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IVADAS

Vis intensyvéjant rinky bei ekonomikos internacionalizacijos procesams, jmoneés,
siekdamos islikti konkurencingomis ne tik globalioje, bet ir vietinése rinkose, privalo nuolatos
atsinaujinti bei pasitlyti rinkos dalyviams (pirkéjams) kg nors naujo. Kone vienintelé priemoné
siam tikslui pasiekti — inovaciné veikla. Inovacijos — neabejotinai kritiné bet kokio dinaminio
poziiirio j verslo strategija dimensija, kadangi inovacijy déka jmonés gali jgyti ir apginti
konkurencinius pranasumus. (Chesbrough ir kt., 2006). Makroekonominiu pozitiriu, inovacijos
skatina tarptauting prekyba tuo paciu teigiamai veikiant valstybiy prekybos balansg bei skatina
ekonominj augima. Taciau ne visuomet inovacinés veiklos rezultatai, inovatyvios prekés arba
paslaugos susilaukia sékmés konkurencinéje kovoje tarptautinéje bei vietinése rinkose. Itin
svarbu sékmingas inovacinés veiklos procesy valdymas, jzvalgos apie galimas rizikas,
inovacinés jmongs vertinimai, stiprybiy bei silpnybiy analizés, siekiamy rinky vertinimas.

Daugybe mety inovacijy studijos buvo koncentruotos gamybos sektoriuje ir iy sektoriy
technologinés paZangos tyrimuose. (Drejer, 2004). Taciau pirmyn einaniame pasaulyje
démesys pamazu pradeda krypti j paslaugy sektoriaus plétra, kuris Siy dieny globaliose
ekonomikose atliecka stipry ekonominj ir socialinj vaidmenj, tampa potencialiu tyringjimy
objektu visuomenés bei organizacijy atlickamuose tyrimuose. (Volcker, 2009) Paslaugy
atsiradimas siejamas su Zzmoniy atsiradimu ir jy jvairové visuomet buvo labai plati. Dél Sios
priezasties, paslaugos negali biti jvardijamos kaip bendras, savaime suprantamas reiskinys.
Paslauga, kaip savarankiskas objektas, reikalauja atskiry jvairove ir skirtumus analizuojanciy
tyrimy. Paslaugy ir jy inovacijy analizé labai iSpopuliaréjo pastaruosius du deSimtmecius. Nors
tyréjy démesys paslaugoms didéjo nuo astuntojo deSimtmecio, ilga laika jos nebuvo laikomos
technologiniy inovacijy dalimi. (M. Povilaitis, ir kt. 2007). Jau dvideSimtojo amziaus pabaigoje
paslaugy rinkos sparciai augo, tai rodo jy dalis BVP, uzZimtumo ir ekonominio augimo srityje.

Temos aktualumas. Siuo metu viena i§ inovaciniy paslaugy $aky Fintech apima platy ir
greitai bei uztikrintai augant] sektoriy, kurio investicijy dydis jau 2014 metais buvo
skaic¢iuojamas kaip nuo 12 iki 197 milijardy doleriy, priklausant nuo to, j kokig sektoriaus dalj
yra orientuojamasi atliekant skai¢iavimus: tik j startuolius (Fintech 3.0) ar j visg spektra
aplikacijy susijusiy su finansinémis paslaugomis apimant ir tradicines finansines institucijas
kaip bankai, kurie taip pat naudoja finansines technologijas kasdieninéje savo veikloje. Itin
staigus augimas paskatino didesnj jstatymy leidéjy bei reguliuojanciy istaigy susidomejima bei
poreikj kruops¢€iai iSnagrinéti ir taikyti teisinga sektoriaus reguliavima, taiau tai yra teisinga
reakcija, atsizvelgiant | esminj Fintech vaidmen;j veikiant finansams ir jy infrastrukttrai.

Nors finansiniy technologijy sektorius pastaruoju metu susilaukia itin daug démesio kaip

sparCiai besivystantis reiSkinys pasaulyje, taciau atsizvelgiant | sektoriaus dydj ir galimybes,



istyrimo lygis yra labai Zemas. Zvelgiant j Lietuvos Fintech sektoriaus tyrimus, pastebimas
stiprus démesio skyrimo trikumas tyrimams ir analitinei veiklai siekiant nustatyti sektoriaus
poveikj Lietuvos ekonomikai, sektoriy veikiantiems veiksniams ir plétros galimybéms
1Sanalizuoti.

Atsizvelgiant | Salies sektoriaus iStyrimo trukumg Siame darbe analizuojama Fintech
kilme, raida, plétra Lietuvoje bei perspektyvos. Siekiama surasti pirmasias ir bégant laikui
besiformuojancias finansiniy paslaugy ir technologijy sasajas, ypatingai atkreipiamas démesys
] itin greitai tobuléjanc¢iu informaciniy technologijy jsitraukima j finansiniy paslaugy sektoriy,
tokiu budu nustatant reikSmingiausius veiksnius lemiancius Fintech raidg ir atliekant analize

nustatyti Finansiniy Technologijy galimybes Lietuvoje.

Moksliné problema. Spartéjant globalizacijos procesams, kartu didéja ir poreikiai
finansinéms paslaugoms gauti. Todél svarbu uztikrinti tvarig finansiniy technologijy sektoriaus
plétra ir iSnagrinéti, kokie veiksniai reik§mingai veikia finansiniy technologijy sektoriaus plétra

Lietuvoje?
Darbo objektas. Finansiniy technologijy sektoriaus augimo galimybés Lietuvoje

Tyrimo tikslas. Remiantis jvairiy autoriy literatiira, bei jvairius statistinius ir
matematinius tyrimo metodus atlikti Lietuvos finansiniy technologijy sektoriaus augimo

galimybiy analizg.

UZdaviniai.
1. Remiantis uzsienio ir Lietuvos autoriy pozitiriais, iSnagrinéti finansiniy technologijy
teorinius aspektus: samprata, teorijas, rasis, raida.
2. Nustatyti svarbiausius literatiroje jvardijamus veiksnius, darancius jtakg finansy
technologijy sektoriaus plétrai
3. Sudaryti tyrimo modelj ir atlikti Lietuvos finansiniy technologijy sektoriaus galimybiy
analize

4. Apibendrinant tyrimo rezultatus pateikti iSvadas bei rekomendacijas

Tyrimo metodai. Mokslinés literatiiros sintezé bei analizé, siekiant i§gryninti finansiniy
technologijy samprata, teorijas, risis, raidg. Statistiné duomeny analizé analizuojant finansiniy
technologijy sektoriaus veiksnius 2008-2018m. laikotarpiu Lietuvoje, kurios metu siekiama
nustatyti bendra Fintech sektoriaus plétros tendencija. Véliau atliekama ekonometring tiesinés

regresijos analiz€é norint nustatyti, kurie literatiiroje nustatyti rodikliai reikSmingai veikia



Lietuvos finansiniy technologijy sektoriy bei atlikus tyrimg ir nustac¢ius modelio patikimuma

pateikti ekonoming interpretacija.

Darbo struktiira. Darbas sudarytas i§ jvado, trijy déstymo skyriy bei iSvady ir
pasiiilymy.

Pirmasis darbo skyrius skirtas literatiros apzvalgos sistemizavimui finansiniy
technologijy teoriniy aspekty tematika. Sio skyriaus pirmame poskyryje pateikiama finansiniy
technologijy teoriné samprata, supazindinama su Fintech terminu bei pristatoma skirtingy
autoriy sgvokos. Antrasis poskyris paskirtas finansiniy technologijy reiskinio raidos analizei.
Tre¢iajame pirmo skyriaus poskyryje apraSomos Fintech rii§ys, panaudojimo galimybés. Toliau
nagrinéjama finansiniy technologijy sektorius Lietuvoje, sektoriaus galimybés bei atliekama
Jvairiy autoriy tyrimy apzvalga siekiant nustatyti jvairiuose tyrimuose naudojamus metodus,
rodiklius bei veiksnius siekiant istirti Fintech sektoriy.

Antrame skyriuje detaliai apraSoma tyrimo metodologija. Tyrimas susideda i§ dviejy
daliy. Pirmoje tyrimo dalyje naudojama apraSomosios statistinés analizés metodas, o antroje
regresinés analizés tyrime modelis bei smulkiai aprasomas kiekvienas tyrime atlickamas
veiksmas bei kiekvienam atliekamam testui i$sikeliamos hipotezés, kurios, atlikus tyrima, bus
priimtos arba atmestos.

TreCioje darbo dalyje remiantis antrame skyriuje apraSyta tyrimo metodologija
atliekamas tyrimas. Siekiama nustatyti priklausomo kintamojo dinamika veikiant
nepriklausomiems kintamiesiems. Atliekant sudarytame modelyje numatytus testus priimamos
ir atmetamos i$sikeltos modelio patikimumo hipotezés, bei sieckiama nustatyti modelio
reikSminguma.

Skyriuje iSvados ir pasitilymai pateikiami svarbiausi tyrime iSgvildenti pasteb&jimai bei
rekomendacijos. Taip pat jvardijamos Lietuvos finansiniy technologijy sektoriaus augimo
galimybés.

Skyriuje ,,iSvados ir sitilymai* pateikiami svarbiausi pasteb¢jimai, iSsakoma nuomoné del
neuroniniy tinkly naudojimo perspektyvy valiuty kursy prognozavime bei pateikiami
pasitilymai tolimesniems tyrimams.

Darbo pabaigoje pateikiamas sarasas darbe naudotos literatiiros bei priedai, kuriuose

galima surasti visg magistro darbe naudotg medZiagg ir atliktus skai¢iavimus.



1. FINANSINIU TECHNOLOGIJU TEORINIAI ASPEKTAI

Finansiniy technologijy sektorius susilaukia vis didesnio susidoméjimo Siandieniniame,
sparéiy globalizacijos, technologiniy ir socialiniy procesy kupiname pasaulyje. Siomis
dienomis Fintech paslaugos yra neatsiejama kiekvieno verslo bei namy tkio dalis, kone
kiekvienas pasaulio zmogus vienokiu ar biidu yra prisilietgs prie Sio reiskinio. Bégant laikui ir
kei¢iantis kartoms, paklausa finansiniy technologijy sektoriaus produktams vis auga kartu su
atsinaujinanc¢iomis technologijos, kadangi jvairiems kasdieniniams poreikiams patenkinti jau
nepakanka tradicinés bankininkystés ir kity finansiniy priemoniy. Jaunosios technologijy
visuomenés kartos vercia ieSkoti naujy priemoniy vartotojy poreikiams patenkinti.

Siuo metu Fintech sektorius yra sparéiai augantis sektorius ne tik Lietuvoje, bet ir
pasaulyje. Placiai taikomos jvairios technologinés ir netechnologinés inovacijos, nauji rinkos
dalyviai ir naujas pozitris | finansines paslaugas vercia §ig rinka nevaldomai tobuléti.
Egzistuoja du skirtingi finansiniy technologijy paslaugy modeliai: pirmasis — finansines
technologijas kuriami ir teikiami tiesiogiai klientams vienos jmonés, antra — vienos jmonés
sukuriamos finansinés technologijos pritaikomos kasdieninése finansinése institucijose ir
naudojamos bankuose, draudimo kompanijose ir kt.

Pries atliekant ekonometring analize siekiant nustatyti, kokie veiksniai turi reikSminga
jtaka finansiniy technologijy plétrai, bitina iSnagrinéti finansiniy technologijy teoring
sampratg, teorijas, rusis, raidg ir kituose tyrimuoSe sutinkamus §ios temos nagrinéjimui

budingus veiksnius, jy poveik] sektoriui bei literatiiroje egzistuojancéius tyrimo modelius.

1.1.Finansiniy technologiju teoriné samprata

Finansinés technologijos arba Fintech apibtidinama kaip finansiniy sprendimy taikymas
pasitelkiant jvairias technologijas. Termino kilmés Saknis galima surasti ankstyvuosiuose
devyniasdesimtuosiuose ,,Finansiniy paslaugy technologijy konsorciume® (angl. Financial
Services Technology Consortium®) Citigroup projekte, kurio tikslas buvo iSgryninti
technologinés integracijos bandymus finansiniy paslaugy sektoriuje. (Hockstein, 2015) Taciau
tik nuo 2014 Sis ganétinai naujas sektorius patrauke jstatymy leidéjy, finansiniy paslaugy
industrijos atstovy bei paprasty vartotojy démesj. (Google trends, 2019) Siuo metu paslaugy
inovacijy viena svarbiausiy sri¢iy — technologinés inovacijos finansinése paslaugose, persvara
technologiniy naujoviy finansy srityje yra viena i§ karS¢iausiy tarptautinés konkurencijos kovos
siekiamybiy. Finansinés technologijos — apibrézia naujgsias technologijas, kuriy tikslas
patobulinti ir automatizuoti finansiniy paslaugy naudojimg. Kitaip tariant finansinés
technologijos yra bet kokia technologiné inovacija pritaikyta finansinése paslaugose arba

naudojama jstaigose finansiniy verslo aspekty valdyme, jskaitant nauja programine jrangg.



