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5�� $��7����8�

9���0�����7�"������� �

0������������%7�,��
�

����0������-�
�

#�% ���7�:;�����/�

�

,�$�������.��������������� ������������� 7���� $� � ���������.�������� $��0 � ���� ����0 ��������.���!���� ����

0��������<00!0=��.� $��#��������,�� � � ���.���� �.����"������#����� �� �
�,����.��������� ����������� ����

�������������� $��������%�����.��� ���$���������
�&$�������.���������� ��������������������� ��������� $���

����� 
�&$��������� �����������������������.�����������%� ������� ���� $����  ����.���%��������������� $��

������%>� $������� ����������� ������.��������$������� ���������.�����%�� $���������������%���%�� $������ %�.���

��%��������
�&$���������� ������������� ����������� ������������������� $� $��00!0
�&$���� ��� ����.�������

 $� ������ �.������������� ������������� ������*������������������ ���������
��

,����������� ������������� 7� $������� ��������%� ����� $������� ���������� $�������.�������� �����������$�������

�� $���� �������������� $���* �� ��.������ ��������������� ��������.�����
�#�������� ������������� ������

�� ��������������.� $���������������?���������������� ������������� 7���� $� � ���������.�������� $��00!0
�@�����

����� ������������� ���������.�����7� $������� �����$ �$�����������..���� 
��

9���������%�������� ����7����������������� $�������� 7��$��$����������������%���� $����������������������������

��.������ �������7� $������� �����������.�������� �����������.� $��������%�����.� $���� ���$�������������A�

 

Low Mid High 

$82,712 $92,201 $101,689 

�

&$����������� �����������������+�� � �� $��0 � ���� ��.�#����� ���������1��� ��������� �����.��������"�����
�,�

$������������� ���� ������ �� $�������� ���� $��������� ����������.�����.���� ���� $� ������� ���%��  �� ����

�. ��� $���� ���.� $�������� 
�

�

�

��+���,���	����
��-.�

�
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����
�������

Approach 

&$��������%6�������������.���� ����.����� ��.�������������� �*��� ��������� $���������������������'������"����

�
�&$�������������.���� �*���<���� �*���������=�.��������������� $� $�����B��� ��������<���� �*=�����$������� $��

 �*��� ��������� $����������
�

&$����� ���+��� %��.������7������ ��%�$��������������������������������� �����������
�#� %���������� ���������������

 $������� �������� ���.������������4������ ��%>�.���� ���7�.�* ����������?������ �<((C)=>����������� ������������ ��

<��������=
�-������ � ����%�������������������.�� �����������%� $��������%
�&$�������� �����������.��������������

�.�������� 
�&$�������� �7�����������7�������������������������������� �������
�&$�������������������������� $���

����� �������������� ��������� �� $���������.� $������� �������� ���.� $��������%
���

Private Company Transactions 

&$����� $���������� ��.���� $���� �����������.�������������������� ��%����
�,������$� $��9,D�E5"0��� ������.���

 ������ ����������������������������� $�������0 �������,���� �����������.��� ����<0,�=���������:�� $�#��������

,���� �����������.��� ����0%� ���<:#,�0=�����
�,���%�.�� $������� � $�������$��%� %����.��������������������

�������
�&$�������$���� �������������� �������������'������"������
�

9,D�E5"0���� ������� ��.���������*��� ��%�
7���� ������ ��������������� $��������.������ ��%������������������

��� $��F
0
������ $��������������%����
�&$����� ������� ��������%������ ������� ������ ������.����������������B����

���� ������ ������ �����������
�&$��������������������������� �������������
��

9,D�E5"0� ������ ���������� ��� ����������������� ��� ������ ������
�&$��#�B����"���������0����"�����.����

9,D�E5"0���� ��������%����������� ��4�.���� ���7�.�* ����������?������ �<((C)=�������������
�,���� ��%������ �

���������������� ���������� �� $������� ���.���%��� $���������9,D�E5"0��� ���
�#�����������������������������

 �������� �.����� ���������������.� $����%����������������������� � ��.������� $������$���
�&$������������

������������.�����%�����..�������� �� ��������
��

/&�� ����
��0��	��.

