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4 Цифровых драйвера 
стратегического преимущества

• Real - time risk; банк через интеграцию  с 
другими платформами и  технологию digital twin 
- цифровые двойники знает о бизнесе и рисках
каждого клиента в моменте больше чем 
владелец;

• Embedded finance; встроенные финансы 
т.е. использование денег банка на бизнес 
операции клиента на платформе банка;

• Explainable AI: объяснимый ИИ как 
стандарт регулятора и  causal AI вместо 
статистики для пояснений;

• Agentic AI автономные риск-агенты и 
удешевление сквозного операционного процесса.
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Disrupt 4. Банк – это risk 
orchestrator:
• платформа BaaS;
• Производители 
финансируют 
дистрибьюторов через банк;
• Привлечение инвесторов 
под потоки платформы.

Disrupt 1. Новые технологии на базе ИИ
и алгоритмов Real-time & Digital Twin :
• лимиты меняются автоматически;
• риск балансируется непрерывно;
• человек управляет правилами.

Disrupt 3. Риск – это операционная 
устойчивость. Фокус смещается:
• от отчётности → к процессам;
• от PD → к устойчивости операций;
• от баланса → к управляемости.

Disrupt 2. «Кредит -
функция продукта 
«расчётный счет 
бизнеса»»:
• платформа BaaS;
• бизнес сделка=транш;
• нет фикс. платежей;
• нет просрочки.

Новый массовый 
бизнес в среднем,

малом сегменте и в 
лизинге

4 Disrupt сценария будущего 
как следствие цифровых драйверов сегодня
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6 стратегических направлений и 1 задача для CDO
современного банка и лизинговой компании

4 Drivers

4 Disrupts 

100 %  Логирование

100 % Автоматизация

100 % Explainable AI

100 % Непрерывный перерасчет 
лимитов и возможностей клиента

100 % Устойчивость процесса

100 % ModelOps

Target 
Operating 
Model «TOM»
Управлять 
mass-
портфелем как 
живой системой
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Актуальность данной работы 
в контексте стратегии будущего

Стратегический тренд - переход банка или лизинговой компании к data-driven платформенной модели

Банк развивается как:

• цифровая платформа

• data -driven организация
• decision-driven бизнес

• экосистема клиентов
• real-time-банк

• end-to-end цифровые 
процессы

Следующий этап:

Следующий этап развития 
кредитного бизнеса  —
индустриализация и 
автоматизация 
экспертных решений

Какой подход:

Решения приниматься не 
вручную, а 
промышленными AI/ML
decision - engines,
основанными на 
сочетании численных 
методов и многолетнего
опыта людей –
кредитных специалистов
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Актуальность работы на примере 
экономики процесса мониторинга в сегменте
малого среднего сегмента и в лизинге

Excel и 
отчётность

Требования 
регулятора

Высокая 
альтерна-
тивная
стоимость

Текст 
мотивиро
ванные 
суждений

Плохая 
масштабир
уемость

аналитики 
перегруже

ны

В современном технологичном банке существуют 

автоматизированные системы раннего предупреждения, так 

называемая СРП (система раннего предупреждения) или EWS 

(Early Warning System), обычно это статистические модели.

Как правило самая плохая часть заемщиков попадает на ручной 

анализ кредитного аналитика. Но даже в этом случае - это 

занимает много времени, потому что аналитик оценивает

заёмщика заново «не как статистическая модель, а как 

человек».

Основная проблема — не стоимость людей. 

Основная проблема — лучшие кредитные аналитики вместо 

новых сделок и работы с проблемными активами делают рутину 

и ошибаются в рутинном анализе

• Пример: Клиенты 100 000

• Индивидуальный мониторинг (5%) - 5 000

• Суждений в год 60 000

• Аналитиков 60, OPEX (операционные расходы) ~180 млн

• Потенциальная упущенная прибыль более 800 млн© Факультет ВМК МГУ, 2026



Цель работы — сформировать прототип причинно-следственной модели для индустриализации процесса оценки 

и мониторинга заемщиков на основе экспертизы кредитных аналитиков -людей. 