Pasaulyje ir Lictuvoje yra pla¢iai naudojamas apibrézimo trumpinys — fintech. Tai yra
finansiniy technologijy Zodziy junginys, taciau §is pakankamai naujas trumpinys pamazu
jgauna itin inovatyviy finansiniy paslaugy sprendimy prasme, vis reciau naudojama jprasta
finansiniy technologijy samprata. fintech tikslas yra padéti jmonéms, verslo valdytojams ir
Klientams lengviau valdyti savo finansines operacijas ir procesus naudojant specializuotg
programing jrangg ir algoritmus, kurie naudojami ne tik kompiuteriuose, bet ir sparciai
populiaréjanciose iSmaniyjy telefony programélése. 21 amziuje fintech pirmiausiai pradéjo
reikstis finansiniy institucijy operacijy programinés jrangos fone. Taciau véliau, finansinés
technologijos jgavo paslaugy orientavimo j vartotoja prasmg. fintech plétra sickiama apimti bet
kokig technologing naujove, kuri gali padéti siekiant automatizuoti finansinio sektoriaus
paslaugas, apimant finansinj rastinguma, aukstajj i$silavinima, turto valdyma, skolinimg ir
skolinimgsi, maZzmening¢ bankininkyste, 1éSy rinkima, pinigy pervedimus, investicijy valdyma
ir dar daugiau. (Mackenzie, 2015)

Termino fintech apibréz¢iy yra labai jvairiy. Lietuvos banko finansinio stabilumo
departamentas fintech apibrézia kaip technologijomis pagristas inovacijas, galiausiai
virstanéias nauju verslo modeliu, mobiligja programa, procesu ar produktu, turinéiu realy
poveiki finansy rinkoms ir institucijoms bei finansiniy paslaugy teikimui. (LB, 2017)
Nagrinéjant uzsienio autoriy mokslo darbus, galima surasti labai jvairiy fintech apibrézimy.
Siame darbe pateikiami keletas autoriaus nuomonei artimiausiy apibrézimy apibiidinanéiy

finansiniy paslaugy technologines inovacijas:



1 lentelé Fintech savokos apibrézimai

Samprata (angly k.)

Samprata (lietuviy k.)

Tyrejai

Financial Technology, also known
as a FinTech, is a new sector in the
finance industry that incorporates
the whole plethora of technology
that is used in finance to facilitate
trades, corporate business or
interaction and services provided to

the retail consumer

Finansinés technologijos, tai pat
zinomos kaip fintech, yra naujas
sektorius finansy industrijoje kuris
apima visa gausybe technologijy
naudojamy finansuose vykdant
mainus, versla arba paslaugas

teikiamas mazmeniniam vartotojui

Micu & Micu, 2016

Fintech is an emerging financial
services sector that includes third-

party payment, MMF, insurance

Fintech yra sparciai besivystantis
finansiniy paslaugy sektorius, kuris

apima treéiyjy-Saliy mokéjimus,

Shim & Shin, 2016

composed of companies that use

technology to make financial

services more efficient

sudaryta i§ jmoniy, kurios naudoja
technologijas teikiant efektyvias

finansine paslaugas

products, risk management, | MMF,
authentication and peer-to-peer | draudimo  produktus,  rizikos
(P2P) lending valdyma,  autentifikavimg  ir
vartotojo vartotojui (P2P)
skolinimag
Fintech is an economic industry | Fintech yra ekonomikos gaka, | Cizinska, Krabac & Venegas,

2016

Recent advances in information and
communications technology (ICT)
have led to the rapid development
and expansion of new and
innovative financial services, ofter

termed Fintech

Pazanga informacijos ir

komunikacijos technologijose

(ICT) nulémé greitg plétra naujose

ir inovatyviose finansinése
paslaugose, Kitaip  vadinamose
Fintech

Jun & Yeo, 2016

Fintech is a service sector which
uses mobile-centered IT technology
to enhance the efficiency of the
financial system. As a term, it is a
compound of finance and
technology, and collectively reffers
to industrial changes forged from
the

convergence of financial

services and IT

Fintech yra paslaugy sektorius,

kuris  naudoja  mobilias IT

technologijas  siekiant  iSgauti
finansy sistemos efektyvuma. Kaip
terminas, yra sudarytas i§ finansy ir
technologijos, ir kartu reiskia
pramonés pokycius atsiradusius dél
finansiniy  paslaugy ir IT

susijungimo

Kim, Park, & Choi, 2016

Saltinis: Sudaryta autoriaus, remiantis nurodytais $altiniais

Taciau tai tik maza dalis visy egzistuojanciy fintech apibrézimy. Prof. Patrick Schueffel
(Institute for Entrepreneurship & Small and Medium enterpirses, Switzerland) 2016 metais

bandé surinkti kuo daugiau lig tol egzistavusiy finansiniy technologijy apibrézimy, juos



iSanalizuoti ir apibendrinamas sukurti savajj apibrézimg. “Fintech terminas buvo pritaikytas
jvairiuose verslo kontekstuose, daznai nenuosekliai bei dviprasmiskai, taciau jeigu Fintech
tikrai yra reikSmingas reiskinys, tuomet metodologijos ir definicijos turi buti kuo tikslesni” —
Schueffel, 2016. Taip jis apibudino koks yra jo darbo tikslas. Atlikus literatiiros analize,
profesorius priéjo iSvados, jog fintech tai yra technologija egzistuojanti inovatyvioje finansinéje
paslaugoje. Taip pat pabréziama, kad tai yra naujas, augantis, inovatyvus, didinantis finansiniy
paslaugy efektyvuma reiskinys.

Finansiniy paslaugy technologijos turéty biiti suprantamos kaip finansin¢ veikla, kuri
vykdoma pasitelkiant naujas technologijas arba kuriai $ios technologijos sudaro galimybes, o
Si veikla daro poveikj visam finansy sektoriui visose jo srityse — bankininkystei, draudimui,
pensijy fondams, konsultacijoms investavimo klausimais, mokéjimo paslaugoms ir rinkos
infrastruktiroms (Europos komisija, 2017). Fintech paprastai siekia pritraukti klientus
paslaugoms suteikiant vis labiau vartotojams draugiska (angl. User-friendly) paslaugos
naudojimo principg, paslaugg padarant dar efektyvesne, patogesne, automatizuota ir
nepastebima kasdieningje rutinoje.

Fintech daznai siejama su lengvu finansiniy paslaugy naudojimu — nereikia eiti j bankg
ar kitg finansing jstaiga, kad buty suteikiama paslauga. Daznai pakanka tik keleto prilietimy
savo iSmaniajame jrenginyje. Ne retai fintech pagrindu siilomos paslaugos biina ir pigesnés nei
tradicinés finansinése jstaigose suteikiamos paslaugos. Taip pat, zZvelgiant j sparéiai pirmyn
judancias finansines technologijas, matoma ir pagrindiniy finansiniy paslaugy globalizavimo
procesas, didéjanti finansy sistemos integracija, bei besiple€iantis finansiniy paslaugy
prieinamumas vartotojams. Be to, kadangi fintech yra grindziama inovatyviomis
technologijomis, atsiveria placios galimybés jvairiy inovatyviy, naujo pobiidzio paslaugy bei
produkty karimui. Itin svarbi finansiniy paslaugy inovacijy savybé — daromas poveikis
konkurencinei aplinkai. Tokio pobiidZio dalyvavimas rinkoje skatina tradicinius finansy
sektoriaus dalyvius kurti paZzangesnes ir konkurencingesnes paslaugas. Tuo paciu did¢ja ir
teikiamy paslaugy pasirinkimas, priver¢iama keistis nusistovejusi finansy rinka.

Finansinés technologijos gali buti taikomas jvairiuose segmentuose tokiuose Kaip
skolinimo ir investicijy valdymo veikloje, finansiniy konsultacijy paslaugose, vykdant
mokéjimus, renkantis draudimg ir t.t. Fintech jmoniy jéjimas j rinka, jy taikomos inovatyvios
paslaugos daro tiesioging jtaka tradiciniams finansy sistemoms dalyviams. Didéjanti
konkurencija skatina verslo modeliy pasikeitima, taip tradicine veikla uzsiimantiems bankams
ar kitiems rinkos dalyviams privalu uztikrinti, kad verslo modeliy pasikeitimai biity tvaris ir

nekelty rizikos finansiniam stabilumui.



Verta paminéti tai, kad fintech j rinkg $iuo metu neretai ateina startuoliy pavidalu. Taigi
prieziiiros mechanizmai gali netikti inovatyvias paslaugas teikiantiems ir dar tik rinkoje
bandantiems jsitvirtinantiems subjektams. Startuoliy teikiamos paslaugos paprastai susiduria
su nenumatyta veiklos nesékmiy rizika, kuri gali turéti neigiamg poveikj finansiniam
stabilumui. Be to, IT infrastruktiiros ir inovacijos tarpusavio sarysiy didéjimas sukuria daugiau
erdvés kibernetiniy riziky pasireiSkimui. | Sias rizikas turi biti atsizvelgiama skatinant fintech
plétra Salyje. Be to, IT inovacijos ir infrastruktiiros tarpusavio sarysSiy didéjimas paprastai
sukuria daugiau erdvés kibernetinéms rizikoms pasireiksti. | $ias rizikas turi bati atsizvelgiama
plétojant fintech paslaugy sektoriy Salyje.

Plagiaja prasme Fintech apibiidina technologijy pritaikyma finansuose. Siame
abstrak¢iame apibrézime galima jzvelgti tris konkrecius pasteb¢jimus.

Visy pirma, Fintech i§ esmés néra ypatingai naujas dalykas finansiniy paslaugy
pramonéje. Technologijy ir finansy sgsajos pradzia galima sieti su telegrafo atsiradimu, kurio
pirmas komercinis panaudojimas buvo uzfiksuotas 1838. (G. Barbiroli, 1997) Vienas
reik§mingiausiy jvykiy véliau duosiantis pagrindg pasauliniam technologiniam tinklui laikomas
1866 sékmingas transatlantinis kabelio tiesimas, kuris buvo iniciuotas ir jvykdytas Atlantinio
Telegrafo Kompanijos (angl. The Atlantic Telegraph Company). Sis jvykis bei daugybe ji
sekanciy tinkly vystymas laikomas esminiu technologinio tinklo infrastruktiiros pradzios
atspirties tagku, kuris nulémé finansine globalizacija vélyvame 19 amzZiuje. Sis Fintech periodas
apibréziamas kaip prasidéjes mazdaug 1870, kai buvo nutiesta transatlantinis rySiy kabelis ir
veliau vykdomi jvairiy panasSiy, mazesnio masto tinkly plétros darbai, bei apimantis Pirmojo
Pasaulinio Karo laikmetj. Véliau, Barclays Bankui pristacius pirmgjj pasaulyje bankomata
(ATM, angl. Automatic Teller Machine) 1967-aisiais, zymima pirmosios Fintech eros pabaiga
ir naujos, kur kas modernesnés ir j $iandieninj Fintech sektoriy panaSios evoliucijos eros
pradzia. (Thomas Lerner, 2013) Remiantis bankomato atsiradimu, Paul Volcker, JAV
Federalino Rezervo (angl. US Federal Reserve) pirmininkas, vertindamas finansines inovacijas
2008-tyjy Pasaulinés Finansinés Krizés metu, 2009 metais teigé, jog vienintelé finansiniy
paslaugy technologiné inovacija pasirodZiusi per paskutinius 20 mety visgi yra bankomatas,
kuris suteikia galimybe atlikti finansines operacijas nesilankant banke ir yra itin patogus. (Paul
Volcker, 2009).

Antra, finansiniy paslaugy pramoné¢ yra viena didziausiy informaciniy technologijy (IT)
produkty ir paslaugy pirkéjy visame pasaulyje, kuriy iSlaidos informacinéms technologijoms
2014 sieké net 197 milijardus JAV doleriy. (Gareth Lodge, Hua Zhang & Jacob Jegher, 2015).

