - in preverite, kako visoko lahko
meri vase podjetje.

Rezervirajte termin za preliminarno oceno vrednosti vaSega podjetja Se danes
in pisite na info@bvfg.is ali poklicite Y pisarno na
tel. St. +386 59 048 405.
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