Кредитный анализ — это 
анализ причинно-
следственных связей 
бизнеса и динамики его 
финансового состояния

Что делает кредитный 
аналитик:

• анализ бизнеса клиента
• строит причинно-
следственные связи
• оценивает устойчивость
• оценивает долговую 
нагрузку
• анализирует динамику
• формулирует вывод 
словами
• принимает кредитное 
решение

Необходимо 
смоделировать  так как в 
голове аналитика 

Причинно-следственная 
модель клиента (Dynamic 
Client Model это:

Выручка → EBITDA → 
Cash Flow → Ликвидность 
→ Платежеспособность
Долг → Проценты →
Прибыль
Инвестиции → Рост 
выручки
Оборотный капитал →
Денежный поток

Необходимо превратить 
математический результат 
в управленческие решения 
в том числе для 
представления регулятору

DAG (Directed Acyclic
Graph + LLM:

Описывает вербально 
финансовые
показателями компании
Визуализирует факторы 
влияющие на финансовую 
устойчивость 
Отражает динамику 
показателей во времени
Формирует текст 
суждения для 
представления 
регулятору

Постановка проблемы и задачи: 
целевой процесс disrupt-технологии
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Метод решения задачи: моделирование логики 
кредитного специалиста на основе 
причинно-следственного анализа

За основу взята модель Лотки–Вольтерры 
(биологическая модель «хищник–жертва»), 
описывающая динамику равновесных состояний в 
взаимодействующих системах. Модель была впервые 
применена в 1925–1926 гг. (для объяснения колебаний 
численности рыб в Адриатическом море

Факторы, ухудшающие 
финансовое положение: 

долговая нагрузка, 
операционные и 

внереализационные расходы, 
макро- условия, процентные 

ставки, налоговая нагрузка (в 
динамике).

Факторы, улучшающие 
финансовое положение: 
выручка, показатель EBITDA, 
чистая прибыль, 
эффективность управленческих 
решений, инвестиционная 
активность (в динамике).

Жертвы кормят Хищников

Хищники  живут за счет Жертв
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Заёмщик представляет собой динамическую систему, в которой финансовая устойчивость и долговая 
нагрузка взаимодействуют во времени. Экономическая логика при которой PD IV> PD III>PD II> PD I, PD — 

вероятность дефолта (Probability of Default) 

Целевые результаты причинно-следственного 
прототипа: идентификация и формализация зон 
дефолта

Д
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л

ги

Финансовая 

устойчивость

• Зона III: фаза нарастающего 
давления долга. Долговая 
нагрузка („хищник“) догоняет 
финансовую устойчивость 
(„жертва“). Отсроченный эффект 
долга снижает финансовую 
эффективность бизнеса, 
долговая нагрузка растёт. 
Менеджмент фокусируется на 
поддержании устойчивости; 
банки занимают осторожную 
позицию, нередко сокращая 
кредитные линии.

• Зона I: фаза ускоренного 
роста. Финансовая 
устойчивость („жертва“)

растёт быстрее долговой 
нагрузки („хищник“). В 
определённый момент рост 
ограничивается 
ресурсными и рыночными 
барьерами.

• Зона II: фаза восстановления. 
Долговая нагрузка снижается, 
компания возвращается к 
устойчивому росту. Для банков 
это период повышенной 
активности по работе с 
клиентом

• Зона IV: фаза высокого 
риска и потенциального 
восстановления. При 
эффективной работе 
менеджмента возможно 
снижение долговой 
нагрузки. Однако не каждой 
компании удаётся 
реализовать такой 
сценарий: финансовое 
состояние может 
ухудшиться до критического 
уровня. Это зона 
максимального кредитного 
риска
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XAI-модель: интерпретируемая математическая 
модель LVSM-I для регуляторного контроля

𝑑𝑥

𝑑𝑡
= 𝛼𝑥 1 −

𝑥

𝐾
− 𝛽𝑥𝑦 − 𝛾𝑥

𝑑𝑦

𝑑𝑡
= −𝛾 + 𝛿𝑥 𝑦𝑥 𝑡 = 𝜔1

𝑥4

𝑥10
+ 𝜔2

𝑥6

𝑥16
+ 𝜔3

𝑥13

𝑥16
− 𝜔4

𝑥14

𝑥1
+ 𝜔5

𝑥15

𝑥10
𝑦 𝑡 = 𝜐1

х11

𝑥10
+ 𝜐2

𝑥17

𝑥8
+ 𝜐3

𝑥2

𝑥16
+ 𝜐4

𝑥18

𝑥16

• (
𝑥4

𝑥10
): отношение EBITDA к общим активам -

операционная эффективность

• (
𝑥6

𝑥16
): отношение чистой прибыли к выручке показатель

рентабельности

• (
𝑥13

𝑥16
): отношение нераспределённой прибыли к выручке

— характеризует накопленную эффективность

• (
𝑥14

𝑥1
): отношение краткосрочных обязательств к текущи

м активам, 

показатель ликвидности (отрицательный знак это негат

ивное влияние долга)