Si tendencija atsirado netgi devintojo de$imtmeéio viduryje, tuomet finansiniy paslaugy
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pramonés atstovai tapo didziausia IT pirkéja ir tokig pozicija iSlaikoma lig Siol. Be to,
maziausiai dvideSimt mety, tradicinés finansinés paslaugos buvo varomoji jéga IT sektoriui, ir
§i tendencija nesiliauja lig Siol, tai atsispindi iSsipildZiusiose prognozése, kad finansiniy
paslaugy pramongs islaidos skirtos informacinéms technologijoms nesiliaus ir net padvigubés
modernios Fintech evoliucijos eroje. (Elliot Holley, 2015) Nuo vélyvy aStuoniasdeSimtyjy
finansy sektorius grindziamas skaitmeninés informacijos perdavimu ir valdymu. Kaip puikus
skaitmeninés informacijos perdavimo Siandieniniame pasaulyje pavyzdys yra laikomas
bankomatas. Tai yra visiSkai jprastas ir kasdien naudojamas jrenginys, kuriuo atlickamas
peréjimas i8S skaitmeninés pinigy formos j fizinj produkta, t.y. grynuosius pinigus, ir atvirksciai.

Trec¢ia, Fintech sgvoka neapsiriboja konkreciais sektoriais (pvz. Finansavimas arba
skolinimas) arba verslo modeliais (pvz. Vartotojas-vartotojui (angl. Peer-to-peer) (P2P)
skolinimas), bet apima visg finansiniy paslaugy pramonés paslaugy ir produkty sriti.

Taciau istoriné perspektyva nepaaiskina jstatymy leidéjy ar pacios pramonés aktyvumo
didéjimo Siandieniniame pasaulyje. Kadangi Fintech néra itin naujas reiskinys, tuo paciu
galimybés, rizikos ir teisiniai aspektai neturéty biti ypatinga naujové. Jau 1985 R.M. Goode ir
bankininkystés institutas Didziojoje Britanijoje pateiké savo jzvalgant svarstant iSskirtinai
teisines pasekmes, atsiradusias dél iSaugusio elektroniniy mokéjimy ir autentifikacijy
naudojimo bankininkystéje. Dabartinis jstatymy leidéjy ir pramonés susiriipinimas kyla ne i§
pacio sektoriaus, o i$ to, kas technologijos taikytojas finansuose. Nuo 2008 mety sparciai augo
kurian¢iy technologijas finansinéms paslaugoms ir produktams teikti jmoniy skaicius, tuo paciu
pastebima vis greitesné ir jvairiapusiskesné technologiné plétra, jkiinijama j plataus
panaudojimo iSmaniuosius jrenginius.

Svarbu atskirti tris pagrindines Fintech evoliucijos eras. Mazdaug nuo 1866 iki 1967 m.
Finansiniy paslaugy pramoné buvo stipriai susieta su technologijomis ir, nors technologingje
paZangoje biita nemazai pokyciy, i§ esmés pati sasaja vartotojy akimis nepasikeite iki Siy laiky.
Sis laikotarpis apibiidinamas kaip Fintech 1.0 ir esminé $ios eros inovacija yra analoginés
informacijos virsmas ] skaitmening. Nuo 1967m. Sparti skaitmeniné rySiy ir operacijy
apdorojimy technologijy pazanga vis labiau lémé finansy virsmg i§ analoginio j skaitmeninio
pavidalo pramong¢. Mazdaug iki 1987m. Finansinés paslaugos iSsivysc¢iusiose Salyse buvo ne
tik jgavo skaitmeninj pavidala, bet kartu ir buvo stipriai globalizuotos. Sis apibaidintas Fintech
evoliucijos etapas, literatiiroje jvardijamas kaip Fintech 2.0, tesési iki pat 2008m. Pasaulinés
Finansinés Krizés. Siuo laikotarpiu pastebimiausia Fintech plétra vyko reglamentuoty
tradiciniy finansiniy paslaugy pramongje, kurios sparciai integravo technologijas  finansiniy
produkty ir paslaugy teikimg. Taciau nuo 2008 finansiniy technologijy plétra jgavo nevaldoma

pagreit] ir pakilo j visiSkai kitg lygj. Pradéjo kurtis daugybé technologijy jmoniy, kurios
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tiesiogiai verslams, vartotojams ir pla¢iajai visuomenei pradéjo sitlyti ir teikti inovatyvias
finansines paslaugas bei produktus. Sis periodas didZiojoje dalyje $altiniy jvardijamas kaip
FinTech 3.0 ir yra laikoma, jog §i evoliucijos era trunka iki $iy dieny, taciau literatiiroje vis
dazniau pastebima naujas Fintech 3.5 apibrézimas, kurio pagrindiné esmé yra diferenciacija

tarp iSsivysciusiy ir besivystanciy Saliy. (Douglas, Barberis, Buckley, 2015)

1.2.Finansiniy technologiju evoliucija
FinTech 1.0. Finansiniy paslaugy skaitmenizacija

Kaip jau buvo minéta Sio darbo pradzioje, tarp finansy ir technologijy jau seniai
egzistuoja sgsaja, kuri stipréja ir stiprina vienas kitg jau ankstyvuosiuose laikotarpiuose.
Finansai ir jy administravimo sistemy kilmé siejama su ankstyvaisiais amziais, kuomet buvo
ieSkoma rysiy tarp medziotojy bei nusistovéjusiy agrokultira gyvenvieciy, kaip pavyzdj biity
galima laikyti Mesopotamia, kur buvo uzfiksuoti pirmieji mainai, kas yra laikoma finansine
operacija. (Rowlinson, 2010) Be to, galime jzvelgti ry§j tarp finansy ir technologijy ir stipriag
tarpusavio sgveika, Siuo atveju finansy (mainy) ir raSytiniy jraSy kiirimo procesas, kadangi buvo
uzrasoma kai kurios mainy operacijos — tai yra viena ankstyviausiy informaciniy technologijy
formy. Labai panaSiai yra susijusi ir pinigy bei finansy pazanga, kuomet fiat valiuta
(technologiskai sukurta mainy sistema) yra viena i§ svarbiausiy bruozy apibiidinan¢iy modernig
ekonomika. Finansiniy technologijy atsiradimas yra siejamas ir su ankstyvyjy skai¢iavimo
technologijy, tokiy kaip ABACUS, atsiradimu. Finansy ir finansy technologijy raida taip pat
gali biiti matoma ankstyvuosiuose prekybos amziuose, kuomet buvo finansuojama bei
draudZiama laivyba ir infrastruktiiros projektai tokie kaip keliy, tilty, gelezZinkeliy ir kanaly
statyba. Dviguby jrasy apskaitos sistema — tai dar viena siuolaikinés ekonomikos technologija,
kuri atsirado per susipynusia finansy ir mainy raidg Vidaramziy ir Renesanso sandiiroje.

Dauguma istoriky Siandien iSskiria Finansinés revoliucijos laikotarp; 16 amziuje
Europoje, kuomet atsirado pirmosios ir panasios ] $iuolaikines akciniy bendroviy, draudimy ir
bankininkystés koncepcijos, kurios davé stipry pamata véliau vykusiai Pramonés Revoliucijai
(angl. Industrial Revoliution). (Charles Moore, 2000) Sis kontekstas tik dar kart patvirtina labai
stipry rysio tarp finansy ir technologijy buvimg nuo pat ankstyvyjy laiky.

Devyniolikto amziaus pabaigoje finansai ir technologijos kartu sukiire finansinés
globalizacijos perioda, kuris tesési iki Pirmojo Pasaulinio Karo. Sio laikotarpio metu, tokios
technologijos kaip telegrafas, gelezinkeliai, kanalai ir garlaiviai buvo pagrindas
tarpvalstybiniams finansiniams rySiams, kuris leido greitai perduoti finansing informacija,
operacijas ir mokéjimus visame pasaulyje. Taiau tuo pat metu finansy sektorius suteike

reikiamus iSteklius Sioms technologijoms plétoti. J. M. Keynes 1920 metais §j globalizacijos
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procesg labai taikliai apibiidino sakydamas, jog bet kuris Londono gyventojas, gurkSnodamas
ryting arbatg lovoje, gal¢jo telefonu uzsisakyti jvairias prekes i§ bet kurio Zemés kampelio ir
per ganétinai trumpa laiko tarpg sulaukti uzsakytos prekés prie savo dury nepriklausomai nuo
prekes fiziniy savybiy, kaip dydis ar svoris.

Pokario laikotarpiu, nepaisant to, kad keletg deSimtmeciy buvo ribojama finansiné
globalizacija, technologiné plétra pagrinde susijusi su karo pramone vyko spar€iai, ypatingai
ry$iy ir informaciniy technologijy srityje. Informaciniy technologijy srityje svarbiausios
inovacijos kompiuterinio kodavimo jrankiai sukurti pirmuose kompiuteriuose International
Business Machines (IBM) kompanijoje, bei rankinis skai¢iuotuvas sukurtas 1967m. Texas
Instruments kompanijoje. Taciau viena svarbiausiy technologiniy atsiradimy egzistuojanciy iki
Siy dieny yra laikoma kreditiné kortelé, kurig 1950 metais amerikieCiams pristaté Dinners Club
ir 1958 metais American Express. Vartotojams prieinama pirmoji kreditinés kortelés versija
buvo pristatyta Interbank Card Association (Siuo metu Mastercard) Amerikoje 1966 metais.
Taip pat veiké pasaulinis fakso aparaty (telex) tinklas, kurio pirmaja komercing versija pristaté
isradéjas Xerox Corporation 1964 metais. Siy technologijy visuma sukiiré tinkama terpe naujai
Fintech erai, kurios atskaitos tasku laikoma 1967 metais Didziojoje Britanijoje pristatytas

Barclays pirmasis bankomatas. (Moore, 2000)

2 lentelé Svarbiausios Fintech 1.0 eros finansinés technologijos ir procesai

Poreikis Finansiné technologija / procesas

Mainai UZzraSomos finansinés operacijos

Prekyba Infrastruktiiros finansavimas, draudimas
Globalizacija Telegrafas, fakso aparaty tinklas.

Informaciniy technologijy plétra | IBM, skaiciuotuvas, kreditine kortele, bankomatas

Saltinis: Sudaryta autoriaus, remiantis Rowlinson, 2010, Moore, 2000, Keynes 1920

FinTech 2.0. Tradiciniy skaitmeniniy finansiniy paslaugy plétra

Naujojo, modernaus FinTech 2.0 pradzia siejama su pirmojo skai¢iuotuvo ir bankomato
1Sradimu. Nuo 1967 iki 1987 mety finansinés paslaugos pamazu virto i§ analoginés |
skaitmeniné pramoneg. Si finansy ir technologijy sasajos raida padéjo pagrindus antrajam
finansinés globalizacijos laikotarpiui, kuris atsispindéjo pasaulingje reakcijoje | 1987 metais
JAV akeijy rinkos smukima.

1968 metais jvyko svarbiis pokyciai mokéjimy srityje. DidZiojoje Britanijoje jsteigiama
Inter-Computer Bureau mokéjimy vykdymo agentiira, kuri yra Siuolaikinés Bankers Automated
Clearing Services (BACS) moké¢jimy sistemos pirmtaké. (Welch, 1999) Véliau 1970 jsteigta

Clearing House Interbank Payment System (CHIPS) skirta didesnés apimties finansinéms
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operacijoms tarp banko sgskaity atlikti. AnalogiSka sistema Fedwire veikusi nuo 1918 mety
pradéjo teikti elektroniniy pervedimy paslaugas. Atspindint poreikj sujungti tarptautinius
pervedimus | vieng patikimg sistema, 1973 jsteigta jstaiga sujungianti mok¢jimus | vieng
visuma Society of Worlwide Interbank Financial Telecommunications (SWIFT). Bet netrukus,
po Herstatt Bank gritities 1974 metais nacionalinés ir tarptautinés institucijos visame pasaulyje
atkreipé démesj ] aiSkiai matomas rizikas stipréjant tarptautiniams finansiniams rySiams,
ypatingai naujose mokéjimy sistemos technologijose. Si krizé paskatino atkreipti démesj j
FinTech teisinio reguliavimo klausimg bei tarptautiniy teisiniy susitarimy ir jstatymy bazés
kiirima. Si ,,$ventos trejybés“ kombinacija — finansai, technologijos ir reguliaciné aplinka yra
pagrindas Siandienos 5.4 JAV doleriy per dieng dydzio pasaulinei mainy rinkai, kuri yra
svarbiausias pasaulinés ekonomikos elementas. (Mortimer, 2013)

Vertybiniy popieriy srityje vienas svarbiausiy jvykiy Siuo laikotarpiu latkomas NASDAQ
jkarimas 1971 metais JAV. Tai buvo esminis pokytis Nacionalingje Rinkos Sistemoje (angl.
National Market System) zymintis galutinj peré¢jimg i$ fiziniy vertybiniy popieriy mainy j
Siandieniné pilnai elektroning vertybiniy popieriy prekiavimo sistema. Taip pat labai svarbi
naujové vartotojams — internetiné bankininkysté, pristatyta 1980 metais JAV ir véliau 1983
metais DidZiojoje Britanijoje, kurig pristaté Nottingham Building Society (NBS). (H. Choron,
S. Choron, 2011)

Siuo periodu finansinés institucijos stipriai pasistiméjo IT naudojimo srityje savo
vidinése operacijose, pakeisdami visas jmanomas formas ir mechanizmus, kuriems iki 1980
mety buvo naudojami popieriniai variantai. Tokiu biidu buvo suvaldyta valdymo sistemy rizika
ir sumazinta vidinés finansiniy jstaigy rizikos. Vienas pavyzdziy apibtidinantis IT panaudojimo
vidinése operacijose galéty biiti Michael Bloomberg 1981 metais jsteigta kompanija Innovation
Market Solutions (IMS). Tki 1984 mety Bloomberg duomeny baziy terminalai buvo beveik
visose finansinése institucijose.