1���2�+�
1���

&$����� $����������� $����������0����"����� ��#������-��������� ��� ��%����������%6����� ������ ��������

�������� ��������� �������
�&$����� $�������������..���������������������������������� �����*�������

<���.� ����� %=
�&$���.���7� $����� $����. ������������ $��$��$�� ���� ���������������.� $����������
�&$���

������� ������������� �������� �������"������
�

/&��31�������	��������4����������	
����,��
�
0��5��,6��

&$����� $����������� $��0����"����� ��02)��� ��� ��%������������6����� ������ �02)� ��������� �������
�02)����

�?���� ����������%6�������������.���A��������� �*��7���������������������������*������7��������� ��������

���� �'� ���7��� ���� ������������*�����7���������� ����<������ �����%=�� ���7�����������6� � ����������� ����

.������������<������������%����� �*�����������.� �=
��

&$����� $��������� ���� ��� ��������������$���� $�������%��������?���� ����.������������������ ��������.���� �

��� �����.� $�� � �������.� �������� ����%� $��������������G�����������G�������� %������%������ $����������
�

9�%�����������������.������������������ ���� �� $��B���� ������.� $������ �� ��������������������� ������ $���



 
��

 $���������������.� �
�&$�%����B�� � $�� � ��������� �����%���������� �������.�� ������..����� � ������%� $����� �

� ��� ������������%� ����%����G�������� �� $����������7������������� $����� $����?�� ���������� ���
��&$���

������� ������������� �������� �������"������
�,�� $�������7� $��������� �������������������������� $��� $��#�+�� ���

#��� �!�������������
	���
��1�����
��&����
0��	������1������+��1����

#�%������.���� ���..��������� ����� $��02)��� $������� $��"����� �����.�#������-��������� $���������� ��

��..��������������.� ����� %
�,.� $��02)��� $������$��$��7�%�������������$��������������������.� ����� %
�,.� $��02)�

�� $�����������7�%�������������$��������������������.� ����� %
����

"-E0�4�0�����9,D�E5"0��������������� �����������.�������������������>�� ���� $�������� � $���� �� �������B� ������
�

2� ��.���������$������ �����������������������.� ������ �������������� � �� �����%������
�

�E:0�4�(���� $������� ��.��� �������� ����%�9,D�E5"0�� ������..���� � �������� ��%�������� $������������� %��.�

��%����� ������ ���
�&$����������.� ������ ���������������������������������� ��%�������%������ $�������������

� � �� �����%��������.���� 
��

Capitalized Cash Flow  

&$���������������� %��.�����������������������%���������.�� �������
����$�.������������������������������.�����.�

������������� $���.��������������� ��%���.��� ����������%6�� ������������������ %
�&$�� ������������������ %��.�

�������������� ������������?�� ���������� ����.����������������������%� $�������<�=������������ � ����� �

�*������������������B� ��� ��>�������� ��*��������%���������������������������� �����*������
��

���$�.���������������%6��)9,&2#�<�����������.������ ���� 7� �*��7��������� ������������ �'� ���=���������� ���

�*����� �����������+�� ���.��� $��� ������� ������������4������6���������� ���7�������� � ����� 7���������

����������������������� ����<������ �����%=��*������
��

&$������ ���'������$�.����<��(=��� $��������� ����������%6�������������$�.������ ������������������

���� ���'� ������ �
�&$�������������$�.����������������%� $������ ���'� ������ �
�&$������ ���'� ������ ����.��� �� $��

���B�������������� ����� $�������� $�������.�����������
�&%������%7����� ���'� ������ ���.��������������������������

�� �������H�������H
�,�� $�������7������� ���'� ������ ���.��/H���������� ��7������� ����������������������.����B
�

&$���������� ������������� �������� �������"������
�

"-E0�4�, ����B��������$�����������%�$�����$�� ��%��.�� ����7��������7���������.���� ����$�.���>�������������

 ������������ �
�, ���.��� �� $���������.������������.������������ ��� ��������� ���������������� ���
����

�E:0�4�2����6 ����B�������$�����������%�$������������������ ��������$�.���7����G��������.���� � ��������

���� �
�

Excess Earnings 

&$���*���������������� $�����������������������������$� ����������������%6���� ������������ ���������������
�, �

��������%�������$�������� �.%���������� ��������� $���������.������.����� ������������ ����������� ����
�&$���*�����

����������� $�������� ��� $��������%6����������������� $����+�� ����������.� ������������ ����������

���� ����������� �.����� ������������ �
��

#�������%6�� ������������ ���$��������������������� ��� ���� �� $�������
�&%������%7� $� ��� ����� $�������������

����� �%��� ���.��� ����������� ��<���� �*�������G � ������� �=
�#�%��� ���������������%� $��������%������� $��



 
��

�� ����� ������������ ����������������� ��������.������ ������������ �
�&$����I�*�������������J��������� ���'��� ��

�� ��� �� $���������.� $���� ������������ �
��

&$����� $���������� ����������.���� �*�<���� �*=
�,���+�� ����� �*��������.��� $�������� ����������������� $��

