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АННОТАЦИЯ
Актуальность исследования подтверждается тем, что именно финансовые отношения в экосистемах, ставших пред-
метом исследования, оказываются под воздействием определенных правил (включая государственное регулирова-
ние), ограничивающих степени свободы участников экосистемы и ее организаторов и в конечном итоге определя-
ющих жизнеспособность экосистемного подхода, что определило цель исследования как установление потенциала 
финансового инструментария государства в обеспечении необходимого уровня рационирования для регулирова-
ния в бизнес-экосистемах. Показано, что отличительным признаком между корпоративным и экосистемным подхо-
дом становится использование рационирования как дополнительных ограничений к принимаемым финансовым 
решениям, основанным на государственных и частных источниках финансовых ресурсов, доступных в бизнес-эко-
системах. Методы исследования, с одной стороны, опираются на ключевую методологию —  формируемую теорию 
экосистем в части, где она замещает теорию фирмы с учетом положений теории рационирования кредитов как при-
ложение к корпоративным финансам, с другой стороны —  учитывают концептуальные положения теории ограниче-
ний применительно к финансам. Результаты исследования показывают, что выделение государственного и частного 
экосистемного рационирования формирует базис стратегических финансовых решений. Установлено, что при созда-
нии промышленной бизнес-экосистемы ее основными участниками станет малый и средний бизнес, что обосновано 
потребностью во внешнем финансировании, которое может обеспечить бизнес-экосистема. Сделаны выводы о том, 
что при реализации идеи рационирования поиск оптимальной стратегии для участников может быть упрощен до 
рассмотрения только парного взаимодействия (вместо оптимизации всей совокупности отношений). Представлен-
ные парные разбиения позволяют уточнить ограничения и индивидуализировать их. Сравнительный анализ пока-
зал, что, с  точки зрения эффективного внедрения ограничений, наибольшим потенциалом обладает консорциум 
с государственным участием, а наименьшим потенциалом, с точки зрения рационирования капитала, обладают кла-
стеры. В итоге сделан вывод о перспективности развития бизнес-экосистем с государственным финансированием 
(контролем), что предполагает целенаправленное решение задач государства в современной экономике.
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AbsTRACT
The relevance of the study is confirmed by the fact that it is financial relations in ecosystems that have become the 
subject of research that are influenced by certain rules (including state regulation) that limit the degrees of freedom 
of ecosystem participants and its organizers and ultimately determine the viability of the ecosystem approach, which 
determined the purpose of the study as establishing the potential of the financial instruments of the state in ensuring 
the necessary level of rationing for regulation in business ecosystems. It is shown that the distinctive feature between 
the corporate and ecosystem approach is the use of rationing as additional restrictions to financial decisions based 
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ВВЕДЕНИЕ
Экосистемное взаимодействие в любой из своих 
форм (цепи поставок, кластерные решения, кон-
сорциумы и иные [1]) требует нового, отличного от 
корпоративных финансов, подхода к финансовому 
обеспечению функционирования указанных форм, 
так как именно финансы в конечном итоге в буду-
щем определят жизнеспособность экосистемного 
подхода.

Говоря о финансировании, отметим, что наи-
лучшее решение для бизнес-экосистем находится 
между рыночным радикализмом, т. е. свободой вы-
бора финансовых источников и при их свободном 
ценообразовании, стремящемся к равновесию, и ра-
ционированием (нормированием), когда финансовые 
решения, а вместе с ними и все проектирования 
взаимодействий, оказываются под воздействием 
определенных правил, ограничивающих степень 
свободы участников экосистемы и ее организатора. 
Этот вывод базируется на том факте, что участники 
экосистемы (согласно теории бизнес-экосистем) 
взаимодействуют с рынком (с различной степенью 
ограничения диапазона принимаемых решений) 
путем вовлечения в организованное бизнес-экоси-
стемой взаимодействие (когда уровень вводимых 
ограничений зависит от типа экосистемы).

Основной исследовательский вопрос в этом случае 
заключается в следующем: являются ли подобные 
ограничения фактором, снижающим эффективность 
экосистем, или благом, обеспечивающим стабиль-
ность функционирования, в первую очередь участ-
ников?

Несомненно, указанный исследовательский во-
прос еще усиливается и широким распространением 
цифрового финансирования (в частности, цифрового 

кредита, который и теоретически и уже практически 
возможен как децентрализованное решение), также 
во многом оказывающего влияние на финансирова-
ние экосистемы.