Akivaizdu, jog tradicinés finansiniy paslaugy jstaigos privalo pasitempti zvelgiant j
Fintech. Pasak Yang Kaisebeng, didZiausio pasaulyje banko pagal rinka Industrial and
Commercial Bank of China (ICBC) CEO, kai bankai kuria interneting technologija tai néra
laikoma Fintech. Kai kurie zmonés teigia, kad Fintech yra nauja idéja, visi$kai nauja ideologija,
prie kurios bankai prisitaiko labai sunkiai. (DiBiaso, 2016) Kaip pavyzdj galima paminéti
Goldman Sachs, kur dirba virs 33 tikstanéiy inZinieriy. Tai yra daugiau nei LinkedIn, Twitter,
arba Facebook. Pasak Paul Walker, Goldman Sachs vienas i§ vadovybés nariy globaliy
technologijy padalinyje teigia, jog GS kas dieng konkuruoja dél talenty su startuoliais ir
technologijy kompanijomis tam, kad technologiné paZzanga neleisty atsilikti nei vienoje

finansiniy paslaugy srityje. (Marino, 2015).
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1987 metai pasizyméjo démesiu reguliacinei aplinkai, kreipianc¢ia démesj ] tarptautiniy
finansiniy rys$iy bei sieny kirtimo rizikas naudojantis technologinémis naujovémis. Tais paciais
metais jvyko Juodasis Pirmadienis (angl. Black Monday), akcijy rinkos grittis, kurios poveikis
pasaulinéms rinkoms aiskiai parodé, kad finansy ir technologijy sasaja yra kaip niekad stipriai
susijusi. Net ir pra¢jus 30 mety yra nenustatytos tikslios priezastys sukéle krize, nors
atkreipiamas démesys ] finansiniy institucijy kompiuterizuotas mainy sistemas, kurios
automatizuotai pirko ir pardavé i§ anksto nustatytomis kainomis. Si reakcija jtakojo daugumos
instrumenty atsiradima, ypatingai elektroninése rinkose, tam kad bty kontroliuojamas kainy
pokyciy greitis. Taip pat buvo imtasi naujy reguliacinés aplinkos tobulinimo priemoniy visame
pasaulyje.

Kalbant apie reguliaciné aplinka, vienas svarbiausiy dokumenty yra laikomas 1986m.
isigaliojes Bendrasis Europos aktas, kurio tikslas bendros finansy rinkos kiirimas Europos
Sajungoje nuo 1992m. Bei tais paciais metais jvykes ,,Big Bang™ finansinio liberalizavimo
procesas UK, papildantis Mastrichto Sutart;j ir apskritai didéjantis finansiniy paslaugy direktyvy
skaiGius. Sie aktai ir direktyvos iki dvide§imto amziaus pabaigos pagaliau sukuria tvirta
pagrindg visiSkam ES finansy rinky sujungimui dvideSimt pirmo amziaus pradzioje.

Iki dvideSimto amziaus pabaigos i§ esmés tapo sparciai augancios skaitmeninés pramonés
pagrindu d¢l elektroniniy sandoriy tarp finansy jstaigy, finansinés rinkos dalyviy ir klienty
visame pasaulyje. Nuo 1988 mety, finansinés paslaugos buvo itin sparciai ir placiu mastu
skaitmenizuotos. Sis laikotarpis taip pat atskleide pagrindinius apribojimus ir rizikas
kompleksinése rizikos valdymo sistemose (pvz. Value at Risk (VaR)), zlugus Ilgalaikiam
Kapitalo Valdymui (angl. Long-Term Capital Management (LTCM)) po 1997-1998 Azijos ir
Rusijos finansy krizés.

Taciau interneto atsiradimas padéjo pagrinda plétrai aukstesniuose lygiuose. 1995 mety
pradZioje Wells Fargo naudojantis World Wide Web(WWW) pradéjo saskaity tikrinima
elektroniniu budu. Tki 2001 aStuoni JAV bankai turé¢jo maziausiai vieng milijong vartotojy
internetinéje bankininkystéje.

Iki 21 amziaus pradzios, banky vidiniai procesai, iSoriniai ryS$iai, netgi rySiai su
mazmeniniais vartotojais tapo pilnai skaitmenizuotas. Vienas i§ fakty pagrindziantis §ig mintj
galéty biiti ypatingai didelis ir reikSmingas finansiniy paslaugy pramonés sektoriaus iSlaidos
informacinéms technologijoms. Taip pat institucijos, reguliuojanc¢ios finansiniy institucijy
veikla taip pat buvo labiau pastimétos | naudojimasi technologijomis, ypatingai vertybiniy
popieriy mainuose ir iki 1987 buvo visiskai kompiuterizuota mainy sistema ir jos jrasai tapo

vienas svarbiausiy informacijos $altiniy skirty rinkos manipuliacijoms
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Siame laikotarpyje buvo pastebimas ryskus reguliacinés aplinkos vélavimas lyginant su
technologijy pazanga. Kaip pavyzdj galima paminéti 1999 metais pirma kart tuometinio
HKMA (angl. Hong Kong Monetary Authority) generalinio sekretoriaus David Carse atkreipta
démesj ] el. bankininkystés reguliavima, nors verta atkreipti démesj, kad §i bankininkystés
forma jvairiomis iSraiSkomis veiké jau nuo mazdaug 1980 mety. (Carse, 1999)

Taciau yra manoma, kad S§is atsilikimas yra netgi teigiamas dalykas, kadangi atitinka
veiksmingo rinkos reguliavimo principus. Pagrindiné veélavimo kaip teigiamo reiskinio
priezastis jvardijama dél daznais atvejais lengvesnio jéjimo | rinkg, laisvesniu produkto
testavimu maziau reglamentuotoje aplinkoje. Ir kuomet paslauga ar produktas jgauna pagreitj,
tuomet reikalingas atidesnis reguliaciniy institucijy démesys, tam kad bity suvaldytos
kylancios rizikos. (May, 2014) Reguliuoti visas finansy sektoriuje atsirandanc¢ias naujoves yra
nenaudinga. Prevencinis reglamentavimas tik didina institucijoms tenkant] kriivi, kuris
paprastai yra ne tik neefektyvus, o ir Zalingas. Pernelyg grieztas reguliavimas gali smarkiai
slopinti naujoviy atsiradimg. Pazvelgus i§ kitos pusés, véluojantis reguliaciniy institucijy
isikiSimas leidzia jsitvirtinti naujovéms ir veliau jsikiSus, sugrieztinus reglamentavima, gali
rinkos dalyvius paskatinti ieSkoti naujy krypciy, neatrasty keliy naujovéms.

Viena svarbiausiy Fintech 2.0 sri¢iy buvo el. bankininkysté, kuri tuo metu buvo
papras¢iausia tradicinio banko versija elektroningje erdvéje, kuri sukiré papildomas rizikas. Si
forma suteiké galimybg vartotojams virtualiai, tiesiogiai ir neribotg karty skaiciy prisijungti prie
ju saskaity. Taip pat atsirado technologiné galimybé panaikinti poreikj fiziSkai atvykti i banky
padalinius norint iSgryninant 1éSas. Taciau §is pozymis kélé nerima, kadangi pasalinus §j barjera
lengvas ir greitas pinigy iSsiémimas i$ saskaity tapo prielaida banky likvidumo problemai krizés
metu. (Carse, 1999)

Taip pat reguliuojancios institucijos jzvelge, jog elektroniniai bankai sukuria naujas
kredito rizikas. AtsiZvelgiant j fizinio dalyvavimo norint atlikti tam tikras bankines procediras
barjero panaikinima, atsirado galimybé konkurencijos didéjimo galimybei kredity srityje,
kadangi kreditoriai turéjo prieigg prie didesnés potencialiy klienty, norin¢iy gauti paskolg. Taip
atsitiko todel, nes fiziSkai nedalyvaujant vartotojas gal¢jo pasiimti kredita i$ bet kurios pasaulio
finansinés jstaigos suteikiancios kreditus, kitaip tariant buvo panaikinti geografiniai ribojimai.
Nors 1§ pirmo Zvilgsnio §i savybe atrodo teigiama vartotojams, Sis konkurencingumo didéjimas
gali biiti didelé problema finansinio stabilumo poZitiriu. Kita problema yra ta, jog kiekvienas
paskolos gavéjas yra skirtingas ir ne retu atveju vertindamas rizika kredito jstaigos darbuotojas
bendraudamas su kredito gavéju gali susidaryti aiSky paveiksla ir tam tikrame lygyje jtakoti
banko sprendimg suteikti paskola ir apspresti paskolos suteikimo ir grazinimo salygas.

Prarandant fizin] dalyvavima tokiame procese netenkamas ZzmogiSkasis faktorius ir vartotojai
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vertinami automatizuotais algoritmais, kas jZvelgiama kaip tam tikras minusas vartotojo
atzvilgiu.

Kaip teigiama elektroninés bankininkystés savybé gali biiti jvardijama, kad sistemizuota,
platesné ir svarbiausia lengvai prieinama informacija gali leisti lengviau jvertinti skolininky
kredito rizikg ir leisti sitlyti geriausiai konkre¢iam individui tinkancius produktus. (Douglas,
Barberis, 2015).

Taciau kalbant apie svarbiausig Fintech 2.0 laikotarpio sektoriy ties tuo reikty ir pabaigti,
kadangi Siame laikotarpyje ir Sioje Fintech bangoje yra kalbama tik apie licencijuoty banky
veiklag Fintech produkty kryptyse. Tai yra vienas svarbiausiy bruozy, kuris leidzia suprasti apie
esminj Fintech 2.0 ir Fintech 3.0 susidiirimo taske atsiradusj skirtuma, kuris ir paskatino naujos
bangos kilima.

Siuo Fintech laikotarpiu elektroniniy finansiniy paslaugy tiekéjai buvo tik grietai

v —

gyvuojancias technologines naujoves, kurios ir buvo Sios Fintech bangos esminé varancioji
jéga.

Taciau Fintech 3.0 jpiité naujy véjy ir jrodé, kad finansinés technologijos gali Kilti ne
atsakingy institucijy. Vis daugiau atsirandanciy ne bankiniy finansiniy paslaugy teikéjy reiske
viena, jog néra efektyviy jrankiy prizitréti Sios rusies veikima ir tinkamai jj reglamentuoty
siekiant iSvengti tam tikry riziky. Vienintele viltis apsaugoti vartotojus nuo rizikos tapo jy
Svietimas ir skatinimas nepasitikéti ofSorinémis institucijomis sitilan¢ioms savo 1éSas laikyti jy
saskaitose.

