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‘Compra Venta de
mpresas

~ “Cuando un cliente compra una cosa
| sta comprando dos: una, la que el
estaicomprando, y otra laque
no le esta ve ado”.
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aventade unaempresa es un pro-

ceso bastante especializado, que

equiere de un trabajo profesional
para la elaboracion de una estrategia
que permita obtener las mejores con-
diciones. El proceso involucra una cui-
dadosa planificacion y ejecucion de sus
diferentes etapas, y hay que tener en
cuenta que cada proceso de venta es
diferente, y por lo tanto requiere de dis-
tintas estrategia de venta. Pocos acon-
tecimientos hay en la vida del empre-
sario que sean Mas importantes que
la venta de su empresa. Se sefiala que
solo una de cada cinco empresas que
inician el proceso de venta logra con-
cretar adecuadamente la operacion.

Es necesario tener en cuenta que las
empresas se venden por lo que pue-
den hacer a futuro, y no por la historia
basada en datos contables, los cuales
son solamente datos de referencia.
Para el efecto, es importante tener en
cuenta las etapas de desarrollo que
existen en el ciclo de vida de una em-
presa a fin poder determinar el mo-
mento optimo para la venta.

Prematuro

Es demasiado temprano para iniciar el
proceso de venta, ya que su desempe-
Ao futuro es todavia incierto, y no se
genera todo el flujo de caja potencial
del negocio. En esta etapa promocio-
nal, la empresa esta desarrollando nue-
vos productos y procesos o explotan-
do nuevos mercados. Es lo que sucede
con las empresas que acaban de iniciar
sus actividades. Desde el punto de vis-
ta del inversor, los datos son bastante
referenciales; hay que tratar de evaluar
su plan de accion y cudles serdn sus re-
sultados, lo cual es complicado.

Optimo

Es el momento mas adecuado para
proceder a vender una empresa, ya
que hay una buena data histérica
que sustenta el actual crecimiento
y buenas expectativas para el cre-
cimiento potencial en el futuro. En
esta etapa, la empresa se encuentra
en una situacion diferente, y las acti-
vidades del negocio se han consoli-
dado. Para el inversor existe mucho
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mas informacion disponible para
evaluar el negocio.

Demasiado Tarde

Si bien hay los datos histéricos que
sustentan el actual crecimiento del
negocio, el crecimiento potencial
para el futuro ya estd deteriorado,
y no hay mayores expectativas de
mejorar sus flujos actuales. Estos
son los negocios en declive, que ya
se agotaron en el mercado.

Enalgunos casos, el empresario decide
desarrollar todo el potencial de creci-
miento del negocio antes de proceder
a la venta, lo cual resulta no ser lo mas
adecuado, ya que el comprador no
tendria mayor atractivo o interés para
adquirir una empresa cuyo potencial
de crecimiento ha sido practicamente
desarrollado, y esta proxima a declinar,
con un negocio totalmente maduro.

En la préctica, el momento dptimo para
proceder a la venta de una empresa
nunca puede ser determinado con ab-
soluta certeza, pero es necesario tener
en cuenta los siguientes factores:

A

Crecimiento

Flujo de caja potencial

1 Prematuro

- El ciclo de vida del negocio vy la
situacion personal y financiera de
sus duefios.

- Las condiciones de la economia
y del sector en el cual opera la
empresa.

- El desempefio histérico y las pers-
pectivas de desarrollo a futuro de
las empresas.

Por Ultimo, la gran importancia de
una adecuada negociacion en el pro-
ceso de venta de una empresa se ilus-
tra en la figura adjunta, que presenta
la brecha existente entre el valor del
vendedory el valor del comprador. Lo
relevante no es el valor para el actual
propietario, sino el valor de la em-
presa para el potencial comprador,
lo cual incluye contemplar todas las
sinergias posibles que el nuevo pro-
pietario obtendria por la compra del
negocio, las cuales deben constituir la
base de la negociacion.

Todo esto va mas alld de los as-
pectos financieros, e involucra un
manejo estratégico del proceso de
negociacion. €

3
Demasiado tarde

2 El 6ptimo

v

Figura 1. La venta de una empresa y sus etapas de desarrollo.
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Poder de negociacion
(vendedor vs. comprador)

El precio final a pagar depende del poder de negociacién del vendedor con respecto al comprador.

Figura 2. El area de negociacion en el proceso de venta de una empresa.
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