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INTRODUCTION
T H IS  G U I D E  C OV E RS  T H E  P R O C ESS  O F  B U Y I N G 
A N D  S E L L I N G  A  P RI VAT E LY - OW N E D  C O M PA N Y , 
LO O K I N G  AT  D E A L  ST R U CT U R E ,  D U E  D I L IG E N C E 
A N D  T H E  K E Y  D O C U M E N TAT IO N  R E Q U I R E D 
T H R O U G H O U T  T H E  AC Q U ISI T IO N  P R O C ESS .

AC Q U I RI N G  A  C O M PA N Y  CA N  B E  A  LO N G  C O M P L E X 
P R O C ESS ;  G AI N I N G  A N  U N D E RSTA N DI N G  O F  W H AT 
I S  I N VO LV E D  A N D  W H AT  TO  LO O K  O U T  F O R  W I L L 
N OT  O N LY  H E L P  TO  S E T  E X P E CTAT IO N S ,  B U T 
I T  W I L L  A L S O  E N S U R E  T H E R E  A R E  N O  N AST Y 
S U R P RIS ES  A LO N G  T H E  WAY .
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DEAL STRUCTURE 	
    (ACQUISITION METHOD)

T H E R E  A R E  T W O  M A I N  WAYS  I N  W H I C H 
B U S I N E S S E S  A R E  AC Q U I R E D :

1 . 	 P U RC H ASI N G  S H A R E  CA PI TA L  –  W H E R E 
A L L  T H E  S H A R ES  O F  T H E  C O M PA N Y 
A R E  P U RC H AS E D  BY  A  B U Y E R  A N D 
S O L D  BY  A  S E L L E R .

2 . 	 P U RC H ASI N G  ASS E TS  –  W H E R E  A 
B U SI N ESS  S E L L S  A L L  O R  S O M E  O F  I TS 
ASS E TS  TO  T H E  B U Y E R .  T H E  B U Y E R 
W I L L  AC Q U I R E  T H E  ASS E TS  I N  E I T H E R 
A  N E W  O R  E X IST I N G  B U SI N ESS .

I N  M O ST  CAS ES ,  AC Q U ISI T IO N S  T E N D  TO 
B E  A  S H A R E  CA PI TA L  P U RC H AS E ,  B U T  I N 
S O M E  CI RC U M STA N C ES  A  B U SI N ESS  ASS E T 
P U RC H AS E  CA N  B E  M O R E  B E N E F ICIA L .

I N  D E CI DI N G  W H IC H  D E A L  ST R U CT U R E  I S 
RIG H T ,  CA R E F U L  C O N SI D E RAT IO N  N E E D S 
TO  B E  GI V E N  TO  S E V E RA L  A R E AS .

TA X
T H E  TA X  I M P L ICAT IO N  F O R  E I T H E R  T H E  B U Y E R 
O R  S E L L E R  I S  O F T E N  T H E  M AI N  C O N SI D E RAT IO N 
W H E N  ST R U CT U RI N G  T H E  SA L E  O R  P U RC H AS E  O F  A 
B U SI N ESS .   T H IS  CA N  B E  P R O B L E M AT IC  AS  T H E  TA X 
P O SI T IO N  O F  T H E  B U Y E R  V E RS U S  T H E  S E L L E R ,  I S 
L I K E LY  TO  B E  D I F F E R E N T .

F R O M  T H E  S E L L E R ’ S  P E RS P E CT I V E ,  S E L L I N G  T H E 
S H A R ES  O F  A  B U SI N ESS  I S  L I K E LY  TO  B E  M O R E 
TA X  B E N E F ICIA L ,  W H E N  C O M PA R E D  TO  S E L L I N G 
T H E  ASS E TS  O F  A  B U SI N ESS ,  AS  I T  AVOI D S  A 
P OT E N T IA L  D O U B L E  TA X  C H A R G E  F O R  T H E  S E L L E R .

F R O M  T H E  B U Y E R ’ S  P E RS P E CT I V E ,  T H E  I M M E DIAT E 
I M PACT  O F  E I T H E R  M E T H O D  I S  M I N I M A L .  H OW E V E R , 
T H E  B U Y E R ’ S  F U T U R E  P O SI T IO N  N E E D S  TO  B E 
C O N SI D E R E D  CA R E F U L LY  AS  T H E  TA X  I M P L ICAT IO N S 
F O R  T H E  B U Y E R ,  O N  A N Y  F U T U R E  SA L E  O F  T H E 
B U SI N ESS ,  W I L L  D I F F E R  D E P E N DI N G  O N  T H E 
M E T H O D  O F  AC Q U ISI T IO N . 