Vis dél to net Sios priemonés suvaldyti ne bankiniy finansiniy institucijy plétra sugriuvo,
kuomet 2007m. bankai ir jy stabilumo suvokimas buvo supurtytas i§ esmeés. JAV atliktos
apklausos identifikavo sparciai kylant] vartotojy pasitikéjima ne bankinémis finansiniy
technologijy jmonémis tvarkanCiomis jy finansus. Galima sakyti, jog pasitikéjimas ne
bankinémis finansy jmonémis ne tik augo o ir virSijo vartotojy pasitikéjimg bankais.
(McCarthy, 2015) Apklausos rezultatai buvo ganétinai stulbinantys, kadangi tik 37%
apklausoje dalyvavusiy JAV pilieciy pareiské pasitikéjima CitiBank, o tuo tarbu Amazon ir
Google kaip finansiniy paslaugy tiekéjai surinko 71% ir 64% tyrime dalyvavusiy respondenty
pasitikéjimo balsy. Zinoma $ie du rinkos gigantai yra gerai zinomos ir vartotojy pasitikéjima
spejusios uZsitarnauti jvairiomis kryptimis veikiancios korporacijos. Tac¢iau tuo metu jau buvo
begalé jmoniy ir startuoliy, kurie valdé vartotojy pinigus ir finansing informacija. Kaip
pavyzdys Kinijoje 2007 mety pradzioje jau veiké vir§ 2000 jmoniy, suktirusiy P2P skolinimosi

platformas, kurios visiSkai nepateko ] jstatymais reglamentuoty finansiniy paslaugy teikimo
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sritj. Ne tik dél pasitikéjimo bankais smukimo, bet ir dél mazesniy skolinimosi sagnaudy, bet ir
del didesnés grazos milijonai Zmoniy norinciy paskolinti arba pasiskolinti pinigus pliido | Sias

platformas.

3 lentelé Svarbiausios Fintech 2.0 eros finansinés technologijos ir procesai
Poreikis Finansiné technologija / procesas

Digitalizacija Bankomatas, rankinis skaiCiuotuvas, elektroniné
bankininkysté, ING Direct ir HSBC Direct - pirmieji

elektroniniai bankai be fiziniy padaliniy

Mokéjimai Pirmoji realaus laiko parvedimy sistema, SWIFT

tarptautiniy mokéjimy saugumo uztikrinimas, Paypal,

Finansy rinka NASDAQ pirmoji pasauliné elektroniné akcijy birza,
rinkos grittis dalinai susiklosCiusi dél elektroniniy

mainy

Technologijy plétra Ivardinta Fintech, pirmasis modernus iSmanusis
telefonas Iphone, talpinantis savyje kambario dydzio

IBM galimybes

Sudaryta autoriaus remiantis Welch, 1999, Mortimer, 2013, H. & S. Choron, 2011,
DiBiaso, 2016, Marino 2015, Carse, 1999, Barberis 2015

Reziumuojant galima teigti, kad $is Fintech 2.0 laikotarpis baigési, kai vartotojai suprato,
jog finansines paslaugas gali teikti ne tik bankai. Tuo paciu buvo pradétas placiai naudoti dar
1998 atsirades posakis labai taikliai apibiidinantis Fintech 2.0 ir Fintech 3.0 sandiira

atspindincig situacija — ,,bankininkysté yra biitina, o bankai — ne*. (Richard Kovacevich, 1998)

Fintech 3.0 ir 3.5: Novatoriskos ir demokratizuotos skaitmeninés finansinés paslaugos
Vartotojo poZiiiris ] tai, kam patikéti savo resursy valdymo teis¢ pasikeité kardinaliai.
Nors yra ganétinai sunku pasakyti, kada ir kur §is laikotarpis tiksliai prasidéjo, taciau visuotinai
Fintech 3.0 eros pradzia yra laikoma 2008 Pasauliné Finansiné Krize, kuri buvo kaip degiklis
naujos finansiniy technologijy bangos proverziui. Sioje dalyje apraSoma po 2008 mety
susiklosCiusiy rinkos salygy remiamy inovatyviy rinkos dalyviy atsiradimas finansiniy
paslaugy pramong¢je. Kaip svarbiausius Fintech plétros veiksnius galime jvardinti visuomenés
suvokimgq, zZmogiskqjj kapitalg, reguliacine aplinkq, politinj pozZitirj it ekonomines sglygas.
Tode¢l labai svarbu sistemizuoti literatiroje analizuojamus veiksnius ir sudaryti aiSkig nuomone,
kaip Sie veiksniai sukiiré tinkamg terpg¢ naujiems rinkos dalyviams taikancius jvairiausias

technologijas teikiant finansines paslaugas. (Frame, White, 2002, Blach, 2011)
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Praéjusi finansy krizé turéjo du labai svarbius padarinius visuomenés suvokimui ir
zmogiskajam kapitalui. Visy pirma, kuo labiau buvo suprasta finansinés krizés esmé ir kilmé
tuo greiCiau visuotinai sklido nepasitikéjimo bankais banga. Kaip pavyzdys galéty biiti
neatsakingi skolinimo metodai nukreipti j neatsakingas ir itin rizikingas bendruomines ne tik
pazeidé banko jsipareigojimus apsaugoti visus savo vartotojus, bet tuo paciu ir stipriai pazeidé
daugybés savo vartotojy interesus bei padéti. (Agrawal, 2014) Antra, kai finansy krizé virto
ekonomine krize, daugybé pasaulio Zzmoniy neteko savo darby, kaip pavydys JAV buvo
skaic¢iuojama 8.7 milijonai Zmoniy netekusiy darbo. (Kell, 2014). Tuo paciu daugybe finansy
profesionaly prarado savo darbus arba paliko juos dél sparciai mazéjanciy atlyginimy. To
priezastis buvo kylantis visuomenés nepasitikéjimas tradicinémis finansinémis institucijomis.
Biitent darbo netekusi iSsilavinusi, finansiskai rastinga visuomenés dalis ir atrado naujas
galimybes, kur galéjo pritaikyti savo jgudzius. (Esposito, Terence, 2014) Zinoma prie to puikiai
prisidéjo ir jaunoji karta, turinti auksStajj iSsilavinima, visiSkai Sviezias teorines Zinias ir
susiduriantys su sunkumais darbo rinkoje. ISsilavinimas jauniems, patirties neturintiems
zmonéms suteikia jrankius, kuriais pasinaudojant galima atrasti s€kmg¢ Fintech sektoriuje.

Pokrizinis reglamentavimas suintesyvino banky priezilirg, skatino vykdyti
Isipareigojimus ir stipriai pakeité jy komercines paskatas bei verslo modelius. Visumoje,
tradicinis bankininkystés modelis buvo i§ esmés perzitrétas. (Ferrari, 2016) Komercinius
bankus prizilirin¢ios institucijos suvarzeé kapitalo keitimo galimybes ir paskoly iSdavimo mastus
bei salygas. Be to, neteisingai naudojamos tam tikros finansinés naujoves, tokios kaip turtu
garantuotos obligacijos, buvo pripazintos kaip vienos i$ krizés sukéléjy. Naudojantis minéta
finansine priemone paskoly teikéjai paprasciausiai atsikraté kredito rizikos. Galiausiai, banky
Zlugimas paskatino finansiniy jstaigy pertvarkymo jgyvendinimg visose jurisdikcijose, vienas
svarbiausiy §io pertvarkymo rezultaty yra reikalavimas bankams paruosti Atkiirimo ir problemy
sprendimo planus (angl. Recovery and Resolution Plans (RRPS)) ir imituoti stresines situacijas
siekiant patikrinti jy veiksminguma. (Barberis, 2012). Galutiniame rezultate komerciniy banky
verslo modeliai ir vidings struktiiros pasikeité i§ pagrindy.

Nauji reguliavimo jstatymai dienos Sviesa iSvydo finansinés krizés socialingje ir
ekonominéje aplinkoje. Todél mazai tikétina, kad sekanciag finansing kriz¢ gali iSSaukti tos
pacios priezastys. Taciau $ios post-krizinés reformos turéjo ir padariniy, tai yra paskatino naujy
finansinés rinkos Zaidéjy atsiradima, kurie jnesé konkurencijos bankams.

Kaip pavyzdys galéty buiti Dodd Franc Act Basel 3 konvencija, kuri apibréz¢ aukstesnius
reikalavimus kapitalui. Sis jstatymas pagerino rinkos stabilumg ir tam tikra prasme sumazino

rizikos dydj, taciau tuo paciu nukreipé kapitalo judéjimo nuo mazy ir vidutiniy jmoniy ir namy
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tikiy. Sis jstatymas galimai galéjo biti susijes su P2P skolinimo platformy atsiradimu arba kity
privaciy namy tikiy kreditavimo poreikiy uzpildymu.

IS politinés pusés, iSauges nedarbas ir sumazeéjes kredity pasiekiamumas galéjo tiesiogiai
paveikti iSrinkty atstovy patikimuma. Tokiu biidy iSrinktieji valdantieji privaléjo ieskoti budy,
kaip mazinti bedarbyste¢. Kaip pavyzdys vienas i$ tokiy projekty buvo 2012 metais iSleistas
JOBS (angl. Jump Start Our Business Startups) jstatyminis projektas Jungtinése Valstijose. Sios
veiklos tikslas spresti nedarbo ir kreditavimo problemag dviem btidais. Nedarbo problema
sprendziama skatinant kurti naujus verslus tuo paciu eliminuojant kreditavimo problema ir
ieSkant alternatyviy finansavimo biidy siekiant finansuoti naujus verslus ir startuolius. Pacio
jstatyminio akto esm¢é yra ,,Padidinti darbo viety kiirimag Amerikoje ir ekonominj augima
palengvinant j¢jima | vieSojo kapitalo rinkas sparciai augan¢ioms mazoms jmonéms.* (Jump
Start Our Business Startups Act, H.R. 3606, 112th Cong. (2012)

Finansavimo atzvilgiu, JOBS jstatymas buvo kaip tiltas, naujus verslus nukreipiantis
ieSkoti finansavimo ne bankuose, kuriuose kredito gavimo galimybés ir kasStai buvo sunkiai
pakeliami maziems verslams. Sis jstatymas sukiiré galimybe maziems verslams surasti kitokiy

finansavimo Saltiniy, ko pasekoje uzsimezgé daugybé P2P platformy.

4 lentelé Svarbiausios Fintech 2.0 eros finansinés technologijos ir procesai
Poreikis Finansiné technologija arba virsmas

Darbo vietos Smukes pasitikéjimas bankiniu sektoriumi, daug profesionalios
darbo jégos likusios be darbo viety skatino naujy produkty

karimasi

Mokéjimai Pirmoji realaus laiko parvedimy sistema, SWIFT tarptautiniy

mokéjimy saugumo uztikrinimas, Paypal,

Finansy rinka NASDAQ pirmoji pasauliné elektroniné akcijy birza, rinkos

grifitis dalinai susiklosciusi dél elektroniniy mainy

Technologijy plétra Ivardinta Fintech, pirmasis modernus iSmanusis telefonas

Iphone, talpinantis savyje kambario dydzio IBM galimybes

Sudaryta autoriaus remiantis Frame, White, 2002, Blach, 2011, Agrawal, 2014, Kell,
2014, Esposito, Terence, 2014, Ferrari, 2014, Barberis, 2012, JOBS, 2012

Apibendrinant §; skyrel] galima teigti, jog finansiniy paslaugy pramoné nuo 2008 mety
buvo stipriai sukrésta, taciau vienaip ar kitaip tai buvo penas naujy rinkos dalyviy atsiradimui
bei bendrgja prasme naujos paradigmos pradzia, kuri tesiasi iki Siy dieny ir yra placiai Zinoma

kaip Fintech.
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1.3.Fintech rasys

Finansiniy technologijy industrijoje jmonés gali buti skirstomos j keturis pagrindinius
segmentus, kuriuos lemia skirtingi jmoniy veikimo verslo modeliai. Kaip komerciniy banky
alternatyva, fintech gali bati iSskiriama kaip finansavimo, turto valdymo, mokéjimy ir kity
fintech operacijy tiekéjas. 1 paveiksle pavaizduota fintech skirstymas grupémis bei

detalizuojama, kokios technologijos ir funkcijos priklauso kiekvienam $iy segmenty.

Finansy technologijos
FINTECH
[ I I I 1
Finanasai Turto Mokéjimai Kiti fintech
valdymas
S 1 — 1 1
Crowdfunding Socialiniai Alternatyviis Draudimas
mainai mokéjimo
budai
Kreditas ir ,»Robo- Paieskos
faktoringas patarimai® Blockchain ir platformos
kripto-valiutos
Asmeniniy —— Technologijos,
finansy Kiti fintech IT ir
valdymas sprendimai infrastruktiira
(PFM)
— Kiti fintech
Investicijos ir sprendimai
bankininkysté

1 paveikslas. Finansiniy technologijy segmentai (Saltinis: sudaryta autoriaus pagal G. Dorfleitner (2017))

I finansy sektoriy jeina fintech dalis, kurios tikslas verslo ir namy tkiy finansavimo
prieinamumas. Si dalis gali biiti skirstoma j dvi finansines technologijas, kurios siiilo dvejopa
skolinimosi galimybe. Pirmoji paremta dideliu skai¢iumi dalyviy, antroji — siiilo faktoringo ir
kredito paslaugas tiesiogiai savo klientams.

