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В статье представлены результаты определения рыночной стоимости 

швейных производств на основе финансовых и операционных мультиплика-

торов. Эмпирической базой исследования послужила выборка из 100 акту-

альных объявлений, собранная методом сплошного отбора в октябре 2025 

года. Для каждого объекта были рассчитаны 12 мультипликаторов, прове-

дена очистка данных от статистических выбросов, выполнена ручная кла-

стеризация значений. В основу кластерного анализа входили коэффициент 

вариации (CV) как индикатор стабильности мультипликаторов и коэффи-

циент детерминации (R²) как показатель их объясняющей способности. 
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Установлено, что рынок швейных производств неоднороден и включает че-

тыре основных сегмента: стабильные действующие производства с выруч-

кой 1…5 млн рублей (ключевой мультипликатор "Цена/Выручка", R² = 0,92); 

затратно-ориентированные предприятия, стоимость которых детерми-

нирована площадью помещений ("Цена/Площадь", R² до 0,99); сегмент 

быстрых инвестиций и длительных активов, дифференцируемый по сроку 

окупаемости ("Цена/Окупаемость", R² до 0,96); проблемные и нишевые ак-

тивы, для которых сравнительный подход не рекомендован. Выявлено, что 

стабильность мультипликатора (низкий CV) не гарантирует его высокой 

объясняющей силы. Наиболее релевантными для практической оценки при-

знаны мультипликаторы "Цена/Выручка" и "Цена/Площадь". Разработана 

сводная таблица применения мультипликаторов, систематизирующая вза-

имосвязь между типом бизнеса, его характеристиками и оптимальным оце-

ночным коэффициентом. Полученные результаты могут быть использо-

ваны оценщиками, инвесторами и собственниками бизнеса для экспресс-

анализа и обоснования ценовых ожиданий при сделках купли-продажи швей-

ных производств. 

 

The article presents the results of determining the market value of clothing pro-

duction based on financial and operational multiples. The empirical basis of the 

study was a sample of 100 current advertisements, collected using the continuous 

sampling method in October 2025. For each object, 12 multiples were calculated, 

the data were cleaned of statistical outliers, and manual clustering of values was 

performed. The cluster analysis was based on the coefficient of variation (CV) as an 

indicator of the stability of multiples and the coefficient of determination (R²) as an 

indicator of their explanatory power. It was found that the clothing production mar-

ket is heterogeneous and includes four main segments: stable operating industries 

with revenue of 1...5 million rubles (key multiple "Price/Revenue", R² = 0.92); Cost-

oriented enterprises, the value of which is determined by the area of the premises 

("Price/Area", R² up to 0.99); the segment of quick investments and long-term as-

sets, differentiated by the payback period ("Price/Payback", R² up to 0.96); prob-

lematic and niche assets for which the comparative approach is not recommended. 

It was revealed that the stability of the multiplier (low CV) does not guarantee its 

high explanatory power. The "Price/Revenue" and "Price/Area" multipliers are 

recognized as the most relevant for practical assessment. A summary table of the 

application of multipliers has been developed, systematizing the relationship be-

tween the type of business, its characteristics and the optimal valuation coefficient. 

The obtained results can be used by appraisers, investors and business owners for 

express analysis and justification of price expectations in transactions for the pur-

chase and sale of clothing production.  

 

Ключевые слова: оценка бизнеса, сравнительный подход, метод отрас-

левых мультипликаторов, швейное производство, кластеризация данных, 

сегментация рынка. 
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Оценка стоимости действующего биз-

неса является ключевой задачей при про-

даже, инвестировании или реструктуриза-

ции. В условиях развивающегося рынка 
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легкой промышленности, в частности швей-