������������ ����4����?�� �������6���������� ���7����B� �������������� � ����� 7�������%�������������������

��������� ����<������ �����%=��*������� ���������� ���������������������.���� �*�<))9&=
��

�&$������ ���'� ������ ���������� $���*���������������� $��������������.���� $������ ���'� ������ ���������� $��

���� ���'������$�.������ $����%���+�� ���� $���� ��.��� $����..���� ���������������<���� �*����������
����$�.���=
�

&$���*������������������ ���'� ������ ���?��������� �*�������������������%����$�.���7� $������ ��������%� $��

���� ���'������$�.������ $������� ���'� ������ �
�&$���������� ������������� �������� �������"�����/
�

"-E0�4�, ���� $����� ���%� �������� $���� ������������ ��<��������=��.���������������%����������������
�, �

��.��� �� $���������.������������.������������ ��� ��������� ���������������� ���
����

�E:0�4�, ������ ��� ������.��������� $��������������� �������.��� ������������ �
�

Adjusted Asset Value 

&$����+�� ������� ��������� $�������. �������������� $����  ���������������.��������������������� ��*�������

��������
�, ������� �������� ��$��������������$������� �������$�.������������� �����%���������7����$��������

����� ����.�������� $�����%���
�&$����+�� ������� ���������%�������������� �������� �������7�������� ���������

� $����� $���7��� ����� $���$%������<$���=����� ��������������
�&$����+�� ������� ��� $��������*��� ��� $��

��?���� ����������������������.�������������������
	���
��1�����
��&����
0��	������1������+��1����

&$����+�� ������� ��������� $���� �� ���� $� $�����B�������<��� �������������� ����������� ���=��.� $��

������%6������ �������������� $������
�&$�����B���������.� $��������%6������ ��������� ������.���� �*��� �����

������������$�� ��� �
�K$������������� $�����B��������������+�� ��� ������� ��� ���.� $���������� ����B� �

�����
�(����*�����7�������� � ����%������+�� ������������������� ����������
�0�������� ����%������+�� ��� ��

�� ��� �������������%� $��������
�&$����������.���%����B� ��������� ��� ������������������� $� ���$�����
�&$���

������� ������������� �������� �������"�����	
�

"-E0�4�, �������%� ��������������� ���
�

�E:0�4�, �������� ���������%����������������������� $����� ������������ �
�#�%����B� ��������� ��� ����� �������

������������������ $������������� �����������%��������������
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Sample Company, Inc.
Summarized Earnings Data

$ % $ % $ %

Sales 218,094 100.0% 233,555 100.0% 215,120 100.0%
Cost of sales 73,994 33.9% 79597 34.1% 78046 36.3%

Gross Profit 144,100 66.1% 153,958 65.9% 137,074 63.7%

Labor/Payroll

Owner's compensation 0 0.0% 0 0.0% 0 0.0%

Other salaries & wages 46,439 21.3% 49,409 21.2% 52,776 24.5%

Payroll taxes 4,983 2.3% 5,860 2.5% 6,146 2.9%
Employee benefits 0 0.0% 0 0.0% 89 0.0%

Total 51,422 23.6% 55,269 23.7% 59,011 27.4%

Occupancy

Rent 26,624 12.2% 27,120 11.6% 23,407 10.9%
Utilities & telephone 12,450 5.7% 12,488 5.3% 10,174 4.7%

Total 39,074 17.9% 39,608 16.9% 33,581 15.6%

Operations

Credit card fees 2,507 1.1% 2,999 1.3% 1,748 0.8%

Vehicle expenses 0 0.0% 0 0.0% 0 0.0%

Supplies 2,263 1.0% 3,105 1.3% 6,088 2.8%

Laundry 1,574 0.7% 546 0.2% 1,001 0.5%

Royalties 13,208 6.1% 15,933 6.8% 12,912 6.0%

Insurance 3,519 1.6% 3,653 1.6% 3,041 1.4%
Repairs & maintenance 945 0.4% 2,166 0.9% 1,627 0.8%

Total 24,016 10.9% 28,402 12.1% 26,417 12.3%

Sales/Marketing

Advertising & promotion 5,732 2.6% 1,108 0.5% 2,646 1.2%

General & Administrative

Interest expense 1,333 0.6% 3,600 1.5% 335 0.2%

Professional fees 1,700 0.8% 1,700 0.7% 290 0.1%

Office expenses 2,481 1.1% 5,298 2.3% 5,422 2.5%

Miscellaneous 0 0.0% 654 0.3% 1,364 0.6%

Charitable contributions 0 0.0% 196 0.1% 125 0.1%
Travel & entertainment 0 0.0% 325 0.1% 68 0.0%