I T  I S  C R U CIA L  F O R  A N Y  B U Y E R  O R  S E L L E R  TO 
F U L LY  U N D E RSTA N D  T H E  TA X  I M P L ICAT IO N S 
S P E CI F IC  TO  T H E M  A N D  T H E I R  S I T UAT IO N .  S E E K I N G 
S P E CIA L IST  TA X  A DV IC E  F R O M  A  P R O F ESSIO N A L 
W H E N  B U Y I N G  O R  S E L L I N G  A  C O M PA N Y  IS  V I TA L 
TO  E N S U R E  T H AT  T H E  TA X  I M P L ICAT IO N S  A R E 
E X P LO R E D  I N  F U L L  A N D  T H E  C O R R E CT  AC Q U ISI T IO N 
M E T H O D  IS  ST R U CT U R E D  F O R  T H E  D E A L .
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AS S E T S  &  L I A B I L I T I E S
O N  A  C O M P L E T E  S H A R E  P U RC H AS E ,  T H E  E N T I R E 
B U SI N ESS ’  ASS E TS  A N D  L IA BI L I T I ES  A R E 
AC Q U I R E D  A N D  T RA N S F E R R E D  F R O M  T H E  S E L L E R 
TO  T H E  B U Y E R .   T H IS  I S  L I K E LY  TO  B E  T H E 
D ESI R E D  O PT IO N  F O R  T H E  S E L L E R ,  AS  I T 
P R OV I D ES  T H E M  W I T H  A  C O M P L E T E  E X I T  F R O M  T H E 
B U SI N ESS .  H OW E V E R ,  CA R E F U L  C O N SI D E RAT IO N 
A N D  S C R U T I N Y  N E E D S  TO  B E  GI V E N  TO  T H E 
F I N A N CIA L  P O SI T IO N  O F  T H E  B U SI N ESS  TO 
E N S U R E  T H E  B U Y E R  D O ES  N OT  AC Q U I R E  A  C O M PA N Y 
W I T H  L IA BI L I T I ES  I N  E XC ESS  O F  I TS  ASS E TS .

I F  T H E  B U Y E R  S U S P E CTS  T H E R E  M AY  B E  U N K N OW N 
L IA BI L I T I ES ,  O R  T H AT  T H E  ASS E T  VA L UAT IO N S 
C O U L D  P E R H A PS  B E  LOW E R  T H A N  A N T ICI PAT E D , 
A  ST RAIG H T  ASS E T  P U RC H AS E  M AY  B E  A  M O R E 
S U I TA B L E  M E T H O D .  W H E N  P U RC H ASI N G  A  
C O M PA N Y ,  W E  R E C O M M E N D E D  T H AT  T H E  B U Y E R 
I N ST R U CTS  A  F I N A N CIA L  E X P E RT  TO  CA R RY  O U T 
A  F I N A N CIA L  D U E  D I L IG E N C E  R E V I E W  O F  T H E 
C O M PA N Y  TO  C O N F I R M  T H E  F I N A N CIA L  P O SI T IO N 
I S  N OT  M IS L E A DI N G . 

I N  M O ST  CAS ES ,  E N S U RI N G  T H E  ‘ C O N T I N U I T Y  O F  T RA D E ’  I S  K E Y 
TO  T H E  F U T U R E  S U C C ESS  O F  A  B U SI N ESS  P O ST  AC Q U ISI T IO N .

P U RC H ASI N G  S H A R E  CA PI TA L  A L LOWS  F O R  T H E  C O N T I N U I T Y 
O F  B U SI N ESS  O P E RAT IO N S ,  AS  I T  I S  O N LY  T H E  B U SI N ESS 
OW N E RS H I P  T H AT  H AS  L E GA L LY  C H A N G E D  H A N D S .

P U RC H ASI N G  ASS E TS  O N  T H E  OT H E R  H A N D ,  W I L L  ESS E N T IA L LY 
C E AS E  T H E  E X IST I N G  B U SI N ESS  O P E RAT IO N S  U P O N  T H E  SA L E 
O F  I TS  ASS E TS .   T H IS  W I L L  O F T E N  R ES U LT  I N  T H E  N E E D  F O R 
N E W  C U STO M E R / S U P P L I E R  AG R E E M E N TS  B E I N G  R E Q U I R E D  A N D 
P OT E N T IA L  STA F F  C O N T RACT  I SS U ES ,  W H IC H  B OT H  C O U L D 
I M PACT  T H E  C O N T I N U I T Y  O F  T RA D E .

A N Y  B U Y E R  S H O U L D  CA R E F U L LY  C O N SI D E R  T H E  F U T U R E 
B U SI N ESS  O BJ E CT I V ES  P O ST  AC Q U ISI T IO N  A N D  H OW  T H ES E 
W I L L  B E  A F F E CT E D  BY  T H E  D I F F E R E N T  AC Q U ISI T IO N  M E T H O D S .

P R AC T I CA L I T I E S
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W H E N  A  B U Y E R  AC Q U I R E S  T H E  S H A R E S  O R  AS S E T S  O F  A  B U S I N E S S , 
T H E  G E N E R A L  P R O T E C T I O N S  T H AT  A P P LY  T O  E V E RY D AY  C O N S U M E R 
T R A N S AC T I O N S ,  D O  N O T  A P P LY .

I T  I S  T H E R E F O R E  I M P O RTA N T  F O R  T H O S E  I N DI V I D UA L S  O R 
B U SI N ESS ES ,  W H O  A R E  U N D E RTA K I N G  AC Q U ISI T IO N S ,  TO  GAT H E R 
AS  M U C H  I N F O R M AT IO N  A B O U T  T H E  AC Q U ISI T IO N  B U SI N ESS  AS 
P O SSI B L E ,  TO  E N S U R E  T H E Y  F U L LY  U N D E RSTA N D  T H E  F I N A N CIA L 
P O SI T IO N  A N D  T H E  RIS K S  ASS O CIAT E D  W I T H  T H E  B U SI N ESS  T H E Y 
A R E  A B O U T  TO  AC Q U I R E .   T H IS  I S  K N OW N  AS  ‘ D U E  D I L IG E N C E ’  A N D 
I S  CA R RI E D  O U T  BY  T H E  B U Y E R  A N D  T H E I R  P R O F ESSIO N A L  T E A M .