ного производства, потребность в досто-

верных и быстрых методах оценки суще-

ственно возрастает [1]. Традиционные ме-

тоды затратного подхода являются трудо-

емкими и не всегда отражают рыночные 

ожидания, тогда как сравнительный под-

ход, основанный на мультипликаторах, 

позволяет оперативно получить ориентиро-

вочную стоимость, опираясь на реальные 

предложения и рыночные сделки. Эффек-

тивность данного подхода напрямую зави-

сит от корректности выборки и аналитиче-

ской обоснованности значений мультипли-

каторов, которые могут существенно варь-

ироваться в зависимости от отраслевой спе-

цифики, размера предприятия и его опера-

ционных показателей [2…4]. В связи с этим 

исследование, направленное на выявление 

репрезентативных мультипликаторов для 

швейных производств, является актуаль-

ным и практико-ориентированным направ-

лением. 

Цель исследования – выявить и обосно-

вать наиболее значимые мультипликаторы 

рыночной стоимости швейных производств 

на основе реальных предложений по про-

даже готового бизнеса. 

Мультипликатор в оценке бизнеса – это 

относительный показатель, который связы-

вает стоимость бизнеса с фактором, на него 

влияющим [2…5]. Он показывает, сколько 

рыночной стоимости бизнеса или рыноч-

ной капитализации приходится на одну 

единицу фактора стоимости. В отличие от 

иных подходов (доходного или затратного), 

сравнительный подход на основе мульти-

пликаторов позволяет определить стои-

мость компании через сравнение с анало-

гами [6, 7], используя рыночные данные о 

реально заключенных сделках или текущих 

предложениях на рынке. Основное преиму-

щество данного подхода – его простота, 

наглядность и ориентация на текущую конъ-

юнктуру рынка. 

В практике оценки бизнеса мультипли-

каторы принято разделять на две крупные 

группы: финансовые и натуральные (опера-

ционные). Выбор мультипликаторов зави-

сит от доступности информации, отрасле-

вых особенностей и целей оценки [8…10]. 

К финансовым мультипликаторам отно-

сят:  

1)  "Цена/Выручка" (P/S или EV/S) – 

отражает, во сколько раз стоимость бизнеса 

превышает его годовую выручку; 

2)  "Цена/Прибыль" (P/E или 

EV/EBITDA) – показывает срок окупаемо-

сти инвестиций за счет прибыли и т. д. 

К операционным (отраслевым) мульти-

пликаторам относят:  

1) стоимость на единицу площади про-

изводственных помещений; 

2) стоимость на одного сотрудника; 

3) стоимость на единицу производст-

венной мощности или оборудования и т. д. 

Важно отметить, что швейное производ-

ство как объект оценки обладает рядом спе-

цифических характеристик, которые необ-

ходимо учитывать при выборе и интерпре-

тации мультипликаторов. Данный бизнес 

характеризуется относительно высокой до-

лей материальных активов, среди которых 

ключевую роль играет парк специализиро-

ванного оборудования. При этом значимым 

нематериальным активом выступает квали-

фицированный персонал. Кроме того, для 

отрасли свойственны выраженная сезон-

ность спроса и высокая волатильность, обу-

словленная изменчивостью потребитель-

ских трендов и конкуренцией, что требует 

осторожного подхода к использованию до-

ходных мультипликаторов. Важное значе-

ние имеют и операционные показатели, та-

кие как площадь производственных поме-

щений, количество единиц оборудования и 

оценка мощностей. Поэтому корректная 

оценка швейного производства предпола-

гает комплексный анализ, сочетающий 

стандартные финансовые и отраслевые 

операционные мультипликаторы, адапти-

рованные к рыночным реалиям. 

Формирование базы для статистичес-

кого анализа влияния мультипликаторов на 

стоимость швейных производств основыва-

лось на данных, полученных с российской 

торговой площадки Avito. В период с 

21.10.2025 по 25.10.2025 года методом 

сплошной выборки были собраны 100 акту-

альных объявлений о продаже готового 

бизнеса по запросам "швейное производ-

ство", "швейный цех" и "ателье" в разделе 
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"Готовый бизнес" [6]. Географический 

охват выборки включал предложения из 

Москвы, Санкт-Петербурга, Иванова, Ка-

зани, Новосибирска и других городов и ре-

гионов, что обеспечивало репрезентатив-

ность данных с точки зрения регионального 

и ценового распределения рынка.  