Crowfunding aprasoma kaip finansavimo forma, kurioje didelis skai¢ius dalyviy (angl.
,backers®) teikia savo finansinius resursus tiems kuriems jy reikia siekiant bendro tikslo.
Tradiciniai bankai taip pat teikia crowdfunding paslaugg, taCiau tai ne tiesiogiai teikiama
paslauga. Bankai veikia kaip tarpininkas (Klohn and Hornuf, 2012).

Crowdfunding paslauga gal buti skirstoma dar keturias subkategorijas. Donation-based
crowdfunding — tai neatlygintina parama paremtas finansavimas. Jame dalyvaujantys dalyviai
atgalinés naudos 1§ paramos gave¢jo negauna. Gaunama nauda gali biiti tik netiesioginé.
Reward-based crowdfunding dalyviai gauna ne piniginés grazos. Tokia graza gali buti gaunama

privilegijos principu, pavyzdziui, ankstesnis naujo produkto uzsakymo jvykdymas arba

21



reklama produkto pristatymo filme ar panasSiai (Bradford, 2012). Crowdfunding platformos
teikiancios galimybe produkty kiiréjams, startuoliams ieskoti potencialiy investuotojy
donation-based arba reward-based tipo crowdfunding yra neapmokestinamos arba
apmokestinami tik sékmingi projektai. Neapmokestinamos platformos gyvuoja i§ investuotojy
ir startuoliy geranoriS$kos paramos. Trec¢ioji crowdfunding kategorija — minios investavimas
(angl. crowdinvesting). Sioje finansavimo formoje dalyvaujantys investuotojai gauna akciju,
igyja skolg arba misrig nuosavybe (Klohn, 2016). Kaip taisyklé, crowdinvesting platformos
pelnosi i$ fiksuoto sékmingy finansavimo projekty mokescio (Hornuf ir Schwienbacher, 2014).
Paskutiné i§skiriama crowfunding $aka — minios skolinimas (angl. crowdlending). Sios
platformos uztikrina saugy verslo ir namy tkiy skolinimg tarpusavyje uz tam tikra palikany
normg. (Bradford, 2012).

Kita finansy technologijy finansy dalies atSaka yra kreditas ir faktoringas. Fintech
vaidmuo Sioje srityje yra greitas kredity gavimas internetu arba netgi mobiliosiose
programélése. Taip pat lengvas faktoringo paslaugos prieinamumas, skoly pardavimas
internetu. Kaip taisyklé, kredito ir faktoringo institucijos kaip komerciniai bankai
automatizuoja dauguma savo procesy taip minimizuodami kaStus, pagreitindami ir
efektyvindami teikiamas paslaugas.

Turto valdymo $akoje fintech funkcija yra padéti turto valdymo klausimais, agreguoti
turto rodiklius, teikti rekomendacijas. Si fintech dalis taip pat skaidoma j keleta maZesniy daliy.
Viena jy —socialiniai mainai. Tai investavimo forma, kai investuotojai gali jsisavinti, diskutuoti
ir kopijuoti investavimo strategijas ir portfelius i§ kity socialinio tinklo nariy. Taip pat Sioje
Sakoje programinés jrangos sprendimai atlieka labai svarby vaidmenj. Robo-patarimy (angl.
robo-advice) subsegmentas pasizymi programinés jrangos sistemomis, kuriose uzkoduoti
algoritmai, teikiantys automatizuotus investavimo patarimus, Kkartais netgi atliekantys
investavimo sprendimus. Robo-pataréjy algoritmai dazniausiai pasiZymi pasyviomis
investavimo ir diversifikacijos strategijomis. Kita turto valdymo atSaka yra asmeniniy finansy
valdymas (angl. personal financial management, PFM). Si dalis apima fintech jmones kurios
sitilo asmeniniy finansy planavima, administravimg naudojant tam skirta programing¢ jranga
arba sililo programéles lengvinancias asmeniniy finansy valdyma. PFM suteikia galimybe
klientams stebéti savo aktyvus skirtingose finansinése institucijose, taip pat sekti savo paskolas
1§ skirtingy kredito tiekéjy vienoje aplikacijoje. DaZniausiai tokio tipo aplikacijos reikalauja
vienkartinio jdiegimo arba metinio mokescio. Siekiant integruoti skirtingy paslaugy tiekéjy
paskyras ] viena PFM sistemg daZniausiai naudojami aplikacijy programavimo sasajos (API)
technologija. Daugybéje sistemy, visgi, rankinis prisijungimas prie paskyros duomeny yra

reikalingas.
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Mokéjimy segmentas yra vienas placiausiy ir matomiausiy fintech apraiSky paprastam
vartotojui. Si $aka apima vietinius ir tarptautinius mokéjimy pavedimus. Si skiltis apima daznai
diskusijy objektu tampancias blockchain ir kripto-valiuty sgvokas. Kripto-valiutos (angl.
cryptocurrency) yra alternatyva jprastiems popieriniams pinigams (angl. fiat money). Kaip ir
kitas atsiskaitymo priemones kripto-valiutas galima taupyti, jas naudito, jomis atsiskaitinéti ir
keisti j kitas valiutas. Viena i§ Zinomiausiy kripto-valiuty yra Bitcoin. Si virtualia valiuta
pasizymi labai dideliais svyravimais. Taip pat yra kity kripto-valiuty, skai¢iuojama daugiau nei
700 kity virtualiy valiuty kurios dar nepasieké rinkos kapitalizacijos lygio tokio kaip Bitcoin.
Blockchain yra mokéjimo sistema, sukurta apsaugoti atsiskaitymus kripto-valiutomis.
Naudojantis Sia technologija, atlickami mokéjimai yra registruojami ir saugomi labai placiame
serveriy tinkle. Tai apsaugo nuo klastojimo ir jsilauzimy, kadangi jsibrauti j vieng serverj
galima, taciau jsibrauti j tukstancius ar Simtus tiikstanciy serveriy kuriuose yra uzkoduoti
blockchain mokéjimai — misija nejmanoma. (Grinberg, 2011). Taip pat fintech siilo
alternatyvius mokéjimo metodus tokius kaip mobiltis mokéjimo sprendimai. Tai apima
mokéjimus ir bankinius pavedimus naudojantis mobiliuoju telefonu. Jmonés siulancios
elektronines pinigines arba kibernetines valiutas taip pat priklauso $iai alternatyviy mokejimy
Sakai. Tai yra labai greitas ir vartotojams draugiskas (angl. user-friendly) mokéjimo budas. Kai
kurios alternatyviy mokéjimu aplikacijos sitilo vartotojams itin greitai ir paprastai atlickamus
pervedimus kitiems paprastiems vartotojams. Dazniausiai, naudojantis tokiomis aplikacijomis
pinigai tarp paskyry keliauja akimirksniu.

Kaip paskutiné, taciau ne maziau svarbi finansiniy technologijy Saka yra iSskiriama kitos
fintech paslaugos, kurias sudaro draudimo paslaugos, paieskos platformy, technologijy ir IT
infrastruktiiros subsegmentai. Kalbant placiau apie draudimo paslaugy fintech, literataroje $i
technologija daznai jvardijama kaip InsurTechs (angl. insurance technology). Si finansiné
technologija paremta vartotojas-vartotojas principu, kuomet grupé asmeny sudaro kolektyvinés
atsakomybés sutartj esant tam tikrai zalai ar nuostoliams. Taip pat fintech dalis yra paieskos ir
palyginimo platformos, kurios leidzia palyginti finansinius produktus ar paslaugas tiesiog
internetu.

Apibendrinant §j skyrelj galime daryti isvada, jog fintech apima labai platy finansiniy ir
draudimo paslaugy spektrg ir apima daugybe kasdieniniy procesy, be kuriy né vienas
Siuolaikinis zmogus nejsivaizduoja savo buities. Pradedant lengvais ir saugiais pervedimais,
baigiant sudétingomis peers to peers (angl. vartotojas vartotojui) skolinimo bei sutelktinio
finansavimo platformomis bei kripto-valiuty technologijomis — visy Siy reiskiniy, procesy ir

operacijy kertinis pagrindas yra finansiniy technologijy produktai.
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1.4.Lietuva pasaulio Fintech centras

Pastaruoju metu literattiroje, ziniasklaidoje ir oficialiuose praneSimuose vis dazniau yra
linksiuojamas Lietuvos vardas kaip Fintech Europos, o galbiit netgi pasaulio centras. Tai nauja,
miusy Salyje mazai atrasta sritis, kuri tik dabar jgauna pagreitj ir skatina susivienyti verslams,
vyriausybei bei visuomenei tam, kad buty pasiektas Lietuvos kaip pasaulio Fintech centro
vardas.

Lietuvoje vykdomi jvairiis projektai apimantys Salies centrinj banka, finansy ministerija
bei visuomeng skatinantys finansiniy technologijy plétra bei uzsienio investicijy pritraukima j
finansy ir draudimo veiklos sektoriy. Finansy ministro Viliaus Sapokos iniciatyva netgi
devynios Salies institucijos suvienij¢ jégas bendram tikslui — operatyviai numatyti galimas
rizikas Fintech srityje ir efektyviai jas suvaldyti. Sis susivienijimas jformintas tarpinstitucinio
memorandumo pasiraS§ymu 2019 mety pradzioje, kuriame dalyvavo vidaus reikaly ministras E.
Misitinas, Lietuvos banko valdybos pirmininkas V. Vasiliauskas, Specialiyjy tyrimy tranybos
direktorius Z. Bartkus, Finansiniy nusikaltimy tyrimo tarnybos direktorius A. Mikulskis,
Lietuvos policijos generalinio komisaro pavaduotojas E. Sileris, Valstybés mokeséiy
inspekcijos virSininké E. JanuSiené, Valstybés duomeny apsaugos inspekcijos direktorius R.
Andrijauskas bei Indeliy ir investicijy draudimo direktoré A. MaZintiene. (FINMIN, 2019)
Siame memorandume numatyta, kad institucijos stiprins savo darbuotojy administracinius
gebéjimus finansiniy inovacijy ir finansiniy technologijy galimy riziky stebésenos ir valdymo
srityje bei organizuos bendrus specializuotus mokymus siekiant kelti kompetencija Sioje srityje.
Pasak finansy viceministrés Loretos Maskalovienés, pagrindinis bendradarbiavimo tikslas —
sukurti patrauklig aplinka finansinéms inovacijoms ir skatinti inovatyvaus verslo plétra. Be to
Fintech sektoriaus aktyvus vystymas ir plétros siekimas Lietuvoje numatytas Lietuvos
Respublikos Seimo patvirtintoje §ios Vyriausybés programoje ir Lietuvos banko veiklos
strategijoje.

Taip pat Kkaip institucinio skatinimo priemon¢ galima iSskirti finansy ministerijos
parengtus pasiiilymus LR Vyriausybei dél fintech industrijos Lietuvoje. Siame pasitilyme
18skiriamos svarbiausios Finansiniy technologijy industrijos plétra salygojancios sritys yra
palanki viesoji politika ir teisiné aplinka, kapitalo pasiiila kiekviename plétros etape, finansiniy
technologijy produkty ir paslaugy paklausa ir profesionalios darbo jégos pasiiila. (Finansy
ministerija, 2017) ,,Siekiame, kad Lietuvos finansy rinka Zymiai labiau prisidéty prie
ekonomikos augimo. Viena i§ priemoniy — sudaryti palankias sglygas finansiniy technologijy
plétrai. Sios srities jmoniy kuriamos inovacijos virsta paslaugomis, kurios bus itin svarbios

verslo plétrai ir konkurencingumui. Lietuva eina koja kojon su Fintech pramone — dabar svarbu
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nesustoti ir tinkamai i$naudoti atveriamas galimybes*, — teigé finansy ministras Vilius Sapoka.
(Delloite, 2018)

Siuose pasiiilymuose yra numatoma keturios pagrindinés priemonés siekiant sektoriaus
plétros: sukurti palankig vieSgja politikg ir teising aplinkg, uztikrinti kapitalo pasiiilg
kiekviename plétros etape, mikroekonominé aplinka kurioje egzistuoja finansiniy technologijy
produkty ir paslaugy paklausa bei profesionalios darbo jégos pasiiila.