DUE DILIGENCE
L E G A L  D U E  D I L I G E N C E

T H E  B U Y E R ’ S  S O L ICI TO RS  W I L L 
S E N D  A  D E TAI L E D  I N F O R M AT IO N 
R E Q U EST  TO  T H E  S E L L E R  O R  TO 
T H E I R  S O L ICI TO RS .

T H ES E  E N Q U I RI ES  U S UA L LY 
C OV E R  A L L  L E GA L  AS P E CTS 
O F  T H E  B U SI N ESS  B E I N G 
AC Q U I R E D ,  S U C H  AS  I TS  L E GA L 
STAT U S ,  E M P LOY E E  C O N T RACTS , 
T RA DI N G  C O N T RACTS ,  P R O P E RT Y 
D E E D S  O R  L E AS E  AG R E E M E N TS , 
F I N A N CIA L  AG R E E M E N TS  A N D 
A N Y  OT H E R  K E Y  I N F O R M AT IO N , 
R E L E VA N T  TO  T H E  B U SI N ESS 
A N D  I TS  L E GA L  P O SI T IO N .

U P O N  R E V I E W ,  T H E  S O L ICI TO R 
W I L L  H IG H L IG H T  A N Y 
P OT E N T IA L  L E GA L  RIS K S  TO 
T H E  B U Y E R  A N D  R E C O M M E N D 
A N Y  P R OT E CT I V E  M E AS U R ES  TO 
P U T  I N  P L AC E ,  I F  N E C ESSA RY . 

C O M P L E T IO N  O F  D U E  D I L IG E N C E  W I L L  H E L P  T H E  B U Y E R :

T H R O U G H O U T  T H E  D U E  D I L IG E N C E  P R O C ESS ,  AC C O U N TA N TS  A N D 
S O L ICI TO RS  W I L L  W O R K  C LO S E LY  W I T H  T H E  B U Y E R  TO  E N S U R E  T H E 
C O R R E CT  L E V E L  O F  D U E  D I L IG E N C E  I S  C O M P L E T E D .

• 	 U N D E RSTA N D  T H E  F I N A N CIA L 
P O SI T IO N  O F  T H E  B U SI N ESS , 
S U C H  AS  I TS  ASS E TS  A N D 
L IA BI L I T I ES .

• 	 U N D E RSTA N DI N G  O F  T H E  K E Y 
C U STO M E RS  A N D  S U P P L I E RS 
O F  T H E  B U SI N ESS .

• 	 U N D E RSTA N D  T H E  TA X 
C O N SI D E RAT IO N S  O F  T H E 
B U SI N ESS .

• 	 I D E N T I F Y  K E Y  ST R E N GT H S 
A N D  W E A K N ESS ES  O F  T H E 
B U SI N ESS .

• 	 I D E N T I F Y  K E Y  A R E AS 
O F  I M P R OV E M E N T  A N D 
C O N SI D E RAT IO N S  P O ST 
AC Q U ISI T IO N ,  S U C H  AS 
WA R RA N T I ES ,  SYST E M S  A N D 
P R O C ESS ES .

• 	 I D E N T I F Y  A N Y  O U TSTA N DI N G 
L E GA L  O B L IGAT IO N S .

• 	 H IG H L IG H T  ‘ K E Y  M A N ’  RIS K .
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F I N A N C I A L  D U E  D I L I G E N C E  I N F O R M AT I O N

P R E V IO U S  2  Y E A RS  AC C O U N TS L AT EST  C R E DI TO RS  R E P O RT L E AS E  AG R E E M E N TS

P R E V IO U S  2  Y E A RS  TA X  R E T U R N S F I X E D  ASS E T  R E GIST E R E M P LOY E E  PAY R O L L  S U M M A RI ES

L AT EST  D E BTO RS  R E P O RT LOA N  AG R E E M E N TS BA N K  STAT E M E N TS  F O R  2  Y E A RS

C U STO M E R  R E V E N U E  R E P O RT K E Y  S U P P L I E R  AG R E E M E N TS K E Y  C U STO M E R  AG R E E M E N TS

F I N A N C I A L  D U E  D I L I G E N C E

T H E  B U Y E R ’ S  AC C O U N TA N TS  W I L L  A N A LYS E  T H E  F I N A N CIA L  R E C O R D S  O F  T H E  TA R G E T  B U SI N ESS  A N D  W I L L 
C O M P L E T E  E I T H E R  A  ‘ L I T E ’  O R  ‘ D E TAI L E D ’  F I N A N CIA L  R E V I E W  O F  T H E  B U SI N ESS ’  AC C O U N T I N G  R E C O R D S  A N D 
OT H E R  K E Y  F I N A N CIA L  I N F O R M AT IO N . 