Первоначальной задачей, которую необходимо 
решить, становится необходимость четкого разделе-
ния между корпоративным и экосистемным управле-
нием. Как правило, система бюджетирования любой 
компании представляет собой строгий свод правил, 
обеспечивающих достижение поставленных целей 
при минимизации ресурсов [2]. Цели рационирова-
ния корпоративного капитала заключаются в том, 
чтобы обеспечить в итоге финансовую реализуемость 
проектов [3].

Рационирование как система ограничений (и не-
отъемлемая часть управления) в рамках бизнес-эко-
системы зависит от ее организатора или спонсора: 
так, при частном спонсоре цель рационирования 
только частично остается прежней —  не допустить 
вовлечение в экосистему финансово нестабильных 
участников, но при этом обеспечить дополнительную 
прибыль (или сверхприбыль) [4]. Задача государствен-
ного организатора бизнес-экосистемы иная —  обеспе-
чить реализацию проектов (чаще всего общественно 
значимых) и необходимый контроль деятельности 
с точки зрения государственной, в том числе и фи-
скальной политики.

Как правило, большинство крупных корпоратив-
ных образований не допускают свободу доступа к фи-
нансовым рынкам обособленным подразделениям, 
таким путем формируя ограничения (рационируя) 
и, соответственно, обеспечивая необходимую степень 
контроля.

В то же время более продвинутое рационирова-
ние, связанное с государственным бюджетирова-
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нием, обеспечивает успешность государственных 
источников, не допуская в целевых сферах дефици-
та финансовых ресурсов, и, наоборот, ограничивая 
нерациональные запросы участников бюджетного 
процесса. Опять же государственное рационирова-
ние получает преимущества там, где принципы или 
правила сформированы на длительный срок и не 
подлежат быстрым изменениям. Тем не менее, не 
секрет, что не всегда бюрократический механизм 
полностью определяет эффективный выбор направ-
лений финансирования, что изначально приводит 
к снижению эффективности целевого использования 
государственных средств.

Дополнительные сложности накладывает циф-
ровая экономика, когда появляется значимое коли-
чество новых инструментов (например, такие как 
ЦФА), которые не всегда пресекают неэффективные 
решения, или чья неэффективность не может быть 
определена на момент установления правил рацио-
нирования (для целей отказа от использования новых 
инструментов). Усложняет ситуацию и возникнове-
ние цифровой трансформации в части организации 
платежей (включая решения того же финтеха [5]) 
или использования цифровых финансовых активов, 
включая организацию децентрализованных финан-
сов. В этом случае опасность оппортунистического 
поведения корпоративных участников еще больше 
усиливает необходимость формирования государ-
ственных бизнес-экосистем.

Все вышесказанное формирует потребность 
в уточнении поставленной к решению задачи в части 
государственного регулирования —  установления по-
тенциала финансового инструментария государства 
в обеспечении необходимого рационирования для 
целей регулирования в бизнес-экосистемах.

МЕТОДОЛОГИЯ ИССЛЕДОВАНИЯ
Ключевой методологией данного исследования яв-
ляется формируемая теория экосистем в той части, 
где она замещает теорию фирмы [6] и теорию го-
сударственного управления (включая и концепцию 
современного управления [7]). Второй составля-
ющей является теория рационирования кредитов 
именно в части приложения к корпоративным фи-
нансам (согласно более подходу Ж. Тироля [8], чем 
Дж. Тобина [9], и опирающемуся на известные рабо-
ты Дж. Стиглица [10]). Иными словами, основой яв-
ляется методология организации проектирования 
взаимодействия на финансовой основе в рамках 
бизнес-экосистем с государственным участием, но 
без формирования государственной собственности 
(что сокращает долгосрочные затраты государства 
с сохранением контроля эффективности использо-

ваниях переданных финансовых ресурсов). Также 
использовались отдельные концептуальные поло-
жения теории ограничений Э. Голдратта [11] при-
менительно к финансам.