Структура базы данных, сформирован-

ной для анализа, включает одну зависимую 

(цена продажи бизнеса, руб.) и независи-

мые переменные. Факторы стоимости (не-

зависимые переменные) систематизированы 

по следующим группам: финансовые пока-

затели (годовая выручка, чистая прибыль, 

расходы); операционные показатели (пло-

щадь помещений (м²), стоимость аренды, 

численность сотрудников, фонд оплаты 

труда); технико-производственные показа-

тели (количество единиц оборудования, 

возраст оборудования, производственная 

мощность, уровень ее загрузки); дополни-

тельные параметры (возраст бизнеса, орга-

низационно-правовая форма, тип выпуска-

емой продукции). В случаях отсутствия в 

объявлении данных по какому-либо пара-

метру соответствующее поле в базе остава-

лось незаполненным. 

Алгоритм обработки данных включал 

несколько последовательных этапов [10]. 

Первоначально для каждого i-го объекта 

выборки были рассчитаны 12 мультиплика-

торов по формуле: 

 

𝑀𝑖 =
𝑃𝑖

𝐹𝑖
 ,                  (1) 

 

где Pᵢ – цена бизнеса, а Fᵢ – значение фак-

тора стоимости. 

На следующем этапе для каждого муль-

типликатора были выявлены и исключены 

из дальнейшего рассмотрения агрегирован-

ных показателей статистические выбросы – 

аномальные значения, существенно иска-

жающие общую картину. Для выявления 

внутренней структуры данных и группи-

ровки объектов с близкими значениями 

проведена ручная кластеризация: значения 

каждого мультипликатора, отсортированные 

по возрастанию, визуально разделены на 

однородные выборки (кластеры). 

Статистический анализ сфокусирован 

на изучении этих выборок. Для каждой зна-

чимой выборки по каждому мультиплика-

тору рассчитаны ключевые эконометриче-

ские показатели: меры центральной тенден-

ции (среднее арифметическое, медиана); 

меры вариации (дисперсия, стандартное от-

клонение); доверительные интервалы для 

среднего значения; коэффициент вариации – 

основной индикатор стабильности мульти-

пликатора – по формуле: 

 

𝐶𝑉 =
𝜎


 ,                        (2) 

 

где  – отношение стандартного отклонения, 

а  – среднее значение выборки. 

Для оценки линейной связи между зна-

чением мультипликатора и ценой бизнеса в 

рамках кластера рассчитывался коэффици-

ент детерминации (R²) по формуле: 

 

R2 = 1 −
σ̂2

σy
2,                   (3)   

 

где σ̂2 – остаточная дисперсия (ошибка мо-

дели), а σy
2 – общая дисперсия данных. 

Все этапы анализа сопровождались по-

строением линейных диаграмм отсортиро-

ванных значений мультипликаторов, что 

обеспечило наглядность процедуры класте-

ризации и интерпретации результатов. Об-

работка данных и расчеты выполнены в 

среде Microsoft Excel. 

Исходная выборка из 100 объявлений о 

продаже швейных производств продемон-

стрировала значительный разброс ключе-

вых показателей. Цена бизнеса варьирова-

лась от 148 тыс. до 250 млн рублей, что го-

ворит о высокой степени дифференциации 

рынка – от малых ателье до фабрик. Пред-

варительный расчет средних значений две-

надцати мультипликаторов выявил их су-

щественный разброс: например, мультипли-

катор "Цена/Выручка" варьируется от 0,1 

до 14, а "Цена/Площадь" – от 165 до 178 571. 

