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WWHHAATT''SS  MMYY  BBUUSSIINNEESSSS  WWOORRTTHH??
TTHHEE  QQUUEESSTTIIOONN  AASSKKEEDD  TTHHEE  MMOOSSTT

IItt''ss  wwoorrtthh  wwhhaatt  aa  bbuuyyeerr  wwiillll  ppaayy  yyoouu  ffoorr  iitt..    TTrriittee
bbuutt  ttrruuee..    TThhee  rreeaall  qquueessttiioonn  tthheenn  bbeeccoommeess,,  ""HHooww
ddooeess  aa  bbuuyyeerr  ddeetteerrmmiinnee  wwhhaatt  ttoo  ooffffeerr  ffoorr  yyoouurr
bbuussiinneessss??""

NNoo  oonnee  bbuuyyss  aa  bbuussiinneessss  bbeeccaauussee  ooff  wwhhaatt  iitt  hhaass
aacchhiieevveedd  iinn  tthhee  ppaasstt,,  oorr  wwhhaatt  iitt  ccoonnssiissttss  ooff  nnooww..
YYoouurr  bbuuyyeerr  wwiillll  bbuuyy  bbaasseedd  oonn  aannttiicciippaatteedd  ffuuttuurree
eeccoonnoommiicc  bbeenneeffiittss..    PPaasstt  ppeerrffoorrmmaanncceess  aanndd
pprreesseenntt  ssttaattuuss  ccaann  ggiivvee  iimmppoorrttaanntt  cclluueess  ttoo  lleett  yyoouurr
bbuuyyeerr  ffoorreeccaasstt  ccaasshh  ffllooww..    BBuutt  tthhee  eeccoonnoommiicc  vvaalluuee
iiss  iinn  tthhee  ffuuttuurree  ccaasshh  ffllooww  aass  ppeerrcceeiivveedd  bbyy  tthhee
bbuuyyeerr..

BBuuyyiinngg  aa  bbuussiinneessss  iiss  nnoo  ddiiffffeerreenntt
tthhaann  bbuuyyiinngg  aa  ppiieeccee  ooff  eeqquuiippmmeenntt;;  iitt
mmuusstt  ppaayy  ffoorr  iittsseellff  aanndd  ggiivvee  aa
rreeaassoonnaabbllee  rreettuurrnn  oonn  tthhee  mmoonneeyy
iinnvveesstteedd..    TThhee  mmoonneeyy  ttoo  ppaayy  ffoorr  tthhee
bbuussiinneessss  ccoommeess  ffrroomm  tthhee  ffuuttuurree  ccaasshh
ffllooww  ooff  tthhee  bbuussiinneessss..

OOff  tthhee  ttwweennttyy--oodddd  mmeetthhooddss  ooff
vvaalluuaattiinngg  bbuussiinneesssseess  aass  iiddeennttiiffiieedd  bbyy
pprrooffeessssiioonnaall  aapppprraaiisseerrss,,  yyoouurr  bbuuyyeerr
wwiillll  uussee  oonnllyy  oonnee::  RROOII  ((RReettuurrnn  OOnn  IInnvveessttmmeenntt))..
OOtthheerr  aapppprraaiissaall  mmeetthhooddss  mmaayy  bbee  aapppprroopprriiaattee  ffoorr
ttaaxx,,  eessttaattee,,  bbuuyy//sseellll  aaggrreeeemmeennttss  oorr  ssoommee  ootthheerr
ppuurrppoossee,,  bbuutt  yyoouurr  bbuuyyeerr  wwiillll  uussee  RROOII..