В данном исследовании мы выделяем два принци-
пиально отличающихся типа предпринимательских 
экосистем: 1) экосистемы с частной инициативой 
как бизнес-экосистемы организатора или спонсо-
ра (физическое или юридическое лицо, компенси-
рующее затраты на организацию экосистемного 
взаимодействия), источником которого становится 
частный капитал; 2) экосистемы с государственным 
участием без формирования государственной соб-
ственности, но с обеспечением контроля доступа 
к государственным ресурсам, создавая «уникально-
специфический ресурс» [12]. Второй тип экосистем 
также можно назвать контрольно-сервисным или 
финансово-сервисным с точки зрения того, что эко-
система обеспечивает финансирование взаимодей-
ствия, но не на рыночных условиях, а на условиях 
ограничения (рационирования) финансирования 
с целью достижения необходимых результатов.

С нашей точки зрения, например, формируемая 
концепция единого цифрового пространства в про-
мышленности может быть реализована и как первый 
тип (с частной инициативой), и как второй, но бо-
лее близка второму подходу, который предполагает 
более целенаправленное использование ресурсов 
в результате синергии частных решений и комплекса 
государственных ограничений, что во многом опре-
делило и развитие данного исследования.

РЕзУЛЬТАТЫ ИССЛЕДОВАНИЯ
Первоначально необходимо установить особенно-
сти рационирования финансирования. В большин-
стве случаев исследователи говорят о рационирова-
нии кредита (в первоначальной постановке вопро-
са доверия заемщику с учетом информационной 
асимметрии, согласно базовой работе Дж. Стиглица) 
и гораздое реже —  о рационировании кредитного 
портфеля [13]. Еще меньше публикаций, связанных 
с процессом организации рационирования, хотя, 
по мнению Т. А. Лисейчиковой и Р. Т. Балакиной, 
«рационирование включает не только лимитиро-
вание, но и ее организацию» [13] как процесс уста-
новления лимитов. Ранее указанные особенности 
бизнес-экосистемы свидетельствуют о том, что для 
решения поставленной задачи необходимо изучать 
все аспекты, но в первую очередь со стороны спроса 
и предложения денег [14]. При этом рационирова-
ние кредита существенно улучшает его качество пу-
тем устранения проблемы неудачного выбора и не-
добросовестного поведения заемщика [15].
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Вопросы цифрового равновесия кредитного рацио-
нирования рассмотрены в исследовании О. В. Лунякова, 
утверждающего, что на «кредитном рынке имеется 
потенциал в повышении совокупной величины вы-
плат на одну денежную единицу ссуженных средств» 
[16], что подтверждает наш вывод о потенциале сверх-
прибыли кредитора в бизнес-экосистеме. Однако при 
этом в статье А. А. Лобова сделан обоснованный вывод, 
что при росте требований к заемщикам «снижается 
эластичность количества заемщиков (капитала) по 
ставке процента» [17]. Также следует отметить, что 
мы считаем, что в условиях рационирования кре-
дита более эффективно использовать разделяющее 
равновесие Байеса-Нэша [18], которое нельзя отнести 
к «самоорганизующейся процедуре» [19].

Цифровизация также существенно влияет и на 
процессы рационирования. По нашему мнению, при 
определенном уровне цифровизации финансовых ре-
сурсов (прежде всего, при введении цифровых валют 
центральных банков) ситуация в этой сфере может 

существенным образом измениться путем перехода 
к стадии взаимодействия и контроля. В этом случае 
возможна дискуссия о иерархии единых пространств 
(денежного цифрового и промышленного цифрово-
го), что потребует в дальнейшем новых отдельных 
исследований.

Опыт развития российской промышленности 
исторически показывает, что наиболее успешной 
реализации проектов, полностью или частично 
финансируемых государством, удавалось дости-
гать именно в тех ситуациях, когда государство 
не инициировало проекты на конкурсной основе 
с дальнейшей свободой принятия решений, а когда 
осуществляло контроль за использованием финан-
сов путем введения финансовых ограничений. Так, 
статистические данные показывают превалирова-
ние собственных средств в структуре источников 
финансирования по разным направлениям и отра-
слевым секторам в промышленном производстве 
(рис. 1), при этом в финансировании именно инно-
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вационной деятельности заметна доля бюджетных 
источников.

В целом, отмечая рост объемов государственной 
поддержки в рамках деятельности Фонда развития 
промышленности в Российской Федерации (с 60,9 
млрд руб. в 2020 г. до 140,1 млрд руб. в 2022 г.1), осу-
ществляющего преимущественно предоставление 
льготных займов в целях развития импортозаме-
щающих производств и обновления материально-
технической базы, следует отметить и контроль за 
ключевыми показателями, который осуществляет 
этот фонд. Так, помимо объема частных инвестиций 
в проекты, им поддерживаемые, контролируются по-
казатели выручки, количество созданных высокопро-
изводительных рабочих мест и налоговых отчислений 
промышленных компаний —  получателей средств.