Finansiniy technologijy industrijos augimui bitinas modernus teisinis reguliavimas,
paremtas finansinio stabilumo uztikrinimo, nuspé&jamos teisinés aplinkos, tinkamos vartotojy
apsaugos, saziningos prieigos prie finansiniy paslaugy principais. Teisinis reguliavimas turi
biiti palankus finansiniy technologijy startuoliams, plétojantiems inovatyvius finansinius
produktus ir paslaugas Lictuvoje ir kitose ES valstybése narése, taip pat turi biiti atsizvelgiama
1 Sioje srityje pazengusiy uzsienio Saliy geraja praktika. Kad Lietuva galéty pritraukti
investicijas j finansines technologijas, valstybés institucijos veiklos programose turi numatyti
Sio sektoriaus plétrai svarbias priemones. Siame procese svarbu nuolat konsultuotis su
finansiniy technologijy atstovais bei politiSkai remti finansiniy technologijy jmoniy asociacijos
sukiirimg bei jos veikla. Finansy ministerija ir Lietuvos bankas turéty stebéti finansiniy
technologijy raida, nustatyti aktualiy teisés akty ir kity teisinés aplinkos poky¢iy poreikj ir
periodiskai perduoti Sig informacija uz atitinkamy pokyCiy jgyvendinimg atsakingoms
institucijoms, inicijuojant aktualiy teisés akty priémimag arba pakeitimg siekiant palengvinti
politines bei teisines aplinkos nasta bei rasti veiksmingus biidus spresti atskiry Fintech sektoriy
atéjimo ] rinka bei egzistavimo rinkoje problemas.

Finansiniy technologijy jmoniy jsikiirimas ir augimas priklauso nuo pakankamo
finansavimo Saltiniy uZtikrinimo kiekviename jmonés plétros etape. Siekiant sustiprinti
Lietuvoje jsikiirusias finansiniy technologijy imones ir diversifikuoti jy naudojamus finansinius
Saltinius, reikalinga valstybés parama vystant rizikos ir privataus kapitalo rinkos ekosistema,
efektyviai panaudojant ES investicijy Lietuvoje teikiamas galimybes, taip pat uztikrinant jau
priimto Sutelktinio finansavimo jstatymo efektyvy jgyvendinimg tuo paciu atkreipiant démesj
vieSojo sektoriaus i$laidas skiriamas tyrimams bei vystimui. (Finansy ministerija, 2017) Taip
pat prie kapitalo pasitilos prisideda ir pigesnés administracinés bei aptarnavimo paskirties biury
nuomos kainos regione. Siuo metu miisy 3alies didmies¢iuose vidutinés nuomos kainos yra
gerokai konkurencingesnés lyginant su kitomis pasaulio Salimis.

Lietuvoje iSvystyta itin auksStos kokybés rysiy ir komunikacijos infrastruktiira, sudaranti
galimybes nuotoliniu biidu patogiai teikti finansines, draudimo ir kitas finansiniy technologijy
Jmoniy teikiamas paslaugas Lietuvos gyventojams. Taciau vartotojy jprociai sukuria santykinai

mazg $iy paslaugy paklausg: elektroninés prekybos skverbtis Lietuvoje kol kas yra gerokai
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mazesné uz ES vidurkj, vartotojy zinios apie finansines paslaugas bei investavimg néra labai
geros. Didéjant paklausai, Lietuvoje isikiirusios finansiniy technologijy imonés galéty
pritraukti daugiau klienty plétodamos paslaugas ir produktus Lietuvos rinkoje. Valstybés
institucijos pagal galimybes turi prisidéti prie SiuolaikiSky vartotojy finansiniy jprociy
formavimo, skatindamos pazangiy finansiniy priemoniy ir produkty vartojimg. Taip pat
valstybés institucijos privalo nuolat diegti priemones, skirtas reguliavimo ir priezitiros aplinkali
tobulinti, panaikinti perteklines inovatyviy verslo modeliy j¢jimo j rinkg ir veikimo joje kliditis,
pavyzdziui, pleCiant finansiniy technologijy sektoriaus veiklos galimybes, reikia sudaryti
palankias sglygas prekybininkams fizinése prekybos ir (ar) paslaugy teikimo vietose
atsiskaitymams uz prekes ir (ar) paslaugas taikyti pazangius atsiskaitymo biidus ir atsiskaitymo
operacijas, jy apskaitg tvarkyti el. budu. VieSyjy paslaugy vartotojams turi biiti sudaromos
salygos uz visas teikiamas vieSgsias paslaugas atsiskaityti ir negrynaisiais, ir grynaisiais
pinigais.

Finansiniy technologijy jmoniy jsiktirimui bei plétrai yra butini aukStos kvalifikacijos
darbuotojai, gebantys plétoti sudétingus technologinius sprendimus bei dirbti tarptautinéje
aplinkoje. Siuo metu Lietuva finansiniy technologijy jmonéms patraukli didZiausiu
matematikos ir tiksliyjy moksly absolventy skai¢iumi vienam gyventojui Ryty ir Vidurio
Europoje, paplitusia daugiakalbyste, santykinai mazomis darbo uzmokesc¢io sgnaudomis,
igyvendinta ES mélynosios kortelés reforma.

Kaip Lietuvai sekasi siekiant titulo geriausiai galima apibtidinti remiantis The world bank
projekto doingbusiness.org duomenimis. Galime pastebéti, jog 2019 mety reitinge Lietuva yra
viena i§ potencialiy ne tik Europos bet ir pasaulio Fintech centry. Sis The world bank projektas
sukurtas tam, kad remiantis jvariais rodikliais apibiidinanciais teisinés aplinkos procesus biity
galima sukurti keleta rodikliy apibidinanéiy $alies teising aplinka. Sig duomeny baze sudaro 8
pagrindiniai rodikliai: jmonés jsteigimo paprastumo rodiklis (angl. Ease of starting a business)
— 34 vieta, statybos paprastumo rodiklis (angl. Ease of construction) — 10 vieta, elektros
energijos pasiekiamumo paprastumas (angl. Ease of getting electricity) — 15 vieta, nekilnojamo
turto registravimo paprastumas (angl. Ease of property) — 4 vieta, finansavimo gavimo
paprastumas (angl. Ease of credit) — 48 vieta, mazmeniniy investuotojy apsaugos paprastumas
(angl. Ease of protecting minority investors) — 37 vieta, mokestinés aplinkos paprastumas (angl.
Ease of taxes) — 18 vieta, tarptautinés prekybos paprastumas (angl. Ease of trading) — 19 vieta,
sutar¢iy sudarymo paprastumas (angl. Ease of contracts) — 7 vieta, nemokumo sprendimy
paprastumas (angl. Ease of resolving insolvency) — 89 vieta, bei bendras rodiklis apimantis
visus rodiklius ir pavadintas verslo vykdymo paprastumu (angl. Ease of doing business) —

Lietuva puikuojasi 11 vietoje vertinant bendrai vieSosios politikos bei teising aplinkg veiklos
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vykdymui jvairiose pasaulio Salyse. Lyginant su 2018 metais verslo vykdymo paprastumo
rodiklio reitinge Lietuva pakilo net per 3 vietas — i$ 14 vietos | 11 vietg ir konkuruoja su

tokiomis 3alimis kaip DidZioji Britanija, Norvegija bei Svedija (zr. 2 pav.).

2 paveikslas. Verslo vykdymo paprastumo (angl. ease of doing business) pasaulinio TOP15 (Saltinis: sudaryta
autoriaus pagal doingbusiness.org naudojantis MS Excel programa)

Vienas tokiy projekty Lietuvoje — ,,Bank of Lithuania regulatory sandbox*. Sio projekto
tikslas — kurti palankias sglygas fintech ekosistemai kurtis Lietuvoje. Sis projektas suteikia
galimybe potencialiems bei egzistuojantiems finansinés rinkos dalyviams iSbandyti finansines

Kitas regtech (angl. regulation technology) projektas — 2018 mety liepos ménesj jdiegta
18Smanoji e. licencijavimo priemon¢, kurios tikslas palengvinti potencialiy Lietuvos finansy
rinkos dalyviy ,,i¢jima*“, panaikinant butinybe pateikti popierinius dokumentus, kartu kaip
Jmanoma labiau jtraukiant praSymo teikéjus j patj licencijavimo procesa (Lietuvos bankas,
2018). Pasak V. Valvonio (2018), kurdami naujovéms atvira, patrauklia, konkurencingg finansy
sektoriaus reguliaciné¢ aplinka vieni i§ pirmyjy Europos Sgjungoje isidiegéme iSmaniojo
reguliavimo technologijy priemoné — elektroning licencijavimo paraisky pateikimo sistema.
Tokiu biidu yra siekiama spartinti licencijy suteikimo procediras ir sumaZzinti administracing
nastg, tenkancig naujiems finansy rinkos dalyviams.

Apibendrinant skyrelj galima daryti i§vada, kad Lietuvos institucijos démesys finansiniy
technologijy sektoriaus plétrai yra itin kryptingas ir duodantis pakankamai aiskus rezultatus
zvelgiant | pasaulinius reitingus. Atsakingos institucijos ir toliau turi i8likti lankscios, greitai
reaguoti ] besikei¢ianig pasauling rinka, reguliacinius aspektus ir stengtis biiti zingsniu
priekyje. Artéjantis Brexit nulems finansiniy technologijy ijmoniy persikélima j Europos Salis,

tod¢l Lietuva turi buti vieninga ir stengtis atkreipti démesj | savo privalumus. Ryskiai
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pozicionuojant pasaulio Fintech Zemélapyje Lietuva turi dideles galimybes prisivilioti uzsienio

investuotojus kurti finansiniy technologijy imones Lietuvoje. Sulaukus seékmés

1.5.Fintech plétra lemiantys veiksniai ir tyrimo modeliai

Kaip jau buvo minéta ankstesnesiuose skyreliuose, dabartinés Fintech 3.0 eros pradzia
yra laikoma 2008 Pasaulin¢ Finansiné Krizé, kuri suktré palankias rinkos salygas naujy ir
inovanotyviy rinkos dalyviy atsiradimui. Literatiiroje aprasomi finansinéms technologijoms
darantys jtakg veiksniai yra daugumos autoriy jvardijami ganétinai panasiis. Dazniausiai jvairiy
autoriy darbuose sutinkami veiksniai apima vartotojy elgseng, technoliging pazangg,
reguliacine aplinkg it ekonomines sqlygas, kitaip tariant makroklimatg. Poky¢iai i$ literatiiroje
analizuojamose srityse lemia vienokia ar kitokia finansiniy paslaugy rinkos dalyviy reakcija
siekiant prisitaikyti prie jvairiy ekonominiy salygy, auganciy vartotojy poreikiy, bei
besikeician¢iy reguliacinés aplinkos veiksniy, kurie apibiidinami kaip Regtech, ir jy plétra
jvairiy autoriy darbuose pastebima kaip lygiagretus Fintech plétrai reiskinys su tam tikru
vélavimu lyginant su finansiniy technologijy inovacijomis ir plétra. (Frame, White, 2002,
Blach, 2011, Hill, 2018) Taciau reguliacinés aplinkos poky¢iai savotiSkai akumuliuoja
finansiniy technologijy plétra, kadangi atsirade nauji jstatymai, taisyklés finansiniy
technologijy jmones skatina prisitaikyti bei kurti naujas technologijas, kurios atitikty
naujuosius reikalavimus ir biity tobulesnés savo paciy versijos. (Shindler, 2016) Todél labai
svarbu sistemizuoti literatiiroje analizuojamus veiksnius ir sudaryti aiSkig nuomong, kaip Sie
veiksniai sukiiré tinkama terpg naujiems rinkos dalyviams taikancius jvairiausias technologijas
teikiant finansines paslaugas.

Ivairiuose Saltiniuose placiai nagrinéjama vieSosios politikos ir teisinés aplinkos plétros
sritis, reguliavima supaprastinantys ir fintech jmoniy licencijavima ir jsitvirtinimg lengvinantys
projektai. Uz finansiniy technologijy priezitra ir formavimg atsakingos institucijos turi biiti
lankscios ir vengti griezty reguliavimo sistemy, kurios gali uzkirsti kelig fintech pritraukimui ir
sektoriaus plétrai Lietuvoje. Gerai veikianti reguliavimo sistema turi pritraukti fintech jmoniy
steigima ir leisti joms jaustis saugioje erdveje. ,,.Smelio déziy* ir inovacijy centry‘ egzistavimas
valstybéje iliustriuoja iniciatyva ir pozitrio lankstuma finansiniy technologijy tematika. Sios
iniciatyvos skatina naujiems rinkos dalyviams laisvai kurti naujus produktus bei paslaugas,
kuriy kirimas pasizymi didelémis rizikomis. (Mark Carney, 2017) Reguliuojancios institucijos
naudojancios $ias priemones labiau atlieka ne reguliavimo, o pagalbos ir bendradarbiavimo
funkcija, sukuria draugiSka reguliacing aplinka.