YYoouurr  bbuuyyeerr  wwiillll  ccaallccuullaattee  tthhee  RROOII  bbyy  ffoorreeccaassttiinngg
tthhee  ccaasshh  ffllooww  aanndd  ddeetteerrmmiinniinngg  hhooww  mmuucchh  bbuuyyeerr
ccaasshh  mmuusstt  bbee  iinnvveesstteedd  iinn  tthhee  bbuussiinneessss..    TThhee
ffoorreeccaasstteedd  ccaasshh  ffllooww  ((ddiissccoouunntteedd  ttoo  pprreesseenntt  vvaalluuee))
ddiivviiddeedd  bbyy  tthhee  bbuuyyeerr  ccaasshh  ttoo  bbee  iinnvveesstteedd  ggiivveess  tthhee
RROOII..    FFoorr  eexxaammppllee,,  aa  bbuussiinneessss  ccaasshh  fflloowwiinngg
$$550000,,000000  ppeerr  yyeeaarr  ffoorr  wwhhiicchh  tthhee  bbuuyyeerr  ppaayyss
$$22,,000000,,000000  ccaasshh  hhaass  aann  RROOII  ooff  2255%%
((550000,,000000//22,,000000,,000000))..

TThhee  BBuuyyeerr''ss  RROOII  CCrriitteerriiaa

TThhee  RROOII  ccrriitteerriiaa  yyoouurr  bbuuyyeerr  wwiillll  uussee  wwiillll  ddeeppeenndd
uuppoonn  rreettuurrnnss  ffrroomm  ccoommppeettiittiivvee
iinnvveessttmmeennttss  iinn  tthhee  mmaarrkkeettppllaaccee  aanndd  uuppoonn  tthhee
ppeerrcceeiivveedd  rriisskk  ooff  iinnvveessttiinngg  iinn  yyoouurr  bbuussiinneessss..    IIff
pprraaccttiiccaallllyy  rriisskk  ffrreeee  ((aanndd  hhaassssllee  ffrreeee))..    MMuunniicciippaallss
aarree  ppaayyiinngg  aa  1100%%  ccoouuppoonn  rraattee,,  wwhhiicchh  iiss
eeqquuiivvaalleenntt  ttoo  1177%%  pprreettaaxx,,  tthheenn  tthhee

bbuuyyeerr  iiss  nnoott  ggooiinngg  ttoo  ccaappiittaalliizzee  yyoouurr  rriisskkyy,,  hhaassssllee--
pprroonnee  bbuussiinneessss  aatt  1177%%..    IInnsstteeaadd,,  tthhee  bbuuyyeerr  wwiillll
aadddd  aann  aalllloowwaannccee  ffoorr  rriisskk,,  hhaassssllee,,  iilllliiqquuiiddiittyy  aanndd
tthhee  bbuurrddeenn  ooff  mmaannaaggeemmeenntt..

CCuurrrreennttllyy,,  bbuuyyeerrss  ffoorr  mmiidd--ssiizzeedd  mmaannuuffaaccttuurriinngg
ccoommppaanniieess  aarree  ttaarrggeettiinngg  3300%%  ttoo  4400%%  RROOII..

LLeevveerraaggee

DDooeess  tthhiiss  mmeeaann  tthhaatt  iiff  yyoouu  hhaavvee  aa  ccoommppaannyy  wwiitthh
ccaasshh  ffllooww  ooff  $$550000,,000000  tthhaatt  iitt  iiss  wwoorrtthh  oonnllyy
$$11,,550000,,000000  ttoo  $$11,,225500,,000000  ((550000,,000000//3300%%  ==

11,,550000,,000000;;  550000,,000000//4400%%  ==
11,,225500,,000000))??    NNoo..    IItt  ddeeppeennddss  uuppoonn
tthhee  ssttrruuccttuurree  ooff  tthhee  ttrraannssaaccttiioonn..

RReemmeemmbbeerr  tthhee  bbuuyyeerr  ccaallccuullaatteess
RROOII  ccaasshh  rreettuurrnn  oonn  ccaasshh  iinnvveesstteedd..
IIff  tthhee  bbuuyyeerr  ssttrruuccttuurreess  tthhee
ttrraannssaaccttiioonn  wwiitthh  bboorrrroowweedd  mmoonneeyy
((lleevveerraaggee)),,  tthhee  lleevveerraaggee  wwiillll  aallllooww
tthhee  bbuuyyeerr  ttoo  ppaayy  mmoorree  aanndd  ssttiillll
aacchhiieevvee  tthhee  rreeqquuiirreedd  RROOII  ccrriitteerriiaa..
TThhee  cchhaarrtt  oonn  ppaaggee  ttwwoo  sshhoowwss  tthhee