При этом в отдельных исследованиях, посвящен-
ных проблемам рационирования кредита в россий-
ской экономике, утверждается, что «прямое финан-
сирование или льготное кредитование со стороны 
госбюджета являются худшими формами поддержки… 
субсидирование процентной ставки стоит на втором 
месте среди худших мер поддержки» [20], что не под-
тверждается реальными экономическими решениями.

Следует отметить, что при создании промышлен-
ной бизнес-экосистемы хотя бы отраслевого масшта-
ба основными участниками ее станет не крупный 
бизнес, а малый и средний бизнес, за исключением 
ситуации, связанной с контрактацией (если бизнес-
экосистема с государственным участием возьмет на 
себя функции заключения крупных контрактов, фак-
тически став оператором). Причиной приоритетности 
малого и среднего бизнеса становится тот факт, что 
крупные корпорации обеспечены финансированием 
и потенциалом источников такого финансирования, 
тогда как для малого и среднего бизнеса эта пробле-
ма будет существенна. Так, при 45,8%-ном приросте 
объема кредитов, предоставленных субъектам малого 
и среднего бизнеса с 2019 по 2022 г., и при 88,7%-ном 
приросте их количества 23, статистические показатели, 

1 Фонд развития промышленности. Результаты рабо-
ты ФРП за 2022  год. 10 с. URL: https://bod.frprf.ru/public/
documents/rezultaty-raboty-frp-za-2022-god (дата обраще-
ния: 29.06.2024).
2 Министерство экономического развития Российской 
Федерации. Доклад о состоянии малого и среднего пред-
принимательства в Российской Федерации и мерах по его 
развитию за 2019–2022 годы. URL: https://www.economy.
gov.ru/material/dokumenty/doklad_o_sostoyanii_msp_v_
rossiyskoy_federacii_i_merah_po_ego_razvitiyu_za_20192022_
gg.html (дата обращения: 29.06.2024).
3 ОПОРА РОССИИ. Кредитование МСП: новые рекор-
ды. URL: https://opora.ru/news/opinion/kreditovanie-msp-
novye-rekordy/ (дата обращения: 29.06.2024).

характеризующие финансовую устойчивость, сви-
детельствуют об объективном, но незначительном 
снижении обеспеченности собственными средствами 
в капитале малых предприятий вследствие роста 
кредитной нагрузки, но для субъектов среднего биз-
неса данная тенденция не подтверждается —  здесь 
коэффициент финансовой автономии повышается 
с каждым годом (рис. 2).

При этом отдельные корпорации стремятся соз-
дать свои собственные экосистемы (формируя ми-
ни-цифровое пространство по сравнению с единым 
и стремясь привлечь наибольшее число участников 
рынка). Эти действия направлены на то, чтобы убе-
дить государство в том, что эти мини-пространст-
ва сохраняют прежние принципы корпоративного 
управления и соответствующего проектирования 
взаимодействия, что и ранее, и не составляют кон-
куренцию государственным решениям.

С нашей точки зрения, это не так, что позволяет 
уточнить исследовательский вопрос, используя сле-
дующую формулировку: каким образом в рамках 
создаваемых экосистем будет организовываться ре-
гулирование государством: через организатора эко-
системы (как мы уже отмечали в ранних публикациях, 
пока экосистемы не подпадают под регулирование 
государства в силу отсутствия организационно-пра-
вовой формы экосистем и не всегда проявляющейся 
непосредственной связи с организатором), или госу-
дарство должно сформировать иную промышленную 
политику и войти в единое цифровое пространство 
как полноправный участник, забирая роль организа-
торов рационирования финансирования, исключая 
посредничество спонсоров экосистем и оставляя 
свободу предпринимательской инициативы участ-
никам такой экосистемы? Такие решения также 
будут еще обосновываться и национальными осо-
бенностями, когда, например, требования к норми-
рованию кредита и финансов в целом усиливаются 
дополнительными условиями в исламских финансах 
при установлении специальных условий, налагае-
мых на «бизнес в рамках религиозного шариатско-
го контроля, а также дополнительного контроля за 
деятельностью предпринимателя со стороны банка 
или инвестора» [21].