F I N A N CIA L  D U E  D I L IG E N C E  F O C U S ES  O N  ASS ESSI N G  T H E  H ISTO RIC  T RA DI N G  P E R F O R M A N C E  O F  T H E  B U SI N ESS 
TO  E N S U R E  T H AT  A N Y  ASS U M PT IO N S ,  T H E  B U Y E R  I S  M A K I N G  A B O U T  I TS  P OT E N T IA L  F U T U R E  P E R F O R M A N C E , 
A R E  AC C U RAT E .

• 	 L I T E  R E V I E W  –  LO O K S  AT  G E N E RA L  F I N A N CIA L 
P E R F O R M A N C E ,  AS  W E L L  AS  C O N F I R M I N G  T H E 
E X IST E N C E  O F  ASS E TS  A N D  L IA BI L I T I ES  O F 
A  B U SI N ESS .  L I T E  R E V I E WS  A R E  G E N E RA L LY 
S U I TA B L E  F O R  B U SI N ESS ES  W H E R E  T H E  B U Y E R  
I S  FA M I L IA R  W I T H  T H E  B U SI N ESS  A N D  I N D U ST RY ,  
S O  T H E  AC Q U ISI T IO N  I S  C O N SI D E R E D  LOW E R  
RIS K ,  O R  T H E  AC Q U ISI T IO N  I TS E L F  I S  A  LOW 
VA L U E  T RA N SACT IO N .

• 	 D E TAI L E D  R E V I E W  –  I S  A  M O R E  C O M P R E H E N SI V E 
R E V I E W  O F  T H E  F I N A N CIA L  P E R F O R M A N C E  O F  A 
C O M PA N Y  T H R O U G H  D E TAI L E D  SA M P L E  T EST I N G , 
LO O K I N G  AT  I TS  ASS E TS ,  L IA BI L I T I ES  A N D 
H ISTO RIC  F I N A N CIA L  P E R F O R M A N C E .   I T  LO O K S  AT 
LO N G  T E R M  C U STO M E R  A N D  S U P P L I E R  C O N T RACTS , 
AS  W E L L  AS  C O N SI D E RI N G  F U T U R E  T RA DI N G 
C O N DI T IO N S ,  CAS H - F LOW  F O R E CAST I N G ,  F I N A N CIA L 
O B L IGAT IO N S  A N D  F I N A N CIA L  ST R U CT U R E .

B OT H  R E V I E WS  W I L L  A L S O  LO O K  AT  T H E  TA X  C OV E N A N TS  O F  T H E  TA R G E T  C O M PA N Y  TO  E N S U R E  T H AT  A N Y 
L IA BI L I T I ES  D U E  TO  H M  R E V E N U E  &  C U STO M S  A R E  E I T H E R  C L E A R E D  P RIO R  TO  T H E  P U RC H AS E  O R  P R OV I D E D 
F O R  BY  WAY  O F  A  WA R RA N T Y .

T H E  B U Y E R ’ S  AC C O U N TA N TS  W I L L  E VA L UAT E  T H E  I N F O R M AT IO N  R E V I E W E D  A N D  W I L L  P R O D U C E  A  D U E 
D I L IG E N C E  R E P O RT  F O R  T H E  B U Y E R ,  H IG H L IG H T I N G  A N Y  A R E AS  O F  C O N C E R N  F O R  C O N SI D E RAT IO N ,  A LO N G 
W I T H  A N Y  R E C O M M E N DAT IO N S  I F  N E C ESSA RY .



AC C O U N TA N T S  R O L E

AS  PA RT  O F  T H E  F I N A N CIA L  D U E  D I L IG E N C E  P R O C ESS  T H E  AC C O U N TA N T 
R E V I E WS  T H E  S U P P O RT I N G  D O C U M E N TAT IO N  C O M P RISI N G  T H E  F I N A N CIA L 
N U M B E RS  O F  T H E  B U SI N ESS .

T H E  R E V I E W  O F  F I N A N CIA L  I N F O R M AT IO N  I S  C O M P L E T E D  O N  A  SA M P L E  BASIS 
A N D  I S  C O M P L E T E D  TO  C O N F I R M  T H E  BASIS  F O R  VA L UAT IO N  I S  C O R R E CT 
A N D  T H AT  F U T U R E  A N D  H ISTO RIC  R E V E N U ES ,  E X P E N S ES  A N D  P R O F I TS  A R E 
S U STAI N A B L E  A N D  GI V E  A N  AC C U RAT E  R E F L E CT IO N  O F  T H E  B U SI N ESS .

• 	 R E C U R RI N G  R E V E N U E  A N D  C U STO M E R  BAS E  F O R  SA L ES  T RA N SACT IO N S .

• 	 B U SI N ESS  E X P E N S ES  TO  E N S U R E  T H ES E  A R E  B U SI N ESS  R E L AT E D  A N D  
N OT  U N D E R  O R  OV E R  I N F L AT E D .

• 	 P R OV I N G  T H E  E X IST E N C E  O F  K E Y  D E BTO RS  A N D  C R E DI TO RS .

• 	 R E V I E W I N G  LOA N  A N D  F I N A N C E  AG R E E M E N TS .