Total 5,514 2.5% 11,773 5.0% 7,604 3.5%

Non-Cash

Amortization 1,793 0.8% 1,793 0.8% 1,718 0.8%
Depreciation 312 0.1% 312 0.1% 9,301 4.3%

Total 2,105 0.9% 2,105 0.9% 11,019 5.1%

   Total expenses 127,863 58.6% 138,265 59.2% 140,278 65.2%

Operating Income 16,237 7.4% 15,693 6.7% (3,204) -1.5%

Non-Recurring Items 0 0.0% 0 0.0% 0 0.0%

Earnings Before Taxes (EBT) 16,237 7.4% 15,693 6.7% (3,204) -1.5%

2006 2005 2004
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Sample Company, Inc.
Private Company Transactions

Search Criteria

SIC Code
5812 - Eating places 

NAICS Code

722211 - Limited service restaurants

Additional search criteria:

Annual revenue $500,000 or less

Description - Fast food

Search Results

Number of tranactions 163

Averages:

   Asking price (AP) 119,294

   Annual revenue (AR) 257,736

   Seller's discretionary earnings (SDE) 58,117

   Sales price (SP) 99,448

Ratios:

   SP to AR 0.39

   SP to SDE 1.71

   SP to AP 0.83

Source - BIZCOMPS
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Sample Company, Inc.
Private Company Transactions 

Percentage of Annual Revenue

Company's Sales - 2006 218,094

Multiple - Sales Price to Annual Revenue 0.39

Value of FF&E and Goodwill 85,057

Add:

Inventory  6,131

Value of Inventory, FF&E and Goodwill 91,188
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Sample Company, Inc.
Private Company Transactions

Multiple of Seller's Discretionary Earnings (SDE)

SDE Calculation

Earnings Before Taxes 16,237

Add back:

Owner/officer: 

Compensation 0

Payroll taxes (estimate) 0

Interest expense 1,333

Amortization 1,793

Depreciation 312

Discretionary expenses (non-operating):

Vehicle expenses 0

Travel & entertainment 0

Charitable contributions 0

Equipment rent - Related party 4,560

Non-recurring items 0

Total SDE 24,235

Multiple - Sales Price to SDE Ratio 1.71

Value of FF&E and Goodwill 41,442

Add:

Inventory 6,131

Value of Inventory, FF&E and Goodwill 47,573
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Sample Company, Inc.
Capitalized Cash Flow

Adjusted Cash Flow
2006 2005 2004

Earnings before taxes 16,237 15,693 (3,204)

Add back:

Amortization 1,793 1,793 1,718

Depreciation 312 312 9,301

Interest expense 1,333 3,600 335

Equipment rent - Related party 4,560 4,560 3,690

Total 24,235 25,958 11,840

Average 20,678

Capitalization Rate 25%

Value of operating assets 82,712

Add:

 Value of non-operating net assets 0

Value of Inventory, FF&E and Goodwill 82,712
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Sample Company, Inc.

2006 2005 2004 Average

Total Assets - Book
Total 83,624      100,735    97,369      93,909       

Industry Return on Assets* 8.7% 7.2% 6.0% 7.3%

Adjusted Pre-tax Earnings

Earnings before taxes 16,237 15,693 (3,204)

Adjustments:

Equipment rent - Related party 4,560 4,560 3,690

Total 20,797 20,253 486 13,845

Capitalization Rate

Cash flow rate - mid 25.0%

Pre-tax earnings X 13,845

Cash flow / 20,678
Excess earnings rate = 16.7%

Excess Earnings Method 

Total assets 93,909

Industry return X 7.3%

Expected earnings = 6,855

Pre-tax earnings 13,845

Excess earnings (pre-tax less expected) 6,990

Capitalization rate / 16.7%

Value of intangible assets = 41,856

Value of tangible net assets + 59,833
Value of Inventory, FF&E and Goodwill = 101,689

Footnotes

* - Source: RMA Annual Statement Studies 2006-2007, NAICS 722211, Limited Service Restaurants 

Excess Earnings 
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Sample Company, Inc.
Adjusted Asset Value

12/31/200X

Book 

value

Adjusted 

value

Inventory 6,131        6,131      

Leaseholds & Equipment 31,202      31,202    

Franchise fee 16,001      6,499      22,500    

Organization & startup costs 4,913        (4,913)     0

Total 58,247      1,586      59,833    

Adjustments

None

Adjustments
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Sample Company, Inc.
Industry Data - Rules of Thumb

Franchise

1 35 percent of annual sales

Fast Food

1 35 to 45 percent of annual sales plus inventory

2 1 to 1.5 times SDE plus FF&E and inventory

Source: 2007 Business Reference Guide, Business Brokerage Press
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