На основе вышесказанного мы выделяем для даль-
нейшего рассмотрения два типа рационирования: 
государственное и частное.

Государственное рационирование в рамках биз-
нес-экосистемы предполагает не только устранение 
информационной асимметрии (при доступе к циф-
ровому профилю участников), но и использование 
именно государству доступных решений, которые 
обеспечивают дополнительный эффект:
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•  прямое финансирование;
•  субсидирование процентной ставки;
•  гарантии.
При этом государство может использовать, кроме 

непосредственного участия, и гибридную модель, 
вовлекая в процесс рационирования либо собст-
венного оператора, либо банка-агента. В последнем 
случае возможно оппортунистическое поведение 
банка-агента, который может, например, определить 
дополнительную комиссию (включая завуалиро-
ванную) и в значительной мере снизить эффект от 
рационирования. Поэтому, с нашей точки зрения, 
более эффективной является использование бан-
ка-оператора, который должен быть интегрирован 
в сервисы бизнес-экосистемы.

На систему ограничений оказывает влияние и зна-
чительное количество регионов присутствия, что 
характерно для Российской Федерации. Это приводит 
к вопросу о возможности наделения полномочиями 

рационирования или финансирования региональных 
сервисов или сохранения данной возможности только 
на федеральном уровне. На наш взгляд, решение 
зависит от качества единого цифрового простран-
ства, в котором должна создаваться «невидимость» 
региональной специфики и бесшовный переход с ре-
гионального уровня на федеральный.

Частное финансирование в зависимости от избыт-
ка предложения или спроса контролирует в условиях 
бизнес-экосистемы следующие параметры рацио-
нирования:

•  требования по залогу;
•  информационную осведомленность;
•  создание экосистемной премии, в том числе 

завуалированной иными платежами, за риск фи-
нансирования.

Выбор указанных решений был бы более обосно-
ван при достаточной совокупности эмпирических 
данных, но, согласно исследованию В. В. Акбердиной 
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и Е. В. Василенко, «анализ экосистем не может быть 
проведен в коротком периоде, он требует длительно-
го наблюдения за динамической эволюцией струк-
туры экосистемы, взаимоотношениями участников, 
их целями» [22, с. 551]. Хотя присутствует в научной 
литературе и другое утверждение, что уже «еди-
ницей экономического анализа на данном этапе 
стала выступать экосистема» [23, с. 91]. Фактические 
сведения об экосистеме, тем более о внутренних 
сервисах (к которым отнесено и финансирование), 
к сожалению, недоступны в силу отсутствия орга-
низационно-правовой или иной формы, способной 
к статистическому учету, в том числе и в рамках 
внутренней отчетности. Такие данные не всегда 
недоступны и участникам бизнес-экосистемы, для 
которых информация о среде и сервисах стано-
вится доступной только после создания цифрового 
профиля и интеграции в цепи поставок при общем 
декларировании, что будет совершаться обмен дан-
ных профиля на информацию о контрактах и иных 
преимуществах, при этом такой обмен возможен, 
но не гарантирован.

Поэтому для установления тенденций более обо-
снованным является либо изучение эмпирического 
опыта на сайтах экосистем (что не всегда бывает 
объективным), либо проведение различных опро-
сов (что и использовано для данного исследования). 
В качестве выборки мы ориентировались на орга-
низации среднего бизнеса, в чьих интересах указана 
производственная деятельность в той или иной сфере.

Отметим, что, несмотря на отсутствие де-факто 
полноценного единого цифрового пространства, 
большинство участников предполагает, что так или 

иначе они будут участвовать в экосистемах, однако 
в итоге обработки результатов были установлены 
5 групп (рис. 3), которые далее используются как ин-
тегральные мнения, вместо учета мнений отдельных 
участников, —  условно названные мнения «энтузи-
азм», «стратегизм», «рационализм», «скептицизм» 
и «негативизм». Сформировать устойчивые группы 
(перегруппировать участников) по финансовому 
признаку не удалось, возможно, в силу недостаточно 
конкретных и определенных предоставлений о фи-
нансовых возможностях экосистем.

