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В современных условиях развития цифровой экономики происходит 

ускорение процессов информатизации, сопровождающееся 

перепрофилированием рынков, изменением условий конкуренции, ростом 

степени неопределенности и рисков, снижением финансовых возможностей 

предприятий реального сектора экономики привлекать внешние источники 

инвестирования инновационной деятельности. Поэтому возникает потребность 

разработки новых методов формирования и оптимизации использования как 

собственного, так и заемного капитала, образующего финансовый поток 

инновационной деятельности предприятия.  

В последнее время, несмотря на разработку мер по государственной 

поддержке инновационного предпринимательства, основная доля среди 

источников финансирования приходится на собственный капитал, а не внешние 

источники, что связано с ростом неопределенности, рисков, неизвестностью 

сроков отдачи и результатов, и как итог - снижение инновационной активности. 

В результате вновь активно стали проводиться исследования по разработке 

различных методов выбора источников финансирования инновационного 

бизнеса [2,3,4,6,12,14]. 

Одной из главных проблем, обсуждаемых в научной литературе, является 

выявление факторов, влияющих на выбор источников финансирования [1,5,14], 
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а также величину отдачи, получаемой как предприятием от каждого источника, 

так и инвестором [8,9,10].  

Решению выше перечисленных проблем, на наш взгляд, может 

способствовать оценка формирования оптимального финансового потока 

инновационной деятельности предприятия, построенная на основе метода 

поточно-финансовых структур (ПФС), который позволяет не только оценивать 

риски,  необходимую интенсивность финансового потока и чувствительность 

инвестиций к изменению процентной ставки, но и определять оптимальный 

объем требуемых средств; выявлять зависимость надежности и рентабельности 

вкладываемых инвестиций от результатов инновационной деятельности.  

В настоящее время метод ПФС предлагается использовать для оптимиза-

ции финансового потока индустриальной динамики [7], сбытовой логистики 

[11], при построении финансового плана и бюджетировании на предприятии [13, 

15]. Адаптация метода ПФС к построению модели формирования финансового 

потока инновационной деятельности во внутренней среде предприятия дает воз-

можность анализировать установившиеся режимы движения финансовых пото-

ков в оборотном цикле и стабильность их функционирования в процессе прове-

дения инновационной деятельности, в чем и заключается научная новизна иссле-

дования.  

Оценка финансового потока инновационной деятельности предприятия на 

основе метода ПФС имеет ряд преимуществ: позволяет строить его сетевую мо-

дель; определять оптимальное соответствие финансовых, материальных и ин-

формационных потоков; оценить и оптимизировать финансовый поток; учиты-

вать фактор времени; формировать эффективную стратегию и планы развития 

инновационной деятельности; прогнозировать и оценивать риски. 

При построении финансового потока на основе метода ПФС положитель-

ное значение отражает активы, отрицательное – собственные и заемные источ-

ники средств, используемые в процессе инновационной деятельности. В резуль-

тате, т.к. активы и источники средств должны иметь между собой баланс, в он 

представляется следующим образом: 
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                                              ∑ 𝐶𝑖(𝑡) = 0𝑖    ,                                                    (1)                                                                                

где i – индекс накопителя. 

Финансовый поток от реализации принципиально новой продукции, как 

результата инновационной деятельности предприятия, формируется за счет вы-

ручки от продаж (ВРt), которая представляет собой поток затрат (Зt) и поток при-

были Пt: 

                                                ВР𝑡 = З𝑡 + П𝑡                                                 (2) 

 В связи с тем, что получаемая величина прибыли может быть использо-

ваны на накопление с целью реинвестирования для инновационной деятельно-

сти, то наблюдается ее отток из величины выручки. Поэтому в модели отрица-

тельное значение в накопители растет. Поток затрат (Зt) имеет положительное 

значение на конец периода учета, а поток прибыли Пt единовременно перемеща-

ется, что отражается нулевым содержанием блока реализации. 

Оборотные средства, последовательно принимая форму запасов и затрат, 

дебиторской задолженности и денежных средств, образуют потоки оборотного 

цикла:   

                                              Пц𝑡 = Цед ∙ К                                                   (3) 

                                               П𝑐𝑡 = 𝐶ед ∙ К                                                   (4)                                

где К - объем товарного потока инновационной деятельности;  

      Цед - цена единицы инновационной продукции; 

      Сед. - себестоимость единицы инновационной продукции. 

В процессе формирования финансового потока также принмает участие се-

бестоимость, которая учитывается через соотношение цены продаж и себестои-

мости: 

                                               Пц𝑡 = Цед/Сед ∙ С                                         (5) 

В связи с тем, что предприятие имеет ограничения по производственной 

нагрузке (максимальная величина зависит от производственной мощности пред-

приятия) и по каналам товародвижения (минимальная величина определяется в 
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зависимости от экономических факторов), то объем финансового потока инно-

вационной деятельности в оборотном цикле предприятия позволяет выявить сте-

пень его производственной нагрузки.   