Последующее выявление и исключение 

статистических выбросов позволило скор-

ректировать данные и получить более ре-

презентативные средние значения без явных 

скачков. Например, в выборке "Цена/Вы-

ручка" разница между самыми высокими 

соседними мультипликаторами составляет 

4,9 пунктов, при этом какую-то явную связь 
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между представленными объявлениями вы-

явить не удалось, что может говорить о не-

точности данных, заявленных продавцами.  

После исключения из анализа статистиче-

ских выбросов в данном и последующих 

мультипликаторах существенно снизилось 

среднее значение мультипликаторов: "Це-

на/Прибыль" с 8,8 до 7,1, а "Цена/Окупае-

мость" в 27 раз – с 1 199 088 п. до 

449 413 п., что подтверждает наличие в ис-

ходной выборке предложений, искажавших 

общую картину. 

Ручная кластеризация значений каждого 

мультипликатора, отсортированных по воз-

растанию, позволила выделить внутренние 

однородные группы объектов [4], представ-

ленных в табл. 1. Анализ коэффициента ва-

риации (CV), рассчитанного для каждой 

значимой выборки, стал ключевым для 

оценки стабильности мультипликаторов. 
 

Т а б л и ц а  1 

  № выборки CV R2   № выборки CV R2 

П
р

и
б

ы
л
ь
 3 9% 0,93 

А
р

ен
д

а
 

2 1% 0,85 

4 6% 0,87 3 10% 0,99 

6 8% 0,93 4 0% 0,64 

7 5% 0,90 5 2% 0,91 

8 8% 0,86 7 1% 0,75 

В
ы

р
у

ч
к
а 

1 11% 0,91 

П
л
о

щ
ад

ь
 1 10% 0,99 

2 6% 0,90 4 2% 0,97 

3 5% 0,95 5 2% 0,91 

4 6% 0,97 8 1% 0,75 

7 1% 0,86 9 3% 0,99 

Р
ас

х
о

д
ы

 2 10% 0,93 

В
о

зр
ас

т 

2 17% 0,94 

3 4% 0,93 3 9% 0,88 

4 5% 0,85 4 8% 0,94 

5 3% 0,95 5 8% 0,96 

6 9% 0,91 6 7% 0,93 

Р
ас

х
о

д
ы

 3 4% 0,93 

О
к
у

п
ае

-

м
о

ст
ь
 1 10% 0,93 

4 5% 0,85 3 4% 0,93 

5 3% 0,95 4 5% 0,85 

6 9% 0,91 5 3% 0,95 

К
о

л
-в

о
  

со
тр

у
д

-

н
и

к
о

в
 

2 7% 0,87     

5 5% 0,94     

 

 

Наиболее стабильными (с очень низким 

CV, как правило, ниже 0,06) оказались 

мультипликаторы, основанные на емких 

финансовых показателях. В частности, вы-

борка мультипликатора "Цена/Выручка", 

например выборка №3 (рис. 1), продемон-

стрировала CV = 0,05. Это означает, что от-

ношение стоимости бизнеса к его годовому 

обороту является относительно устойчивым 

рыночным индикатором для производств, 

отвечающих следующим параметрам: дей-

ствующий цех со штатом до 10 сотрудни-

ков, находящийся преимущественно в Цен-

тральном федеральном округе, способный 

быстро окупиться (до 1 года). Также важно 

отметить, что у предприятий с данным 

мультипликатором доля расходов значи-

тельно превышает доходы.  

 
 

Рис. 1 

 

В данном мультипликаторе наименьшее 

CV=0,01 отмечено в выборке № 7 

("Цена/Выручка" = 3,6…3,7 п.), характери-

зующей производства, способные стабильно 

генерировать выручку и приносить при-
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быль до 1 млн рублей, возраст этих произ-

водств 1…2 года, загрузка мощностей варь-

ируется от 10% до 50%. Аналогично в вы-

борке № 5 – "Цена/Выручка" = 2,5 п., где 

CV=0, – возраст производства 2…3 года, про-

изводства занимают помещения размером 

от 100 до 160 м2. В обоих случаях производ-

ства находятся в региональных центрах. 