• 	 R E V I E W I N G  T H E  TA X  P O SI T IO N  A N D  A N Y  O U TSTA N DI N G  
TA X  L IA BI L I T I ES .

• 	 P R OV I N G  T H E  E X IST E N C E  O F  K E Y  TA N GI B L E  A N D  I N TA N GI B L E  
F I X E D  ASS E TS .

• 	 R E V I E W I N G  T H E  BASIS  O F  T H E  B U SI N ESS  VA L UAT IO N  TO  E N S U R E  
T H IS  I S  AC C U RAT E .

• 	 R E V I E W I N G  T H E  B U SI N ESS  CAS H - F LOW  TO  E N S U R E  T H E  F I N A N CIA L  
D E A L  ST R U CT U R E  I S  S U STAI N A B L E  G OI N G  F O R WA R D .

• 	 P R OV I DI N G  R E ASS U RA N C E  TO  T H E  B U Y E R  T H AT  N O  A D DI T IO N A L 
L IA BI L I T I ES  W I L L  S U R FAC E  F O L LOW I N G  C O M P L E T IO N .

M O R E  S P E CI F ICA L LY ,  T H E Y  W I L L  B E  LO O K I N G  AT :
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T H E  L E GA L  A N D  F I N A N CIA L  D U E  D I L IG E N C E  I S  L I K E LY  TO 
I D E N T I F Y  C O M M E RCIA L  A N D  ST RAT E GIC  A R E AS ,  T H AT  T H E 
B U Y E R  M AY  WA N T  TO  C O N SI D E R  I N V EST IGAT I N G  F U RT H E R  I N 
R E L AT IO N  TO  T H E  F U T U R E  C O M M E RCIA L  V IA BI L I T Y  O F  T H E 
B U SI N ESS  P O ST  AC Q U ISI T IO N . 

O N E  I M P O RTA N T  A R E A  TO  C O N SI D E R  I S  ‘ K E Y  E M P LOY E E  RIS K ’ . 
T H IS  I S  C O N SI D E R E D  A N  I SS U E  W H E R E  K E Y  K N OW L E D G E , 
S K I L L S ,  A N D  I M P O RTA N T  R E L AT IO N S H I PS  A R E  I N  T H E 
H A N D S  O F  O N E  O R  A  F E W  STA F F  M E M B E RS  O F  A  B U SI N ESS . 
I F  A N Y  ‘ K E Y  E M P LOY E E ’  W E R E  TO  L E AV E  T H E  B U SI N ESS 
P O ST  AC Q U ISI T IO N ,  T H E Y  TA K E  K E Y  K N OW L E D G E  W I T H 
T H E M ,  L E AV I N G  T H E  B U SI N ESS  O P E N  TO  O P E RAT IO N A L  A N D 
C O M M E RCIA L  RIS K  P O ST  AC Q U ISI T IO N .  I F  A  ‘ K E Y  E M P LOY E E 
RIS K ’  I S  I D E N T I F I E D  I N  T H E  C O M PA N Y  T H AT  I S  R E Q U I R E D , 
I T  I S  I M P O RTA N T  T H E  B U Y E R  H AS  T H E  RIG H T  D E A L  C O N T R O L S 
I N  P L AC E  TO  E N S U R E  T H IS  K E Y  I N F O R M AT IO N  I S  N OT  LO ST . 
T H IS  C O U L D  I N C L U D E  A  ‘ K E Y  E M P LOY E E ’  A G R E E I N G  TO  R E M AI N 
AT  T H E  C O M PA N Y  P O ST  AC Q U ISI T IO N  F O R  A  P E RIO D  O F  T I M E .

C O M M E R C I A L  D U E  D I L I G E N C E
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• 	 N O N - D I S C L O S U R E  A G R E E M E N T  ( N D A ) 
–  E N S U R ES  A N Y  I N F O R M AT IO N 
R E L AT I N G  TO  T H E  P OT E N T IA L 
B U SI N ESS  SA L E / P U RC H AS E  I S  N OT 
D IS C LO S E D  TO  A N Y  PA RT Y  O U TSI D E 
O F  T H O S E  I N VO LV E D  I N  T H E  D E A L 
I TS E L F .

• 	 H E A D S  O F  T E R M S  –  T H IS  S E TS  O U T 
T H E  K E Y  T E R M S  O F  T H E  AC Q U ISI T IO N 
A N D  W H I L ST  T H IS  D O C U M E N T 
I S N ’ T  L E GA L LY  BI N DI N G  I TS E L F , 
I T  G E N E RA L LY  C O N TAI N S  T H E  K E Y 
I N F O R M AT IO N  T H AT  W I L L  L AT E R  F O R M 
T H E  C O N T RACT UA L  D O C U M E N TS .

• 	 C O N F I D E N T I A L I T Y  A G R E E M E N T  – 
E N S U R ES  T H AT  A N Y  I N F O R M AT IO N 
S H A R E D  T H R O U G H O U T  T H E 
N E G OT IAT IO N  A N D  D U E  D I L IG E N C E 
P R O C ESS  W I L L  R E M AI N 
C O N F I D E N T IA L .

• 	 S A L E  A N D  P U R C H AS E  A G R E E M E N T  – 
T H IS  I S  T H E  M AI N  C O N T RACT UA L 
D O C U M E N T  F O R  T H E  SA L E  A N D 
P U RC H AS E  O F  T H E  B U SI N ESS , 
C O N TAI N I N G  T H E  D E TAI L E D  T E R M S .