Интенсивность входящего притока средств определяется как сумма пото-

ков: 

                              П𝑡 = П𝑐(𝑡) + Пам(𝑡) + Пчп(𝑡)                                                (6) 

В связи с тем, что с позиции предприятия критерием эффективности вло-

жения собственного капитала в инновационную деятельность является их рента-

бельность, то: 

            Рид𝑡

ск = Пц𝑡/𝐶К ∙ Т → 𝑚𝑎𝑥,                                               (7) 

где Т - продолжительность периода; 

СК – собственный капитал предприятия, вложенный в инновационную де-

ятельность. 

Таким образом, для формирования финансового потока инновационной де-

ятельности предприятия необходимо учитывать оптимальную величину исполь-

зуемых в этом процессе собственных средств по критерию их рентабельности.  

Формирование оптимального финансового потока инновационной дея-

тельности предприятия на основе метода ПФС должно учитывать стремление 

предприятия получить максимум прибыли от результатов своей инновационной 

деятельности: 

                                   max
11

 


m

j
j

n

i
ii ЗSN ,                                            (8) 

где N i
- объем производства каждого вида инновационной продукции, шт.  

S i
- цена инновационной продукции, руб.      

m – элементы затрат на изготовление инновационной продукции, шт.  

З j
 - затраты по каждому элементу затрат, руб. 

В связи с тем, что финансирование инновационной деятельности предпри-

ятия, как правило, проводится с привлечением заемных средств, требуется 
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оценка их чувствительности к динамике процентной ставки на основе показателя 

дюрация:  

                                   𝐷 = ∑ 𝐶𝑖𝑡𝑖 (1 + 𝑌)𝑡⁄ 𝑃𝑉⁄𝑁
𝑖=1                                      (9) 

Достаточно точную характеристику чувствительности к динамике про-

центной ставки дают показатели модифицированная дюрация и выпуклость по-

тока платежей. Они показывают зависимость изменения стоимости инвестиций 

от динамики процентной ставки на один пункт:  

                                          YPVCYPVMDPV
2

5,0                   (10) 

Апробация методики оптимизации финансового потока на основе метода 

ПФС проведена на машиностроительном предприятии Саратовской области, 

разработавшего принципиально новые детали для легковых автомобилей. В ре-

зультате была разработана схема оптимальной величины финансового потока 

инновационного проекта по производству и реализации этих деталей (табл. 1).  

Таблица 1. Оценка финансового потока инновационной деятельности предприя-

тия на основе метода ПФС 

Наименование показателя Первый год Второй год 

Интенсивность потока в оборотном цикле предприятия, тыс. 

руб. 

61655,1 91671,25 

Чистый приток денежных средств, тыс. руб. 4425 5791 

Валовая прибыль, тыс. руб. 8616,4 101701 

Чистая прибыль, тыс. руб. 39689 5287 

Рентабельность собственного капитала, % -13,27 15,83 

 

В связи с тем, что инвестиции по проекту планируется осуществлять в пер-

вый год, то их стоимость не зависит от динамики процентной ставки (табл. 2). 
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Таблица 2. Оценка текущей рыночной стоимости инвестиций инновационной 

деятельности на основе дюрации 

Наименование показателя Значение 

Текущая стоимость инвестиций, тыс. руб. 39041,43 

Дюрация инвестиций, ед. 1 

Модифицированная дюрация инвестиций, ед. 0,987 

Зависимость изменения текущей стоимости инвестиций от изменения процентной 

ставки, тыс. руб.  

 

-571,98 

Выпуклость инвестиционного потока, ед.  1,497 

 

Таким образом, использование метода ПФС позволяет построить модель 

формирования оптимального финансового потока инновационной деятельности 

с учетом его формирования и использования, а также рисков, связанных с необ-

ходимостью возврата в определенные сроки заемных средств, оценить стабиль-

ность финансового функционирования предприятия, и определить возможный и 

достаточный объем собственного капитала, вкладываемого в данное направле-

ние развития предприятия. 
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EVALUATION OF FINANCIAL FLOW OF INNOVATIVE ACTIVITIES OF THE ENTERPRISE 

О.А. Myzrova  

Yuri Gagarin State Technical University of Saratov, 

Saratov, Russian Federation 

Abstract. The article presents a methodological approach to the formation of the optimal financial 

flow of innovative activities of an enterprise, which allows us to assess its intensity; optimal amount of funds; 

identify the relationship between the return on investment and the volume of sales of innovative products; 

determine the sensitivity of investments to changes in interest rates. The scientific novelty lies in the adaptation 
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of the method of flow-financial structures to a comprehensive assessment of the optimality of the financial 

flow of an enterprise's innovative activity at all its stages: determining the volume and cost of funding sources, 

generating costs and obtaining results. 

Keywords: method of flow-financial structures, intensity, optimization, innovation, financial flow. 
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