rreellaattiioonnsshhiipp  ooff  RROOII  ttoo  ppuurrcchhaassee  pprriiccee  ffoorr  aa
ccoommppaannyy  wwiitthh  aa  ffoorreeccaasseedd  ccaasshh  ffllooww  ooff
$$550000,,000000..    TThhee  ccuurrvveess  rreepprreesseenntt  aann  aallll  ccaasshh  ccaassee,,
aa  ccaassee  wwhheerree  tthhee  bbuuyyeerr  bboorrrroowwss  $$00..55  mmiilllliioonn  aanndd
aa  ccaassee  wwhheerree  tthhee  bbuuyyeerr  bboorrrroowwss  $$11  mmiilllliioonn..    NNoottee
tthhaatt  ffoorr  aa  3300%%  RROOII,,  tthhee  sseelllleerr  pprriiccee  iiss  $$11..77
mmiilllliioonn  ffoorr  ccaasshh  vvss..  $$22..33  mmiilllliioonn  iiff  tthhee  bbuuyyeerr
bboorrrroowwss  $$11,,000000,,000000..    TThhee  bbuuyyeerr  ccoouulldd  bboorrrrooww  tthhee
eennttiirree  aammoouunntt  ffrroomm  tthhiirrdd  ppaarrttiieess;;  iiff  ssoo,,  yyoouu  wwoouulldd
ggeett  aallll  ccaasshh  aatt  tthhee  cclloossee  ooff  tthhee  ttrraannssaaccttiioonn..

LLeevveerraaggee  oonnllyy  wwoorrkkss  wwhheenn  tthheerree  iiss  ccaasshh  ffllooww  ttoo
sseerrvviiccee  tthhee  ddeebbtt  aanndd  ggiivvee  tthhee  bbuuyyeerr  aann  aaddeeqquuaattee
rreettuurrnn..    EExxcceessss  lleevveerraaggee  ccoouulldd  rreessuulltt  iinn  nneeggaattiivvee
rreettuurrnn  oonn  iinnvveessttmmeenntt  aanndd,,  aass  ssuucchh  tthhee  bbuuyyeerr
wwoouulldd  nnoott  ffiinndd  iitt  aattttrraaccttiivvee  ttoo  uussee..

BBuussiinneessss  AAsssseettss----tthhee  EEffffeecctt  oonn  SSaallee  PPrriiccee

UUpp  ttoo  nnooww  wwee  hhaavvee  ttaallkkeedd  oonnllyy  aabboouutt  ccaasshh  ffllooww
aass  tthhee  ddeetteerrmmiinnaanntt  ttoo  vvaalluuee  ooff  tthhee  bbuussiinneessss..
DDoonn''tt  tthhee  bbuussiinneessss  aasssseettss  hhaavvee  aannyy  eeffffeecctt  oonn  ssaallee
pprriiccee??    YYeess,,  tthheeyy  ddeetteerrmmiinnee  hhooww  mmuucchh  ccaann  bbee

OOff  tthhee
ttwweennttyy--oodddd  mmeetthhooddss

ooff  vvaalluuiinngg
bbuussiinneesssseess,,  yyoouurr
bbuuyyeerr  wwiillll  uussee

oonnllyy  oonnee::
RROOII
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bboorrrroowweedd  aanndd  tthheerreeffoorree  ddeetteerrmmiinnee  tthhee  lleevveerraaggee  aa
bbuuyyeerr  ccaann  aacchhiieevvee..    AAnndd,,  aass  ddiissccuusssseedd  aabboovvee,,  tthhee
hhiigghheerr  tthhee  lleevveerraaggee,,  tthhee  hhiigghheerr  tthhee  ssaallee  pprriiccee  aass
lloonngg  aass  tthheerree  iiss  ccaasshh  ttoo  sseerrvviiccee  tthhee  ddeebbtt  aanndd  ggiivvee
tthhee  bbuuyyeerr  tthhee  RROOII  rreeqquuiirreedd..