• 	 D I S C L O S U R E  L E T T E R  –  P R E PA R E D  O N 
B E H A L F  O F  T H E  S E L L E R  BY  T H E I R 
S O L ICI TO R  P R OV I D ES  W RI T T E N 
ASS U RA N C ES  A N D  WA R RA N T I ES  TO  T H E 
B U Y E R  OV E R  K E Y  A R E AS  C O N TAI N E D 
I N  T H E  S H A R E  P U RC H AS E  AG R E E M E N T .

• 	 TA X  D E E D  –  T H IS  I S  A  S E PA RAT E 
D O C U M E N T  T H AT  R E Q U I R ES  T H E 
S E L L E R  TO  I N D E M N I F Y  T H E  B U Y E R 
F O R  A N Y  P R E - C O M P L E T IO N  TA X 
L IA BI L I T I ES  I N  T H E  AC Q U ISI T IO N 
C O M PA N Y  N OT  A RISI N G  I N  T H E 
O R DI N A RY  C O U RS E  O F  B U SI N ESS , 
O R  OT H E R W IS E  D IS C LO S E D  I N  I TS 
AC C O U N TS . 

KEY DOCUMENTS
T H E R E  A R E  S E V E RA L  K E Y  D O C U M E N TS  P R E PA R E D  T H R O U G H O U T  T H E 
AC Q U ISI T IO N  P R O C ESS ,  I N C L U DI N G :

T H ES E  D O C U M E N TS  A R E  P R E PA R E D  BY  T H E  P R O F ESSIO N A L  T E A M S  O F  E I T H E R 
T H E  B U Y E R  O R  T H E  S E L L E R  A N D  A R E  K E Y  TO  E N S U RI N G  T H AT  P R OT E CT IO N  I S 
P R OV I D E D  I N  T H E  K E Y  A R E AS  F O R  B OT H  S I D ES  O F  T H E  T RA N SACT IO N .
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ACQUISITION 	PROCESS
I N I T I A L  S TA G E S

B U Y E R  A N D  S E L L E R  N E G O T I A T E  A N D  S I G N  H E A D S  O F  T E R M S ,  C O N F I D E N T I A L I T Y ,  N D A  A N D 
E X C L U S I V I T Y  A G R E E M E N T S  I F  R E L E V A N T .

D U E  D I L I G E N C E

B U Y E R  A N D  T H E I R  P R O F ESSIO N A L  T E A M  C O M P L E T E  L E GA L ,  F I N A N CIA L  A N D  C O M M E RCIA L  D U E 
D I L IG E N C E  T H AT  P R OV I D ES  BASIS  F O R  D O C U M E N TS  TO  B E  C O M P L E T E D .

D O C U M E N T S

T H E  B U Y E R  A N D  S E L L E R  N E G OT IAT E  T H E  SA L E  A N D  P U RC H AS E  AG R E E M E N T  BAS E D  O N  T H E 
I N F O R M AT IO N  C O L L E CT E D  T H R O U G H O U T  T H E  D U E  D I L IG E N C E  P R O C ESS  A N D  T H AT  C O N TAI N E D 
I N  T H E  H E A D S  O F  T E R M S . 

D I S C L O S U R E

T H E  S E L L E R  P R E PA R ES  A N D  D E L I V E RS  D IS C LO S U R E  ‘ B U N D L E ’ .  A N Y  N E W  I N F O R M AT IO N  I S 
R E V I E W E D ,  A N D  F U RT H E R  P R OT E CT IO N S / ASS U RA N C ES  A R E  S O U G H T ,  I F  N E C ESSA RY .

E X C H A N G E

T H E  SA L E  A N D  P U RC H AS E  AG R E E M E N T  A R E  F I N A L IS E D  A N D  S IG N E D .  T H IS  I S  A L S O  K N OW N  AS 
E XC H A N G E  O F  C O N T RACTS .  T H E  PA RT I ES  A R E  N OW  C O M M I T T E D  TO  C O M P L E T I N G  T H E  SA L E  A N D 
P U RC H AS E  S U BJ E CT  TO  C O N DI T IO N S .

C O M P L E T I O N

T H E  B U Y E R  TA K ES  OW N E RS H I P  O F  T H E  B U SI N ESS .  PAY M E N T ,  R E L E AS E  O F  C H A R G ES , 
R ES IG N AT IO N S  A N D  A P P OI N T M E N TS  TA K E  P L AC E .

P O S T - C O M P L E T I O N

A D M I N IST RAT IO N  I S  B R O U G H T  U P  TO  DAT E ,  S U C H  AS  C O M PA N I ES  H O U S E  F I L I N G S ,  STA M P 
D U T Y  PA P E R W O R K ,  SYST E M  R E V I E WS  A N D  N E W  P O L ICY  I M P L E M E N TAT IO N  TA K ES  P L AC E .
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• 	 VA L I DAT E  T H E  £ 1 M  B U SI N ESS  VA L UAT IO N  AG R E E D  B E T W E E N  T H E  PA RT I ES .