Стабильными себя показали мультипли-

каторы "Цена/Стоимость Аренды" (резуль-

таты представлены в табл. 2).  

 

Т а б л и ц а  2 

№ выборки 
Значение  

мультипликатора 
CV Характеристика 

3 9,0 – 10,0 0,04 

Региональные центры 

Выручка = расходы 

Мелкие предприятия с площадью помещения <100 м2 

4 12,0 – 12,3 0,01 

Получают гарантированную прибыль 

Возраст ~ 3 года 

Стоимость аренды 130…300 тыс. руб. 

5 15,0-17,0 0,02 

Возраст предприятий: 3…5 лет 

Укомплектованный штат сотрудников 

Стоимость аренды в среднем 200 тыс. руб. 

Находятся в ЦФО, преимущественно в Московской обл. 

7 29,0 – 30,0 0,01 

Крупные промышленные города, специализирующиеся на 

тяжелом машиностроении и металлургии 

Годовая выручка данных производств от 1 до 1,5 млн руб. 

Годовая прибыль не превышает 350 тыс. руб. 

Все производства действующие, со штатом от 10 человек 

 

Мультипликаторы "Цена/Окупаемость" приведены в табл. 3. 
 

Т а б л и ц а  3 

№ вы-

борки 

Значение  

мультипликатора (тыс.) 
CV  Характеристика 

3 250 0,00 

Зрелые предприятия, со СПИ (срок полезного использо-

вания) оборудования 4…7 лет 

Площадь цехов >100 м2 

Укомплектованный штат сотрудников – от 10 человек 

4 292 - 326 0,04 

Прибыль производств от 300 до 500 тыс. руб. 

Длительная окупаемость 

Превалирующая часть расходов в выручке  

5 400 - 417 0,02 

Генерируют прибыль 

Отношение прибыли к выручке = 1/3 

 Организационно-правовая форма – ООО 

Полная укомплектованность оборудованием 

 

Наименее стабильными (с относительно 

высоким CV) проявили себя мультиплика-

торы "Цена/Возраст", "Цена/Прибыль". 

Можно утверждать, что прибыльность за-

висит от текущей операционной деятельно-

сти, а поскольку бизнес выставлен на про-

дажу – прибыльность не является релевант-

ным показателем. Похожая ситуация с 

мультипликаторами "Цена/Расходы" и 

"Цена/Количество сотрудников", данные 

по которым были фрагментарны и подвер-

жены сильному влиянию субъективных 

оценок. 

Ключевым этапом анализа стала оценка 

линейной связи между значением мульти-

пликатора и ценой бизнеса однородных вы-

борок. Для этого был рассчитан и использо-

ван коэффициент детерминации (R²). Ре-

зультаты показали, что мультипликаторы 

существенно различаются по своей прогно-

стической силе. 

Наибольшей объясняющей способно-

стью в рамках стабильных кластеров обла-

дали операционные мультипликаторы, 

тесно связанные с масштабом деятельности 

и структурой постоянных затрат. Так, для  
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ключевых кластеров мультипликатора 

"Цена/Выручка" (выборки № 1, 2, 3, 4, 7) 

среднее значение R² составило 0,92. Это 

свидетельствует о том, что для сегментиро-

ванных групп швейных производств 

(например, цехов среднего размера в ЦФО, 

молодых производств с выручкой или пред-

приятий с устоявшейся заработной платой 

персонала) годовой оборот является доми-

нирующим фактором, объясняющим более 

90% вариации их рыночной цены. Данный 

результат подтверждает высокую предска-

зательную силу финансового мультиплика-

тора "Цена/Выручка" при условии его при-

менения к однородным, предварительно 

сгруппированным объектам. 