• (
𝑥15

𝑥10
): отношение собственного капитала к общим актив

ам — показатель финансовой устойчивости

• (
х11

𝑥10
): отношение долгосрочных обязательств 

к общим активам — показывает долговую 

нагрузку

• (
𝑥17

𝑥8
): отношение общих обязательств к 

рыночной капитализации - оценка 

закредитованности относительно рыночной 

стоимости

• (
𝑥2

𝑥16
): отношение денежных средств к 

выручке — показатель денежной 

обеспеченности

• (
𝑥18

𝑥16
): отношение операционных расходов к 

выручке — показатель затратности бизнеса

𝑥 — «жертвы» X(t) финансовая устойчивость

𝑦 — «хищники» Y(t) долговая нагрузка и расходы

𝛼— коэффициент роста финансовой устойчивости, 

отражает способность компании к органическому 

росту

𝐾— ёмкость рынка, определяет максимальный 

потенциал развития

𝛽 — коэффициент влияния долговой нагрузки, 

показывает влияние долга на финансовую 

устойчивость

𝛾 — коэффициент естественной убыли долговой 

нагрузки, способность компании к оптимизации 

долга

𝛿 — коэффициент прироста долговой нагрузки, 

эффективность использования заёмных средств

Хищники  живут за 
счет Жертв

Жертвы кормят Хищников Циклическое равновесие 

Причинно-следственная и динамическая модель имитирует логику кредитного аналитика при принятии решений на основе 

причинно-следственного анализа, то есть кредитные аналитики могут корректировать модель, объяснять регулятору свои решения, а сами 

решения могут объективно аудироваться и контролироваться. (LVSM- I, Лотки Вольтеры модифицированная упрощенная стохастическая)
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Результаты эмпирической верификации Dynamic 
Client Model  LVSM-I на реальных данных

Эмпирическая база: датасет банкротств компаний NASDAQ (8 262 компании, 78 000 

наблюдений) за период 1999–2018 гг.. (Kaggle)

Данные

Применённая обработка

PSQL + Python. Численное интегрирование с помощью odeint. Odeint — это функция из 

библиотеки SciPy, предназначенная для численного решения систем обыкновенных 

дифференциальных уравнений (ОДУ). Для первичной верификации гипотезы применён 

редукционистский подход: все коэффициенты модели приняты равными 1

Зона IV 7,81% 6,61% Зона III

Зона II 4,20% 3,18% Зона I

Результат PD (%% красных точек в каждой зоне)

Что получилось

1) Эмпирическая верификация подтверждает теоретическую гипотезу: структура зон финансовой устойчивости согласуется с 

предсказаниями модели даже в редукционистской постановке (все коэффициенты равны 1)

2) В рамках упрощённой модели (прямое численное решение без калибровки параметров) наблюдается выраженная стратификация риска: 

доля дефолтов в зоне I в 2,5 раза ниже, чем в среднем по выборке, а максимальная концентрация дефолтов — в зоне IV. Это 

свидетельствует о хорошей разделяющей способности такого казуального подхода

PD IV> PD III>PD II> PD I



Вариант практического применения: индивидуальная 
оценка и мониторинг кредитного риска по каждому 
клиенту на базе Dynamic Client Model LVSM-I

Финансовое положение Обслуживание долга и расчет Отчет- мотивированное суждение

Проверка суждения:

Если компания в зоне I и 
логика работы с банком 
положительная то полная 
автоматизация

Если компания в зонах II или 
III то проверка на 
корректность учета 
обеспечения

Если компания в IV то 
отправка на ручную 
проверку

В результате решения можно 
сформировать причинно-следственную 
модель для каждого заёмщика в виде 
ациклического графа (DAG) с  
коэффициентами и отнесением к зоне 
риска: I- финансовое хорошее, II-III-
финансовое среднее
IV – финансовое плохое