• 	 F I N A N CIA L  D U E  D I L IG E N C E  TO  C O N F I R M  T H E  F I N A N CIA L  H E A LT H  O F  T H E  C O M PA N Y .

• 	 D E A L  ST R U CT U RI N G

• 	 F I N A N CI N G  T H E  D E A L

• 	 TA X  P L A N N I N G

CASE STUDY
B U SI N ESS  AC Q U ISI T IO N  W I T H  N O  U P F R O N T  CAS H  C O N SI D E RAT IO N  PAI D  BY  T H E  B U Y E R .

K E Y  I N F O R M AT I O N

• 	 B U SI N ESS  T U R N OV E R  AT  AC Q U ISI T IO N  WAS  £ 6 M .

• 	 T H E  B U SI N ESS  WAS  OW N E D  BY  O N E  FA M I LY  ( S E L L E R ) .

• 	 T H E  C L I E N T  WAS  T H E  C U R R E N T  O P E RAT IO N S  M A N AG E R  O F  T H E  C O M PA N Y  ( B U Y E R ) .

• 	 A N  I N F O R M A L  VA L UAT IO N / O F F E R  H A D  B E E N  AG R E E D  I N  P RI N CI P L E  B E T W E E N  T H E  PA RT I ES  F O R  £ 1 M .

• 	 T H E  B U Y E R  D I D  N OT  H AV E  A N Y  CAS H  TO  P U RC H AS E  T H E  C O M PA N Y .

TAS K S  C O M P L E T E D
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A F T E R  P E R F O R M I N G  A  D E TA I L E D  F I N A N C I A L  D U E  D I L I G E N C E  R E V I E W  O F  T H E  C O M PA N Y , 
W E  W E R E  A B L E  T O  E S TA B L I S H  T H E  F O L L O W I N G :

VA L UAT I O N

U P O N  R E V I E W  O F  T H E  F I N A N CIA L  I N F O R M AT IO N ,  W E  W E R E  A B L E  TO  C O N F I R M  T H E 
C O M PA N Y  VA L UAT IO N  STO O D  AT  CI RCA  £ 1 . 2 M .  T H R O U G H  O U R  R E V I E W  W E  I D E N T I F I E D 
S E V E RA L  E X P E N S E  A D J U ST M E N TS  R E Q U I R E D  I N  R E L AT IO N  TO  E X P E N DI T U R E  I N C U R R E D 
BY  T H E  B U SI N ESS  T H AT  W O U L D  N OT  B E  E X P E CT E D  U N D E R  T H E  N E W  OW N E RS H I P .  W E  W E R E 
T H E R E F O R E  A B L E  TO  C O N F I R M  T H AT  T H E  P RIC E  O F  £ 1 M  AG R E E D  B E T W E E N  T H E  PA RT I ES 
WAS  A  FAI R  VA L UAT IO N  F O R  O U R  C L I E N T ,  T H E  B U Y E R . 

F I N A N C I A L  D U E  D I L L I G E N C E

T H R O U G H  D E TAI L E D  SA M P L E  T EST I N G  AC R O SS 
T H E  K E Y  F I N A N CIA L  B U SI N ESS  A R E AS ,  W E  W E R E 
A B L E  TO  C O N F I R M  T H E  F I N A N CIA L  H E A LT H 
O F  T H E  C O M PA N Y ,  C O N F I R M I N G  I T ’ S  ASS E TS , 
L IA BI L I T I ES ,  R E V E N U E  A N D  E X P E N S ES .
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O U R  TAS K  WAS  TO  C R E AT E  A  D E A L  ST R U CT U R E  T H AT  P R OV I D E D  T H E  S E L L E R 
W I T H  T H E  F U N D S  T H E Y  R E Q U I R E D ,  W H I L ST  A L S O  P R OV I DI N G  T H E  B U Y E R 
W I T H  G UA RA N T E ES  OV E R  T H E  B U SI N ESS  P E R F O R M A N C E  G OI N G  F O R WA R D .

W E  R E C O M M E N D E D  A  D E F E R R E D  C O N SI D E RAT IO N  M O D E L  F O R  T H E 
AC Q U ISI T IO N  M E T H O D ,  AS  T H IS  P R OV I D E D  ASS U RA N C ES  TO  T H E  B U Y E R 
OV E R  T H E  C O M PA N Y ’ S  F U T U R E  P R O F I TA BI L I T Y  T H R O U G H  WA R RA N T I ES .

T H E  SA L ES  C O N SI D E RAT IO N  F O R  T H E  C O M PA N Y  WAS  PAYA B L E  AS  F O L LOWS :

T H E  D E F E R R E D  C O N SI D E RAT IO N  WAS  C O N T I N G E N T  BAS E D  O N  T H E  B U SI N ESS 
AC H I E V I N G  A  C E RTAI N  AG R E E D  L E V E L  O F  P R O F I T  I N  E AC H  Y E A R .

I F  P R O F I TS  D R O P P E D  B E LOW  T H E  AG R E E D  L E V E L ,  T H E  B U SI N ESS 
VA L UAT IO N  W O U L D  B E  R E V I E W E D ,  FACTO RI N G  I N  T H E  R E V IS E D  P R O F I T 
L E V E L S  A N D  T H E  D E F E R R E D  C O N SI D E RAT IO N  F O R  T H E  R E M AI N I N G  Y E A RS 
W O U L D  B E  A D J U ST E D  AC C O R DI N G LY .