Высокую объясняющую способность 

продемонстрировал мультипликатор "Це-

на/Прибыль". Для выборок № 3, 4, 6, 7, 8 

R² в среднем достиг 0,90. Это указывает на 

то, что прибыль, несмотря на свою потен-

циальную волатильность, при всем прочем 

является ключевым ценовым драйвером 

для сформированных рыночных сегментов, 

таких как зрелые предприятия, высокодо-

ходные ИП или укомплектованные произ-

водства с невысокой маржинальностью. 

Для инвестора, рассматривающего объекты 

внутри этих выборок, чистая прибыль слу-

жит надежным базисом для оценки: почти 

90% различий в цене объясняется различи-

ями именно в этом финансовом результате. 

Мультипликатор "Цена/Аренда" пока-

зал умеренную объясняющую способность, 

R² в среднем составил 0.82. Это означает, 

что стоимость аренды, хоть и является важ-

ным операционным индикатором, отража-

ющим регулярные расходы, но не может 

повлиять на финансовые показатели биз-

неса, однако влияет на его стоимость. Дан-

ный мультипликатор можно использовать 

для проверки гипотез в рамках однородных 

групп, учитывая его корреляцию с площа-

дью арендуемого помещения и постоян-

ными расходами бизнеса, но его самостоя-

тельное применение для оценки не пред-

ставляется возможным, потому что приве-

дет к существенным погрешностям. 

Неоднозначные совместные значения R² 

и CV были получены для мультипликатора 

"Цена/Площадь". Объясняющая сила в дан-

ном случае зависит от однородности срав-

ниваемых объектов. Разброс объясняется 

разными условиями, местоположением и 

инфраструктурой помещений. В узком кла-

стере схожих цехов цена жестко зависит от 

метража, но при добавлении разнородных 

объектов зависимость ослабевает. 

Следовательно, высокий R² достигается 

при сравнении сопоставимых производств, 

что ограничивает применение данных 

мультипликаторов. 

Проведенный статистический анализ 

мультипликаторов стоимости швейных 

производств выявил, что стабильность 

мультипликатора (CV) не гарантирует его 

высокой объясняющей силы (R²) в отноше-

нии цены бизнеса. Наиболее релевантными 

для оценки оказались финансовые мульти-

пликаторы "Цена/Выручка" (R²=0,92) и 

"Цена/Прибыль" (R²=0,89).  

Кластеризация позволила выявить внут-

реннюю структуру рынка продажи швей-

ных производств, выделив основные сег-

менты. Каждая выборка, объединяющая 

объекты со схожими значениями мульти-

пликаторов, соответствует определенному 

типу бизнеса с характерным набором опе-

рационных и финансовых характеристик. В 

основе сегментации лежит не отраслевая 

принадлежность, а тип бизнес-модели, 

структура затрат, источники доходности и 

инвестиционная привлекательность объекта: 

1. Сегмент стабильных действующих 

производств с годовой выручкой от 1 до 

5 млн рублей. Данный сегмент формируют 

предприятия, демонстрирующие невысо-

кую производительность. Основным драй-

вером стоимости в данном сегменте высту-

пает годовая выручка. Мультипликатор 

"Цена/Выручка" демонстрирует исключи-

тельную стабильность и объясняющую 

способность. Средневзвешенный R² по 

ключевым выборкам сегмента составляет 

0,92, что подтверждает: 92% вариации ры-

ночной цены в данном сегменте объясня-

ется различиями в годовой выручке. Муль-

типликатор "Цена/Выручка" в данном сег-

менте может применяться как базовый ин-

струмент быстрой оценки. Однако обяза-
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тельным условием является проверка ста-

бильности выручки за 2…3 отчетных пери-

ода и подтверждение отсутствия крупных 

разовых заказов, искажающих картину.  

2. Сегмент затратно-ориентированных 

предприятий. В данный сегмент входят 

производства, чья стоимость в высокой сте-

пени детерминирована уровнем постоян-

ных издержек. Характерными признаками 

выступают: небольшая площадь помеще-

ний, расположение в районных центрах или 

на периферии крупных городов, а также ра-

венство или незначительное превышение 

выручки над расходами. Прибыль данных 

предприятий либо отсутствует, либо носит 

символический характер; их ценность для 

инвестора заключается в надежности и 

предсказуемости, а не в потенциале роста. 