• Взять данные из внешних 
источников

• Взять данные обслуживании 
долга

• Сформировать
мотивированное суждение 
по каждому клиенту

• Сформировать расчетный 
резерв

• Взять данные об 
обеспечении и 
сформировать
корректировку

• Сравнить с прошлыми 
значениями и значениями 
МСФО 

85%

10%

5%

Формирование письменного 
отчета: DAG и данные позволяют 
сделать тестовый отчет в LLM или 
скриптами



Каждый заёмщик 
характеризуется не только 
текущей зоной кредитного 
риска, но и динамикой 
состояния — вектором 
изменения (первой 
производной траектории в 
фазовом пространстве)

Динамика финансового состояния заёмщиков (уровень и вектор изменения) позволяет прогнозировать агрегированные показатели 

портфеля (объём резервов, Cost of Risk) и формировать управленческие решения в логике конкретных действий

д
о
л

ги

Финансовая 

устойчивость

Таким образом, можно 
формализовать набор 
управленческих действий по 
каждому заёмщику, оценить 
их эффект на Cost of Risk 
CoR) и сопоставить 

ожидаемый риск с 
доходностью на горизонте 
одного шага

К классической матрице 
миграций (transition matrix
добавляется индивидуальная 
динамика заёмщика (тренд) и 
прогнозное изменение 
резерва, что позволяет 
формировать бюджет 
резервов на горизонте 
планирования

Действие по 

заемщику

Эффект на CoR 

в будущем

1 x1

2 x2

3 x3

Итого по 

портфелю

X1+X2+X3

I neg(-) II neg(-) III neg(-) IV neg(-)

I 0 ∆%CoR ∆%CoR ∆%CoR ∆%CoR ∆%CoR ∆%CoR ∆%CoR

∆%CoR 0 ∆%CoR ∆%CoR ∆%CoR ∆%CoR ∆%CoR ∆%CoR

II ∆%CoR ∆%CoR 0 ∆%CoR ∆%CoR ∆%CoR ∆%CoR ∆%CoR

∆%CoR ∆%CoR ∆%CoR 0 ∆%CoR ∆%CoR ∆%CoR ∆%CoR

III ∆%CoR ∆%CoR ∆%CoR ∆%CoR 0 ∆%CoR ∆%CoR ∆%CoR

∆%CoR ∆%CoR ∆%CoR ∆%CoR ∆%CoR 0 ∆%CoR ∆%CoR

IV ∆%CoR ∆%CoR ∆%CoR ∆%CoR ∆%CoR ∆%CoR 0 ∆%CoR

∆%CoR ∆%CoR ∆%CoR ∆%CoR ∆%CoR ∆%CoR ∆%CoR 0

З
О

Н
А

 б
ы

л
о

ЗОНА стало

Практическое применение Dynamic Client 
Model LVSM-I : оценка, мониторинг и прогноз 
на портфельном уровне
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Внедрение Dynamic Client Model LVSM-I : 
дорожная карта деплоймента MVP для CDO

Настройка 
системы метрик 
валидации 
метамодели в 
соответствии с 
требованиями 
Положения 
Банка России № 
590-П для 
конкретного 
банка

Калибровка 
параметров 
Dynamic Client 
Model на 
исторических 
данных банка 
(внутренний 
датасет, 
ретроспектива 
3–5 лет) или 
стратегический 
горизонт 
организации

Опционально: 
формирование 
DAG (Directed
Acyclic Graph) 
для обеспечения 
прозрачности 
причинно-следст
венных связей в 
рамках 
регуляторного 
контроля 
(требования к 
интерпретируем
ости моделей)

Опционально: 
интеграция с 
LLM для 
автоматизирова
нного 
формирования 
черновиков 
мотивированных 
суждений и 
отчётных 
документов (с 
последующей 
верификацией 
валидатором)

Выход в 
промышленную 
эксплуатацию: 
финальная 
валидация 
модели, 
сегментация 
портфеля и 
интеграция в 
процессы 
риск-менеджмен
та

Роли и компетееции 1 методолог 1 моделист  Python+ 1 дата 

инженер PSQL

1 дата сайентист по DAG и 

Python

1 AI / LM инженер 1 валидатор

Сроки исполнения 1 неделя 2 недели 2 недели 2 недели 1 месяц
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Классификация прототипа модели Dynamic Client 
Model  LVSM-I в терминах каузальной иерархии 
Перла

© Факультет ВМК МГУ, 2026

Тип модели Причинная логика Пример

Традиционная (статистическая) Ассоциация «Компании с большим долгом обычно терпят крах»

Стандартная причинная (DAG) Интервенция «Если дать 100 тысяч, вероятность краха снизится на 5%»

Эта модель: циклическая 

причинно-следственная 

модель.