T H IS  P R OV I D E D  T H E  B U Y E R  W I T H  A  M E C H A N IS M  TO  E N S U R E  T H E Y  W I L L 
N OT  OV E R PAY  F O R  T H E  T R U E  VA L U E  O F  T H E  B U SI N ESS  BAS E D  O N  I TS 
F U T U R E  VA L U E  OV E R  T H E  5  Y E A R  C O N T I N G E N CY  P E RIO D .

D E A L  S T R U C T U R E

1 4

O N  C O M P L E T IO N 2 0 0 , 0 0 0

E N D  O F  Y E A R  1 2 0 0 , 0 0 0

E N D  O F  Y E A R  2 2 0 0 , 0 0 0

E N D  O F  Y E A R  3 2 0 0 , 0 0 0

E N D  O F  Y E A R  4 2 0 0 , 0 0 0

TOTA L  SA L ES  C O N SI D E RAT IO N £ 1 , 0 0 0 , 0 0 0



T H E R E  I S  A  H U G E  M Y T H  I N  T H E  M A R K E T  T H AT  C O M PA N I ES  CA N N OT 
B E  P U RC H AS E D  W I T H O U T  U S I N G  A N Y  O F  T H E  B U Y E R ’ S  F U N D S .  T H ES E 
S I T UAT IO N S  A R E  D I F F IC U LT  TO  ST R U CT U R E ,  B U T  T H E Y  A R E  1 0 0 % 
P O SSI B L E .  A LT H O U G H  P L E AS E  N OT E ,  AS  A  B U Y E R  YO U  W O U L D  ST I L L 
N E E D  TO  F U N D  A N Y  P R O F ESSIO N A L  C O STS .  YO U R  P R O F ESSIO N A L 
T E A M  T H AT  D E L I V E RS  YO U R  L E GA L  W O R K  A N D  A N Y  D U E  D I L IG E N C E 
W I L L  B E  T H E  M O ST  VA L UA B L E  ASS E TS  T H R O U G H  A N  AC Q U ISI T IO N .

F I N A N C E  &  TA X  P L A N N I N G

£ 2 0 0 , 0 0 0  WAS  PAYA B L E  TO  T H E  S E L L E R  U P O N 
C O M P L E T IO N ,  R E Q U I R E D  BY  T H E  T E R M S  O F  T H E 
D E A L  ST R U CT U R E .  T H E  B U Y E R  WAS  N OT  A B L E  TO 
P E RS O N A L LY  F I N A N C E  T H E  F I RST  PAY M E N T .

T H E  S O L U T IO N  W E  A DV IS E D  WAS  TO  C R E AT E  A 
H O L DI N G  C O M PA N Y .  T H IS  WAS  S E T  U P  F O R  T H E 
B U Y E R  W H O  W O U L D  T H E N  P U RC H AS E  T H E  S H A R E 
CA PI TA L  O F  T H E  T RA DI N G  C O M PA N Y . 

T H E  B E N E F I TS  O F  C R E AT I N G  A N D  U S I N G  T H E 
H O L DI N G  C O M PA N Y  F O R  T H E  P U RC H AS E  N OT  O N LY 
P R OV I D E D  S O M E  A D DI T IO N A L  F I N A N CI N G  O PT IO N S , 
B U T  I T  A L S O  GAV E  T H E  B U Y E R  F L E X I BI L I T Y  A N D 
O PT IO N S  I N  R ES P E CT  O F  A N Y  P OT E N T IA L  F U T U R E 
SA L E  O F  T H E  C O M PA N Y .

T H E  O RIGI N A L  T RA DI N G  C O M PA N Y  B E I N G  AC Q U I R E D 
H A D  A N  I N VOIC E  F I N A N C E  FACI L I T Y  I N  P L AC E , 
T H AT  WAS  N OT  B E I N G  F U L LY  U T I L IS E D .   W E 
I D E N T I F I E D  A N  O P P O RT U N I T Y  TO  D RAW  D OW N  O N 
T H IS  FACI L I T Y  TO  M A K E  A N  I N T E R - C O M PA N Y  LOA N 
BAC K  TO  T H E  N E W  H O L DI N G  C O M PA N Y .  T H E  N E W 
H O L DI N G  C O M PA N Y  T H E N  U S E D  T H ES E  F U N D S  TO  PAY 
T H E  I N I T IA L  C O N SI D E RAT IO N  OW E D  TO  T H E  S E L L E R 
O N  C O M P L E T IO N . 

T H R O U G H  CA R E F U L  P L A N N I N G  W E  W E R E  A B L E 
TO  C R E AT E  A  ST R U CT U R E  A N D  M E C H A N IS M  F O R 
T H E  AC Q U ISI T IO N  T H AT  A L LOW E D  T H E  B U Y E R  TO 
C O M P L E T E  T H E  AC Q U ISI T IO N  W I T H O U T  H AV I N G 
TO  U S E  P E RS O N A L  F U N D S ,  I N  A  S E C U R E  A N D  TA X -
E F F ICI E N T  WAY .

C O N C L U S I O N
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