Финансовые показатели не являются драй-

верами стоимости; ценность актива – в нали-

чии готовой инфраструктуры. Ключевым 

мультипликатором выступает "Цена/Стои-

мость аренды". Мультипликатор "Цена/ Пло-

щадь" в данном сегменте демонстрирует 

высокую объясняющую способность лишь 

в узких кластерах (выборки №1, 4 ,9), од-

нако его универсальное применение огра-

ничено значительным разбросом цен на по-

мещения в зависимости от местоположения 

и состояния. Критически важным условием 

при использовании выступает подтвержде-

ние долгосрочности арендных отношений. 

Данные мультипликаторы могут использо-

ваться только как вспомогательные, при 

условии наличия максимально сопостави-

мых объектов с аналогичным местоположе-

нием и качеством помещений. 

3. Сегмент быстрых инвестиций или 

длительных активов внутренне неодноро-

ден и распадается на два полярных кла-

стера, объединенных общей метрикой – 

сроком окупаемости, но при этом они явля-

ются противоположными по инвестицион-

ной стратегии. Кластер "быстрых инвести-

ций" (выборка №6): предприятия с высокой 

выручкой, организационно-правовой фор-

мой ИП, штатом 5…10 сотрудников. Кла-

стер "длительных активов" (выборка №5): 

ООО, полностью укомплектованные обо-

рудованием, с невысокой текущей прибы-

лью (отношение прибыли к выручке 1/3) – 

инвестор приобретает материальную базу и 

технологический комплекс, а не текущую 

доходность. Кластер зрелых предприятий 

(выборка №3): срок полезного использова-

ния оборудования 4…7 лет, площадь цехов 

более 100 м², штат от 10 человек. Абсолют-

ная стабильность мультипликатора указы-

вает на сформировавшийся рынок данного 

типа активов. Кластер предприятий с дли-

тельной окупаемостью (выборка №4): при-

быль 300…500 тыс. руб., превалирующая 

доля расходов в выручке. Окупаемость рас-

тянута во времени, что требует от инвестора 

стратегического терпения. Мультипликатор 

"Цена/Окупаемость" не может применяться 

универсально для всего сегмента. Его ис-

пользование допустимо только внутри 

предварительно выделенных однородных 

кластеров при условии единообразного 

подхода к расчету прибыли (EBITDA, чи-

стая прибыль, операционная прибыль). 

4. Сегмент проблемных или нишевых 

активов объединяет объекты, которые не 

могут быть адекватно оценены в рамках 

сравнительного подхода ввиду высокой 

специфичности или нестабильности. Кри-

териями выступают: относительно высокий 

коэффициент вариации мультипликаторов 

для сформированной выборки (CV > 0,06), 

низкая объясняющая способность (R² < 0,9), 

а также фрагментарность данных по ключе-

вым параметрам. Для данного сегмента 

применение мультипликаторов не рекомен-

довано в качестве основного метода оценки. 

Попытка использовать усредненные отрас-

левые коэффициенты приводит к неприем-

лемо высокой погрешности. Объекты сег-

мента требуют применения доходного или 

затратного подхода. 

На данном этапе можно сформулиро-

вать систему практических рекомендаций 

для применения метода отраслевых муль-

типликаторов к оценке швейных произ-

водств. При оценке швейного производства 

нельзя использовать единый среднеотрас-

левой мультипликатор, поскольку внутри 

него содержится слишком большой разброс 

данных. Поэтому следует идентифициро-

вать сегмент оцениваемого бизнеса и при-

менить соответствующий мультипликатор. 
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Т а б л и ц а  4 

Рыночный сегмент 
Рекомендуемый 
мультипликатор 

Статистические 
свойства 

Практические  
рекомендации  

по применению 

Диапазон муль-
типликатора 

1. Стабильное среднее произ-
водство 
- Выручка 1…5 млн руб. 
- Действующий цех, штат до 
10 чел. 
- ЦФО / крупные региональ-
ные центры 
- Окупаемость до 1 года 
- Доля расходов в выручке 
высокая 

Цена/Выручка 
CV = 0,06 
R² = 0,9 

Требуется уточнить 
загрузку мощностей 
производства. 
Обязательна про-
верка стабильности 
выручки за 2-3 пери-
ода, отсутствие разо-
вых крупных заказов. 