Механистическая/Дина

мическая

«Долг потребляет ликвидность со скоростью 𝛽; если потребление 

превысит темп роста 

Структурная причинная модель (SCM)

SCM не ограничивается выявлением 
статистической ассоциации между долгом 
и дефолтом, а формализует причинный 
механизм взаимодействия переменных:

• Переменная (y долг) воздействует на 
темпа роста x .

• Переменная (x стабильность) является 
причинным «источником» для y .

Причинность с обратной связью (системы одновременных уравнений)

Стандартные причинные модели (например, 
DAG) обычно «ацикличны» (однонаправленные). 
Однако финансы МСБ цикличны:

• Высокая стабильность (x) приводит к росту 
долга (y)

• Высокий долг (y) в конечном итоге приводит к 
снижению стабильности (x) (проценты съедают 
прибыль).

Модель классифицируется как циклическая 
причинно-следственная модель. Она фиксирует 
взаимную причинность, что гораздо реалистичнее 
для МСБ

Интервенционистский 
фреймворк

Используя 
дифференциальные 
уравнения, возможно провести 
анализ причинных 
вмешательств, если изменить 
«коэффициент атаки» (β) 
через повышение процентной 
ставки, возможно не просто 
поменять точку данных — так 
меняется меняете причинное 
правило системы.



Шесть ограничений классических статистических 
моделей кредитного риска: обоснование перехода 
к каузальному подходу в МСБ

Эмпирические данные свидетельствуют, что классические статистические модели демонстрируют приемлемую точность в условиях 
экономического роста и низкой волатильности, однако в периоды кризисов прогнозные оценки риска оказываются систематически 
заниженными. В кризисные периоды (2008, 2014, 2018, 2022 гг.) резервы, сформированные на основе таких моделей, систематически
оказывались заниженными в 2–3 раза, что подтверждается отчётностью банков и регуляторными проверками

1. Ограничения 
линейной 

природы модели

Классические модели 
(логистическая 
регрессия и др.) 

предполагают линейную 
связь предикторов с 
логарифмом шансов 
дефолта, тогда как 

реальные зависимости 
между финансовыми 

показателями и 
вероятностью дефолта 

носят нелинейный 
характер и могут 

включать пороговые 
эффекты и 

взаимодействия. 