ОБСУЖДЕНИЕ РЕзУЛЬТАТОВ 
ИССЛЕДОВАНИЯ

Первоначально мы должны отметить два допуще-
ния, используемые далее при обсуждении получен-
ных результатов:

•  уровень бизнес-экосистем не рассматривался 
как виртуальная конструкция или объект по при-
чинам отсутствия объектности вследствие отсутст-
вия обладания собственностью и неуплаты налогов, 
а также выполнения посреднической функции по 
поручению спонсора/организатора экосистемы без 
принятия обязательств на себя;

•  одновременно с этим часть процессов функ-
ционирования экосистемы, не связанных с ре-
альными бизнес-процессами, мы исключаем из 
рассмотрения, считая понесенные издержки ком-
пенсированными взносом либо организатора, либо 
участников.

Эти допущения позволяют сосредоточиться на 
контрактной составляющей функционирования биз-
нес-экосистемы —  т. е. выделяются те контракты, 
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которые могут быть заключены в рамках сервисов 
бизнес-экосистемы:

1) как разовые неповторяющиеся сделки, не-
продолжительные по времени исполнения;

2) средне- и долгосрочные сделки, которые фор-
мируют цепи поставок;

3) долгосрочные повторяющие сделки, которые 
требуют формирования консорциума;

4) кластерные решения, которые направлены на 
поддержку якорной организации, входящей в эко-
систему;

5) кластерные решения для внешней якорной 
организации, но чьи интересы входят в сферу ин-
тересов экосистемы (услуги и сервисы);

6) внутренние бизнес-процессы, ориентирован-
ные на интеграцию участников экосистемы по за-
казу заказчика экосистемы на контрактной основе.

Для указанных контрактов доступны следующие 
источники финансирования:

•  ресурсы экосистемы, включая цифровой кре-
дит и аккумулированные взносы/отчисления участ-
ников;

•  ресурсы организатора/спонсора экосистемы;
•  ресурсы внутреннего банка (финансового сер-

виса);
•  ресурсы внешнего банка-агента (аккредито-

ванного или с договором о сотрудничестве);
•  бюджетные источники (если они не вошли 

в ресурсы заказчика экосистемы).
Для источников финансирования возможны до-

полнительные признаки:
•  частные внутренние источники финансирова-

ния экосистемы;
•  бюджетные источники финансирования эко-

системы;
•  внешнее финансирование (как частное, так 

и государственное).
Соответственно, участников бизнес-экосистемы 

можно разделить по трем признакам:
•  участники, имеющие собственное финансиро-

вание, достаточное как для текущих проектов, так 
и для финансирования новых контрактов, которые 
могут быть доступны в экосистеме;

•  участники, имеющие потребность в финанси-
ровании, но ориентированные на экосистему как 
источник финансирования;

•  участники, имеющие потребность в финанси-
ровании, но ориентированные на внешнее финан-
сирование.

Установление признаков экономических аген-
тов экосистемы позволяет определить следующие 
стратегии:

– со стороны спроса:

• поиск финансовых ресурсов с искренними на-
мерениями, но с плохим финансовым состоянием;

• поиск ресурсов с искренними намерениями 
и с хорошим финансовым состоянием, но о котором 
не знает кредитор;

• поиск финансовых ресурсов с заранее заплани-
рованным моральным риском;

– со стороны предложения:
• передача финансовых ресурсов без ограничения;
• рационирование кредита с целью ограничения 

доступа к кредиту заемщиков с неустойчивым фи-
нансовым состоянием;

• снижение асимметричности информации путем 
доступа к цифровому профилю заемщика (толь-
ко для внутреннего финансового сервиса) и уста-
новление ограничений согласно типизированным 
профилям;

• введение дополнительных условий рациониро-
вания для ограничения морального риска.

Подавляющее большинство современных публи-
каций утверждают о стремлении всех потенциальных 
участников участвовать во взаимодействии с эко-
системой. Так ли это, безусловно, покажет будущая 
статистика, но уже проведенный нами опрос по-
зволил выделить две группы (группы «скептицизм» 
и «негативизм»), которые изначально не считают 
целесообразным участие в экосистемах (суммарно 
частных и государственных), и их доля составила по-
рядка 28% (рис. 3), что ставит под сомнение гипотезу 
о дефиците предложения и существенном спросе на 
финансовые ресурсы.