0,5...0,6 

2. Небольшой цех  = 100 м² 
- ЦФО 
- Штат до 8 человек 
- Быстрая окупаемость 
- Молодые производства  
возрастом до 3 трех лет 

Цена/Выручка 
CV = 0,05 
R² = 0,95 

Требуется проверка 
стабильности вы-
ручки за 2-3 периода. 

1,2...1,4 

3. Затратно-ориентированное 
предприятие 
- Москва, Московская обл. 
- Высокая доля аренды в рас-
ходах предприятия 
- Площадь < 300 м² 

Цена/Стоимость 
аренды 

CV = 0,01-0,05 
R²  = 0.9 

Сравнение с объек-
тами в той же мест-

ности. 
14,8...17,0 

4. Актив для "быстрых" инве-
стиций 
- Критерий: срок окупаемости 
и форма собственности 

Цена / Окупае-
мость 

CV = 0 – 0,04 
R² =  0.96 

Требуется единооб-
разие в расчете при-

были. 
Ср. знач. 

= 250 тыс. 

5. Зрелые предприятия 
- СПИ оборудования 4…7 лет 
- Площадь > 100 м² 
- Штат от 10 чел. 
- Сформировавшийся рынок 

Цена / Окупае-
мость 

CV = 0 
R² = 0 ,93 

Требуется анализ 
структуры расходов 
и перспектив роста. 292...326 тыс. 

6. Проблемные или нишевые 
активы 
- Нестабильная прибыль 
- Возраст бизнеса как ключе-
вой фактор 
- Уникальные активы 

Сравнительный 
подход не реко-

мендован как 
основной 

CV > 0.06 
Низкий R² 

Необходимо исполь-
зовать доходный или 

затратный подход. 
- 

 

В табл. 4 систематизирована взаимо-

связь между типом бизнеса, его характери-

стиками и оптимальным оценочным коэф-

фициентом. Данный инструмент предо-

ставляет один из вариантов проведения экс-

пресс-анализа и проверки обоснованности 

ценовых ожиданий на рынке швейных про-

изводств. 

В Ы В О Д Ы 
 

1. Рынок швейных производств неод-

нороден. Его внутренняя структура вклю-

чает четыре основных сегмента, различаю-

щихся по бизнес-модели, структуре затрат 

и инвестиционной привлекательности. 

2. Наиболее релевантными для практи-

ческой оценки являются мультипликаторы 

"Цена/Выручка" (R² = 0,92) и "Цена/Пло-

щадь" (R² до 0,99). Стабильность мульти-

пликатора (низкий CV) не гарантирует его 

высокой объясняющей силы (R²). 

3. Мультипликаторы "Цена/Прибыль" 

и "Цена/Возраст" показали низкую надеж-

ность в условиях открытого рынка и не ре-

комендованы к самостоятельному приме-

нению без нормализации и глубокого ана-

лиза исходных данных. 

4. Использование единого среднеот-

раслевого мультипликатора для швейных 

производств некорректно и ведет к значи-

тельным погрешностям. Оценка должна 

начинаться с идентификации сегмента биз-

неса. 

Таким образом, метод отраслевых муль-

типликаторов сохраняет свою значимость 

для оценки швейного бизнеса, но его стан-

дартный алгоритм должен быть дополнен 

обязательным этапом аналитической сег-
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ментации на основе финансовых и операци-

онных показателей. 
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