BBuussiinneessss  aasssseettss  aallssoo  ddeetteerrmmiinnee  tthhee  lliiqquuiiddaattiioonn
vvaalluuee  ooff  tthhee  bbuussiinneessss..    IIff  yyoouurr  aasssseett  vvaalluuee  iiss  iinn
eexxcceessss  ooff  aa  pprriiccee  tthhaatt  aa  bbuuyyeerr  wwiillll  ooffffeerr,,  tthheenn  aa
ppaarrttiiaall  oorr  ttoottaall  aasssseett  lliiqquuiiddaattiioonn
sshhoouulldd  bbee  ssttuuddiieedd  aass  aann
aalltteerrnnaattiivvee  ttoo  sseelllliinngg  tthhee
bbuussiinneessss..

CCaasshh  FFllooww

MMoosstt  bbuuyyeerrss  rreellyy  oonn  hhiissttoorriiccaall
ccaasshh  ffllooww  aass  aa  pprriimmaarryy  pprreeddiiccttoorr
ooff  ffuuttuurree  ccaasshh  ffllooww..    EEvveenn  iiff  yyoouurr
ccaasshh  ffllooww  hhaass  bbeeeenn  sstteeaaddyy,,  aannyy  iinnffoorrmmaattiioonn  tthhaatt
sshhoowwss  iitt  lliikkeellyy  ttoo  bbee  hhiigghheerr  iinn  tthhee  ffuuttuurree  sshhoouulldd
bbee  ppaasssseedd  oonnttoo  tthhee  ppootteennttiiaall  bbuuyyeerr..    ((LLiikkee  aa  wweellll
tthhoouugghhtt  oouutt  bbuussiinneessss  ppllaann))..    IItt  iiss  aa  ttrraaiitt  ooff  bbuuyyeerrss
ttoo  bbee  ooppttiimmiissttiicc  aabboouutt  tthhee  ffuuttuurree..    AAllll  bbuuyyeerrss
tthhiinnkk  tthhaatt  tthheeiirr  mmaannaaggeemmeenntt  sskkiillllss  wwiillll
ssuubbssttaannttiiaallllyy  iimmpprroovvee  tthhee  sseelllliinngg  ccoommppaannyy''ss
ppeerrffoorrmmaannccee..

SSyynneerrggiissttiicc  BBuuyyeerrss

SSoommeettiimmeess  bbuuyyeerrss  bbrriinngg  ssyynneerrggyy  ttoo  tthhee
ttrraannssaaccttiioonn..    ((TThheessee  bbuuyyeerrss  aarree  ssyynneerrggiissttiicc  bbuuyyeerrss,,
iinn  ccoonnttrraasstt  ttoo  tthhee  iinnvveessttoorr  bbuuyyeerr  wwhhoo  mmeerreellyy
rreelliieess  iinn  tthhee  rreettuurrnn  ffrroomm  tthhee  bbuussiinneessss  ttoo  aacchhiieevvee
tthhee  RROOII  ccrriitteerriiaa..))    TThhee  ssyynneerrggiissttiicc  bbuuyyeerr  mmaayy  bbee
mmeerrggiinngg  aannootthheerr  bbuussiinneessss  wwiitthh  yyoouurr  bbuussiinneessss
wwiitthh  tthhee  rreessuulltt  ooff  aa    mmuucchh  mmoorree  eeffffiicciieenntt  bbuussiinneessss

iinn  bbuuyyiinngg  ppoowweerr,,  ssaalleess  ccoossttss  aanndd
ooppeerraattiinngg  ccoossttss..    TThheessee  ssyynneerrggiieess  aadddd
ccaasshh  ffllooww  ttoo  tthhee  bbuuyyeerr''ss  RROOII
ccaallccuullaattiioonnss..    AA  ssttaanndd  aalloonnee  bbuussiinneessss
wwiitthh  $$550000,,000000  ccaasshh  ffllooww  mmaayy  hhaavvee
aann  eeffffeeccttiivvee  ccaasshh  ffllooww  ooff  $$880000,,000000  oorr
hhiigghheerr  wwhheenn  tthhee  ssyynneerrggiieess  aarree
ccoonnssiiddeerreedd..