С нашей точки зрения, реализация стратегии всей 
экосистемы должна учитывать разделяющее рав-
новесие Байеса-Нэша, т. е. обе стороны могут знать 
о вероятности той или иной стратегии, но не знать 
конкретного предпочтения (выбора). Такое равно-
весие приводит к тому, что к каждому участнику 
могут быть применены индивидуальные ограничения, 
но это не приведет к выходу из бизнес-экосистемы. 
Вполне очевидно, что поиск оптимальной стратегии 
для всех участников может быть упрощен до рас-
смотрения только парного взаимодействия (вместо 
оптимизации всей совокупности).

При парном взаимодействии мы можем выде-
лить процесс осуществления выбора для участника 
(формируя матрицы стратегий) итерационно и по-
следовательно:

– первый выбор: собственное финансирование или 
привлечение стороннего финансирования;

– второй выбор: внешнее или экосистемное фи-
нансирование;

– третий выбор: частное или государственное фи-
нансирование (при наличии).
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Выбор источников позволяет рассмотреть еще 
один вариант —  это софинансирование в рамках 
взаимодействия: т. е. участники цепи поставок или 
консорциума (гораздо реже —  кластера или простого 
контракта) могут ожидать софинансирования внутри 
цепи поставок.

Представленные парные разбиения позволяют 
уточнить направления ограничений (как механизма 
рационирования со стороны предложения финансо-
вых ресурсов) для конкретных решений и индиви-
дуализировать их.

Финансовые ограничения в проектировании 
экосистемного взаимодействия  

по модели «цепи поставок»
Представляется не требующим доказательства, что 
участие заемщика в цепи поставок, созданной серви-
сом бизнес-экосистемы, существенным образом уве-
личивает объем сведений о нем и снижает информа-
ционную асимметрию. Более того, зачастую участие 
во многих цепях уже не требует дополнительного 
финансирования, так как возникают обратные меха-
низмы, когда формируется финансирование кредит-
ной схемы покупателя. Поэтому с точки зрения ра-
ционирования, оно в этом случае должно в большей 
мере применяться к предложению, т. е. при прочих 
равных условиях финансирование участника устой-
чивой цепи поставок несет дополнительную выгоду 
и гарантии поставщику финансовых услуг, что тре-
бует в кредитном портфеле предложения установить 
более высокий приоритет участнику такого процесса.

Аналогичная ситуация может быть рассмотрена 
и при инвестировании в проекты, связанные с обеспе-
чением будущей цепи поставок, что не устраняет всех 
рисков, но во многом гарантирует платежный потен-
циал в предложении длительного периода времени, 
что делает данный выбор рациональным. В этом 
случае рационирование должно быть ориентировано 
на то, чтобы финансирование такой цепи поставок 
осталось в бизнесе-экосистеме и не позволило бы 
осуществить выбор в пользу сторонних институтов. 
Кроме того, участие государства в цепях поставок 
в роли финансирующего участника позволяет ему 
во многом их контролировать. Следовательно, цепи 
поставок являются наиболее простым и эффективным 
инструментом бизнес-экосистемы и на самом деле 
формируют ее конкурентное преимущество.

Финансовые ограничения в проектировании 
экосистемного взаимодействия  

по модели «консорциум»
В состав консорциума могут войти как эффективные, 
так и менее эффективные участники, относительно 

которых необходимо применять наиболее жесткие 
меры рационирования, включая ограничения в фи-
нансировании вплоть до достижения определенного 
физического объема участия в выпуске продукции 
или оказании услуг. Наиболее распространенной 
формой для консорциума со стороны государст-
ва становится именно выдача гарантий, но они не 
обеспечивают полноценный необходимый контр-
оль. С точки зрения частного кредитования ситу-
ация обратная. Консорциум —  более крупное объ-
единение, существующее как форма (в отличие от 
цепи поставок, существующей только в договорах), 
позволяет привлечь более крупные суммы и стать 
привлекательным инвестиционным объектом. При 
этом большая информационная асимметрия прису-
ща инвестору, так как консорциум зачастую может 
сомневаться в возможности привлечения одним ин-
вестором необходимого объема средств.

Финансовые ограничения в проектировании 
экосистемного взаимодействия по модели «кластер»

С точки зрения финансирования в целом кластер 
не формирует особенных преимуществ. Участие 
организации в кластере не компенсирует инфор-
мационную асимметрию и не дополняет сведений 
в цифровом профиле организации, при этом кла-
стер не обеспечивает прироста залога, так как нет 
необходимости распределять собственность между 
всеми организациями —  участниками кластера. За-
частую всеми выгодами кластера пользуется толь-
ко так называемое якорное предприятие или ядро 
кластера, прочие же участники могут как получать 
дополнительные выгоды, так и не получать.