2. Проблема 
мультиколлинеар

ности

В данных МСБ часто 
наблюдается высокая 
мультиколлинеарность
между финансовыми 

показателями 
(например, между 

оборотными активами и 
текущими 

обязательствами, 
рентабельностью и 

прибылью), что 
приводит к 

неустойчивости оценок 
коэффициентов и 

затрудняет 
интерпретацию вклада 
отдельных факторов в 

прогноз

3. Нехватка и 
качество данных

Для сегмента МСБ 
характерна 

фрагментарность и 
низкое качество 

отчётных данных: 
частые пропуски, 

ошибки ввода, различия 
в методологии 
формирования 

отчётности. 
Некорректная обработка 

пропусков (например, 
простое удаление 
наблюдений или 

заполнение средним) 
может привести к 

смещению оценок и 
искажению прогнозной 

силы модели

4. Нестабильность 
показателей во 

времени

Финансовые показатели 
отличаются высокой 
волатильностью и 

структурными сдвигами 
во времени, что 

обусловлено 
чувствительностью к 

внешним шокам, 
сезонности и 
изменениям в 

регуляторной среде. Это 
приводит к 

нестабильности 
параметров модели при 
перекрёстной проверке и 

снижению её 
обобщающей 

способности на новых 
периодах

5. Неучёт сложных 
зависимостей и 
взаимодействий

Даже современные 
методы машинного 

обучения, способные 
улавливать сложные 

нелинейные 
зависимости, не 
обеспечивают 

причинно-следственной 
интерпретации и не 
учитывают динамику 

трендов в отчётности. 
Это ограничивает их 

применимость в 
регуляторных процессах 
(МСФО 9, Базель), где 

требуется прозрачность 
и обоснованность 
прогнозных оценок

6. Неучет 
специфики малого 

бизнеса

Специфика МСБ 
включает высокую 

зависимость от 
ключевых лиц, 

неформальных связей и 
управленческих 

компетенций, которые 
оказывают 

существенное влияние 
на устойчивость 

бизнеса. Эти факторы 
трудно формализовать и 

количественно 
измерить, а потому они 
не могут быть корректно 

учтены в рамках 
классических 

статистических моделей



Классификация прототипа Dynamic Client Model  
LVSM-I в терминах теории подрывных инноваций 
К. Кристенсена

Disruptive technology (прорывная технология) это инновация, которая формирует новый сегмент спроса и постепенно 

вытесняет устоявшиеся решения за счёт сочетания повышенной доступности, упрощённой функциональности и 

более низкой стоимости владения. Концепция была впервые сформулирована К. Кристенсеном в середине 1990-х гг. 

и получила развитие в работах по теории отраслевых изменений и управлению инновациями.

Повышенная доступность для пользователей:

Начальное применение для простых задач

Более низкая стоимость по сравнению

с существующими решениями

Создание новых рыночных возможностей

Постепенное вытеснение традиционных решений

• Подход обеспечивает интерпретируемость результатов на уровне экспертных 
правил, что повышает доверие кредитных специалистов и снижает порог входа для 
пользователей без углублённой математической подготовки

•Возможность поэтапного внедрения в действующий кредитный конвейер в 
рамках схемы “champion–challenger” для сравнительной оценки 
эффективности и минимизации операционных рисков

•Совокупная стоимость владения решением снижена за счёт упрощённой 
инфраструктуры: требуется только этап извлечения данных (data extraction) и 
отсутствует необходимость в дорогостоящих вычислительных ресурсах и сложной 
поддержке, характерных для нейросетевых моделей

•Решение расширяет спектр применимости в сегментах МСБ и лизинга за счёт работы в 
режимах одобрений и мониторинга, компенсируя ограничения классических статистических 
моделей (нелинейность, мультиколлинеарность, нестабильность во времени)

•Универсальность подхода позволяет применять его на всех этапах кредитного цикла 
(принятие решений, андеррайтинг, мониторинг, прогнозирование), а соответствие 
принципам объяснимого ИИ (XAI) обеспечивает прозрачность для регуляторных 
органов



Заключение по проведенной работе

•Объект исследования — финансовые показатели деятельности компаний сегмента малого и среднего бизнеса (МСБ) и лизинговых операций. Предмет 
исследования — методы и модели оценки кредитоспособности указанных субъектов на основе динамических причинно-следственных зависимостей

Объект и предмет работы 

•Научная новизна исследования состоит в адаптации аппарата биологических динамических моделей к анализу финансово-экономических процессов в 
сегменте МСБ, а также в разработке методики коррекции систематических смещений прогнозных оценок, характерных для классических 
статистических моделей при работе с неполной и волатильной отчётностью

Научная новизна работы 

•Методологическую основу исследования составляют: системный анализ финансово-экономических процессов; методы математического 
моделирования (в том числе на базе систем дифференциальных уравнений); статистические методы обработки и очистки данных (включая обработку 
пропусков и выбросов); методы визуализации и интерпретации результатов (графики чувствительности, сценарии стресс-тестирования)

Методология исследования 

•Теоретическую базу исследования образуют: теория обыкновенных дифференциальных уравнений и методы их численного решения; методы 
финансового анализа (коэффициентный анализ, анализ денежных потоков); теория динамических систем и устойчивость решений; принципы 
математического моделирования экономических процессов с учётом ограничений регуляторной среды (МСФО 9, Положение № 590-П)

Теоретическая база исследования 

•Практическая ценность работы заключается в разработке прототипа динамической модели оценки кредитного риска для сегмента МСБ, допускающей 
поэтапную адаптацию под требования конкретного банка. Целевыми бенефициарами внедрения являются цифровые банки и финтех-платформы, 
ориентированные на долгосрочное партнёрство с МСБ в рамках экосистемной модели обслуживания

Практическая ценность 
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