TThhee  ssyynneerrggiissttiicc  bbuuyyeerr,,  wwiitthh  tthhee  ssaammee
RROOII  ccrriitteerriiaa  tthhaatt  tthhee  iinnvveessttoorr  bbuuyyeerr  hhaass,,  ccaann
aaffffoorrdd  ttoo  ppaayy  mmoorree  tthhaann  tthhee  iinnvveessttoorr  bbuuyyeerr..

HHooww  mmuucchh  mmoorree  tthhee  ssyynneerrggiissttiicc  bbuuyyeerr  wwiillll  ppaayy  iiss
uunnkknnoowwnn  uunnttiill  tthhee  ssyynneerrggiissttiicc  ssiittuuaattiioonn  iiss
ddeeffiinneedd..    IIff  yyoouu  kknnooww  tthhee  ssyynneerrggiissttiicc  bbuuyyeerr''ss  RROOII
ccrriitteerriiaa,,  yyoouu  ccaann  mmaakkee  aa  pprreettttyy  ggoooodd  gguueessss  aass  ttoo
wwhhaatt  tthhee  eeffffiicciieenncciieess  mmiigghhtt  bbee,,  aanndd  tthheerreeffoorree
wwhhaatt  pprriiccee  mmiigghhtt  bbee  aaffffoorrddeedd..    BBuutt,,  eeaacchh
ssyynneerrggiissttiicc  bbuuyyeerr''ss  eeffffiicciieenncciieess  aanndd  eeccoonnoommiieess  aarree
ggooiinngg  ttoo  bbee  ddiiffffeerreenntt..    UUnnttiill  yyoouu  kknnooww  aa  ssppeecciiffiicc

EFFECT OF LEVERAGE ON ROI
Selling Price vs. Buyer's ROI ($500,000 Cash Flow)
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ssyynneerrggiissttiicc  bbuuyyeerr  ssiittuuaattiioonn,,  yyoouu  ccaann''tt  pprreeddiicctt  tthhee
pprriiccee..

TThhee  bbeesstt  ssiittuuaattiioonn  ffoorr  tthhee  sseelllleerr  iiss  ttoo  hhaavvee  ttwwoo  oorr
mmoorree  ssyynneerrggiissttiicc  bbuuyyeerrss  vvyyiinngg  ffoorr  yyoouurr  bbuussiinneessss..

VVaalluuee  ttoo  UUssee  iinn  MMaakkiinngg  tthhee  SSeellll  DDeecciissiioonn

IIff  yyoouu  hhaadd  ppeerrffeecctt  iinnffoorrmmaattiioonn  aabboouutt  aallll  tthhee
ccoommppaanniieess  tthhaatt  hhaavvee  ssoolldd  iinn  yyoouurr  iinndduussttrryy,,  yyoouu  oorr
yyoouurr  pprrooffeessssiioonnaall  aapppprraaiisseerr  ccoouulldd  ccoommee  uupp  wwiitthh  aa
ccoommppaarraabbllee  vvaalluuee  ffoorr  yyoouurr  bbuussiinneessss..

TThhiiss  ccoommppaarraabbllee  vvaalluuee  wwoouulldd    rreepprreesseenntt  tthhee
aavveerraaggee  vvaalluuee,,  iinncclluuddiinngg  bbootthh  ssyynneerrggiissttiicc  aanndd
iinnvveessttoorr  bbuuyyeerr  ttrraannssaaccttiioonnss;;  iitt  wwoouulldd  rreepprreesseenntt
tthhee  vvaalluuee  ooff  yyoouurr  ppaarrttiiccuullaarr  bbuussiinneessss,,  bbeeccaauussee  yyoouu
aarree  nnoott  ggooiinngg  ttoo  sseellll  iinn  aann  aavveerraaggee  bbuuyyeerr..    YYoouu
aarree  ggooiinngg  ttoo  sseellll  ttoo  aa  ppaarrttiiccuullaarr  iinnvveessttoorr  bbuuyyeerr  oorr
aa  ppaarrttiiccuullaarr  ssyynneerrggiissttiicc  bbuuyyeerr..