С точки зрения государства кластер становится 
потребителем инфраструктурных ресурсов, и го-
сударство должно вводить наиболее жесткие меры 
к рационированию финансирования кластера, не 
допуская льготного финансирования или иных спосо-
бов выделения финансовых ресурсов (учитывая, что 
кластер не может гарантировать целевое использо-
вание). Поэтому уровень рационирования в кластере 
бизнес-экосистемы должен превышать рыночный, 
повышая ответственность за принимаемы решения.

Обеспечение сбалансированности рационирования 
капитала с другими подходами в промышленной 

политике государства
В работе И. В. Филимонова [24] представлено срав-
нение «европейского» и «азиатского» подходов 
к регулированию экосистем на государственном 
уровне, что позволило установить, что европейский 
подход тяготеет к упреждающему инновационному 
развитию, а азиатский —  к интеграции в единую 
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национальную систему. Во многом это разделение 
связано с тем, что, согласно нашему подходу, в пер-
вом случае существует избыток, а во втором —  де-
фицит предложения на финансовые ресурсы, что 
и приводит к необходимости концентрации ресур-
сов и соответствующего управления.

Указанное сравнение показывает, что в промыш-
ленной политике должна быть максимально устранена 
неограниченность решений по льготному финан-
сированию и заменена на рационирование (вклю-
чая льготное и целевое), что дает возможность более 
точного определения платы за ресурсы при условии 
формирования единого цифрового пространства, 
только в рамках которого и будет реализовываться 
полноценная цифровая промышленная политика 
(хотя бы на уровне отраслевых сегментов). В этом 
случае ограничения по финансированию должны 
носить еще более жесткий характер, так как само-
организация в достижения равновесия при таком 
подходе не наступает.

ВЫВОДЫ
Предложенный подход, возможно, не является 
единственно верным для такой новой категории, 
как финансы экосистем с их неопределенностью 
правового статуса.

Тем не менее в данной статье предложена модель 
ограничений (рационирования) финансирования при 
организации взаимодействия внутри экосистемы 
для четырех потенциально разных решений: цепей 
поставок, консорциумов, кластеров, стимулирующей 
цифровой промышленной политики. При этом про-
демонстрированы возможности государственного 
участия без создания государственной собственности 
с сохранением государственного контроля именно 
через категорию «финансы», а не только через нало-
гообложение и дивидендные выплаты. Сделан вывод 
о том, что возможная перспектива бизнес-экосистем 

для цифровой экономики заключается как раз в фор-
мировании единого цифрового пространства как 
новоинституциональной среды, которая обладает 
потенциалом решения задачи противостояния част-
ной инициативе с точки зрения локализации как на-
логовых платежей, так и самой деятельности. Именно 
этот вывод показывает, что модель экосистем может 
и должна реализовываться в рамках традиционного 
государственного управления или нового государ-
ственного управления, всячески противодействуя 
совместному или частному управлению.

Сравнительный анализ показал, что с точки зре-
ния эффективного внедрения ограничений наи-
большим потенциалом обладает консорциум с го-
сударственным участием как форма достижения 
поставленного результата и контроля задач. Наиболее 
слабым с точки зрения рационирования капитала 
оказывается кластер, за исключением той модели, 
которая избрала бы своим кластерным преимуще-
ством финансирование (финансовый кластер), но 
о таких моделях в реальной практике неизвестно, 
или они функционируют исключительно в рамках 
свободных экономических зон.

Поэтому следует обратить внимание на развитие 
«промышленных бизнес- экосистем» или экосистем 
с государственным финансированием или государст-
венным контролем как сред реализации современной 
эффективной промышленной политики с замеще-
нием крупных компаний как организаторов биз-
нес-экосистем, что предполагает целенаправленное 
решение задач государства в современной экономике.

Во многом указанное решение может достигаться 
путем трансформации промышленной политики, для 
которой направление трансформации должно принять 
не общую идеологию цифровизации (провозглашение), 
а конкретные решения, связанные с новыми формами 
и возможностями цифровизации и поддержки (в том 
числе финансовой) промышленных компаний.
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