IIff  yyoouu  ttaakkee  tthhiiss  aavveerraaggee  vvaalluuee  ttoo  mmaakkee  yyoouurr  sseellll
ddeecciissiioonn,,  yyoouu  mmaayy  bbee  ddiissaappppooiinntteedd  bbeeccaauussee  tthhee
ooffffeerr  yyoouu  ggeett  ffrroomm  aann  iinnvveessttoorr  bbuuyyeerr  iiss  lliikkeellyy  ttoo
bbee  lloowweerr..    AAnndd,,  iiff  tthheerree  aarree  nnoo  ssyynneerrggiissttiicc  bbuuyyeerrss,,
yyoouu  ccaann  llooookk  ffoorr  oonnllyy  lliimmiitteedd  iimmpprroovveemmeenntt
tthhrroouugghh  nneeggoottiiaattiioonnss..

SSiinnccee  tthhee  sseellll  ddeecciissiioonn  rreepprreesseennttss  aa  llaarrggee
ccoommmmiittmmeenntt  ooff  ttiimmee  aanndd  mmoonneeyy,,  tthhee  sseellll  ddeecciissiioonn
sshhoouulldd  bbee  bbaasseedd  oonn  tthhee  pprriiccee  aann  iinnvveessttoorr  bbuuyyeerr  iiss
lliikkeellyy  ttoo  ppaayy  yyoouu..    TThhiiss  iiss  tthhee  lloowweerr  lliimmiitt  ooff  wwhhaatt
yyoouurr  bbuussiinneessss  iiss  wwoorrtthh..    YYoouu  ccaann  hhooppee  ffoorr  aa
pprreemmiiuumm,,  bbuutt  ddoonn''tt  mmaakkee  yyoouurr  sseellll  ddeecciissiioonn  bbaasseedd
oonn  hhooppee..

OOnnccee  yyoouu  hhaavvee  ddeecciiddeedd  ttoo  sseellll,,  yyoouu  sshhoouulldd  wwoorrkk
hhaarrdd  ttoo  llooccaattee  ssyynneerrggiissttiicc  bbuuyyeerrss..    YYoouu  sshhoouulldd  uussee
yyoouurr  ((oorr  yyoouurr  iinntteerrmmeeddiiaarryy''ss))  mmaarrkkeettiinngg  aanndd
nneeggoottiiaattiinngg  sskkiillllss  ttoo  aassssuurree  tthhaatt  ssyynneerrggiissttiicc  bbuuyyeerr
ppaayyss  tthhee  pprreemmiiuumm  tthheeyy  ccaann  aaffffoorrdd..

AAggaaiinn,,  ""WWhhaatt''ss  MMyy  BBuussiinneessss  WWoorrtthh??""    IItt''ss  wwoorrtthh
wwhhaatt  aann  iinnvveessttoorr  bbuuyyeerr  wwiillll  ppaayy  ggiivveenn  tthhee
lleevveerraaggee  tthhaatt  ccaann  bbee  aacchhiieevveedd  wwiitthh  bbuuyyeerr''ss  RROOII
ccrriitteerriiaa..

IItt''ss  aallssoo  wwoorrtthh  aa  lloott  mmoorree  iiff  yyoouu  ccaann  ffiinndd  ttwwoo
ssyynneerrggiissttiicc  bbuuyyeerrss  aanndd  ggeett  tthheemm  bbiiddddiinngg  aaggaaiinnsstt
eeaacchh  ootthheerr..

BByy::  HHaannkk  JJaammeess
CCFFAA  --  OOrriinnddaa,,  CCaalliiffoorrnniiaa