Siy dieny Fintech eros pradzia buvo pazyméta finansiniy paslaugy plétra bankininkystéje.
Tradiciné bankininkysté patyré daugybé poky¢iu, prasidedant nuo mokéjimy éekiais sistemos,

pirmojo bankomato, bankiniy korteliy, elektroniniy mokéjimy, interenetinés ir mobilios

28



bankininkystés (Wonglimpiyarat, 2017). Sis technologiniy inovacijy pritaikymas
bankininkystés sektoriuje nuolat stiprino ir atvéré naujus kelius banky paslaugy novatoriSkumui
ir plétrai, tuo paciu didinant banky paslaugy teikimo efektyvuma sitilant naujas paslaugas ir
produktus tuo pa¢iu mazinant operacijy ir procesy kastus (LeviSauskaité et al., 2004).

Tuo paciu besikei¢ianti finansy ekosistema atvéria galimybé naujiems rinkos dalyviams.
Inovatyviy finansiniy paslaugy ir produkty kiir¢jai sukuria konkurencija bankams ir kitoms
finansinéms institucijoms ateidami ] rinka su naujomis ir patobulintomis finansinémis
paslaugomis, bei sitilo vartotojams maziau kasty bei laiko reikalaujancias finansines paslaugas.
(Navaretti, 2017). Vienos pagrindiniy Fintech jmoniy kryptys yra mokéjimai bei skolinimo
paslaugos, kas visgi yra pagrindinés komerciniy banky funkcijos. (KPMG, 2019) Taciau kai
kurie autoriai Fintech ir banky rySyje izvelgia daugiau abipusés plétros galimybes, nei
konkurenciné kovg lemiancia vieno ar kito sektoriaus dominavimga. (Bratsanu, 2017).

Finansiniy technologijy tema yra ganétinai nauja ir nepakankamai istirta. [vairiy autoriy
tyrimuose pastebima jvardijama pana$i problema - sudétingas duomeny rinkimas. Didzioji
dauguma lig Siol atlikty tyrimy finansiniy technologijy tema apima daugiau teorinius tyrimus
nei empiring analize. (Arner, 2015, Vaskelaitis, 2010, Puschmann, 2016, Schnidler, 2016,
Walker, 2017, Kalmykova, 2015). Siuose tyrimuose galima surasti apibrézimus, finansiniy
technologijy evolucijos etapus, veikimo modelius, egzistuojanciy jstatymy bei riziky analizes.
Taciau zvelgiant j tolimesnius finansiniy technologijy tyrimus yra labai svarbu susitelkti ]
Fintech plétra konkreCiose Salyse, iStirti kokie veiksniai padeda arba suvarzo finansiniy
technologijy plétra, tuo paciu istirti kokig itaka Fintech daro Saliy ekonomikoms, finansy
sektoriui. Egzistuoja nemazai jvairiy empiriniy tyrimy (Mwangi, 2006, Kagan, 2005,
DeYoung, 2005, Tunay, 2015, Bratasanu, 2017, Levisauskaité, 2004, Vargas, 2008, Gimpel,
2015, Lee, 2017, Mansilla-Fernandez, 2017), ta¢iau néra vieningos nuomonés kalbant apie
tyrimuose naudojamus rodiklius, kurie apibiidinty finansines technologijas bei reiskinius
susijusius su Fintech sektoriaus plétra.

Analizuojant veiksnius lemiancius finansiniy technologijy sektoriaus plétra reikSminga
jtaka ateities tyrimams padaré¢ Mwangi (2006). Sis autorius naudojo aprasomosios analizés
modelj, kurio tikslas buvo atlikus apklausa, ja susisteminus ir panaudojant jvairius
aprasomiosios analizés metodus nustatyti, kokie veiksniai daro reikSmingg jtaka finansinéms
inovacijoms. Visy pirma autorius savo tyrime sugrupavo ankstesniuose tyrimuose jvardintus
veiksnius darancius jtaka finansiniy paslaugy inovacijoms j keleta grupiy, kurias iSskaidé j
mazesnes. Pirmoji grupé veiksniy buvo jvardijama kaip Makro aplinkos veiksniai, kurie apima
technologing paZangg, reguliacing aplinka, konkurencijg, bei istoring finansiniy paslaugy

inovacijy plétra. Kita veiksnius apibiidinanti grupé — mikroekonominés aplinkos veiksniai,

29



kurie daro jtaka finansiniy technologijy plétrai. Siai grupei buvo priskirta rinkos rizika, kainy
svyravimas, kreditavimo paklausa, likvidumas, taip pat informacijos valdymas bei jmoniy

valdymas. (zr. 3 pav.)

FinTech plétros
veiksniai
[ I 1
Makroekonominés Mikroekonominés
aplinkos veiknsiali aplinkos veiksniai
— 1 — 1
Technologiné pazanga Rinkos rizika
Kainy nestabilumas
Konkurencija
Kredity paklausa
Istoriné finansiniy
paslaugy inovacijy plétra Likvidumas
Reguliaciné aplinka Informacijos valdymas
(RegTech)
Imoniy valdymas

3 paveikslas. Fintech makroekonominés ir mikroekonominés aplinkos plétra lemiantys veiksniai (Saltinis:

sudaryta autoriaus remiantis Mwangi, 2006)

Siame tyrime buvo tiriama Kenijos finansiniy inovacijy plétros galimybés. Rezultatuose
gauta, jog visi mikro ir makro veiksniai daro vienokig ar kitokiag jtaka finansiniy inovacijy
plétrai. Taip pat autorius tolimesniuose tyrimuose siiilo remtis ekonometrine analize ir naudoti
ekonometrinius rodiklius atspindincius Fintech lemiancius veiksnius, kad biity nustatyti aiskiis
ry$iai ir jy stiprumas.

Verta paminéti, kad Sio autoriaus susisteminti ir aiSkiai jvardijami veiksniai sutinkami ir
velesniuose jvairiy autoriy tyrimuose. (Tunay, 2015, Bratasanu, 2017, Gimpel, 2015, Lee,
2017, Mansilla-Fernandez, 2017).

Taciau, sistemizuojant jvairiy autoriy literatlirg, jvairiuose tyrimuose galime surasti
jvairiy, konkre¢iai jvardijamy rodikliy, kurie, autoriy nuomone, puikiai atspindi ir yra tinkami

Fintech sektoriaus reik§mingumo ir galimybiy nustatymui. (zr. 5 lentelé)
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5 lentelé Svarbiausios Fintech 2.0 eros finansinés technologijos ir procesai

Rodiklis

Autorius

I8laidos tyrimams finansy sektoriuje

Heffernan (2012), Ekpu (2015)

Fintech jmoniy skai¢ius

Mansilla-Fernandez (2017), Pejkovska (2018), Bikker
(2010)

Investicijos Fintech sektoriuje

Bakker (2015), Masilla-Fernandez (2017)

Mokéjimai ne grynaisiais

Mansilla-Fernandez (2017), Pejkovska, (2018), Ekpu
(2015)

Mokejimo korteliy skaicius

DeYoung (2005), Ekpu (2015), Titko (2015)

Elektroninés bankininkystés vartotojy skaicius

Tunay (2015, Kagan (2005), Cyree (2009), Ekpu
(2015, Mustapha (2018), Titko (2015)

Mobilios bankininkystés vartotojy skaicius

Kagan (2005), Cyree (2009), Ekpu (2015), Mustapha
(2018)

Darbuotojy skai¢ius (nedarbo lygis)

Makina (2019)

Aukstasis iSsilavinimas

Gach (2014), Gotsch (2014)

BVP

Lee (2017), Shin (2017), Masilla-Fernandez (2017)

Saltinis: sudaryta autoriaus remiantis nurodytais saltiniais

Dazniausiai naudojami tyrimo modeliai analizuojant finansines technologijas ir jy

poveikj jvariems sektoriams, tyréjai naudoja statistinés apraSomosios, koreliacinés, regresinés

analizés modelius.

6 lentelé. Literatiroje sutinkami

rimo modeliai

Tyrimo modelis

Autorius

Tyrimo tikslas

Regresija DeYoung, 2005 Nustatyti pasirinkty  veiksniy jtaka
bankuose  teikiamoms  finansinéms
paslaugoms

Regresija Mustapha, 2018 Nustatyti elektroniniy mokéjimy

technologijy poveikj banky veiklai

besivystan¢iose rinkose

Statistiné aprasomoji analizé ir

koreliacija

Masilla-Fernandez, 2017

Nustatyti veiksnius daranéius jtaka

finansiniy technologijy sektoriui.

Statistiné aprasomoji analiz¢ ir

regresija

Ekpu, 2015

Nustatyti veiksnius daranéius jtaka

finansiniy technologijy sektoriui.

Saltinis: sudaryta autoriaus remiantis nurodytais saltiniais

DeYoung 2005 metais atliktame tyrime, siekiant nustatyti, kokie veiksniai daro

reik§mingg jtaka jvairiy bankiniy paslaugy plétrai vieng i$ rodikliy pasirinko kreditiniy korteliy

skai¢iy. Sio tyrimo metodologija buvo paremta regresija ir siekiama nustatyti matematinj dyd;

ir krypti, kaip nagrinéjami veiksniai veikia finansines paslaugas suteikiamas bankininkystés

sektoriuje. Tyrimo metu buvo nustatyta, kad kreditiniy korteliy skaicius daro jtakg ne visoms
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tyrime nagrinéjamoms bankinéms paslaugoms, ta¢iau bendrgja prasme buvo nustatyta, jog visgi
korteliy skaicius yra reik§mingas veiksnys lemiantis banky teikiamy finansiniy paslaugy plétra.

Mustapha savo moksliniame darbe ,,E-Payment Technology Effect on Bank
Performance in emerging Economies-Evidence from Nigeria“ 2018 metais publikuotame
,,Journal of Open Innovation* atliko regresinés analizés tyrimg siekiant nustatyti, kokj poveikj
elektroniniai mokéjimai daro bankiniam sektoriui. Sio tyrimo metu atlikta analizé parodé, kokia
kryptimi ir kokiu dydziu pasirinkti veiksniai veikia nagrinéjamg sektoriy, be to, leido atlikti
ekonomines interpretacijas, kuriomis remiantis galima teikti siailymus kaip pagerinti sektoriaus
veiklos rezultatus remiantis elektroniniy mokéjimy galimybe. Elektroniniai mokéjimai
bankingje veikloje yra finansiniy technologijy sektoriaus dalis, todél svarbu atkreipti démes,
koks rezultatas buvo gautas nagrinéjant elektroninés bankininkystés vartotojy skaiciaus jtakg
bankiniam sektoriui. Tyrime gautas rezultatas, jog elektroninés bankininkystés vartotojy
skaicius atspindintis elektroniniy mokéjimy finansine technologija daro reikSmingg teigiama
itaka bankinio sektoriaus veiklos sékmingumui. Tai kartu galima interpretuoti kaip finansiniy
technologijy sektoriaus plétros galimybe, kadangi tai apima Fintech sektoriy mokéjimy srityje.

Taciau yra ir kitokiy tyrimy pavyzdziy kaip Masilla-Fernandez 2017 metais atliktas
tyrimas, kuriame autorius Fintech sektoriy analizuoja pasitelkdamas statistinés aprasomosios
analizés metoda ir Koreliacija, kuriais naudojantis sudarinéjami grafikai, diagramos,
analizuojami veiksniai darantys reik§minga jtakg. Visy pirma statistinéje apraSomojoje
analizéje buvo nustatyta, jog finansinés ir draudimo veiklos sektorius daugiausiai investicijy
sulaukia Didziojoje Britanijoje, todél daroma iSvada, kad 2017 metais Finansiniy technologijy
centru yra laikoma UK. Tolimesnéje analizé¢je nurodoma, jog koreliuojantys ir reikSminga
teigiama jtaka darantys veiksniai yra finansiniy technologijy jmoniy skaicius Salyje, finansiniy
technologijy imoniy tipas, reguliaciné aplinka, BVP rodantis $alies i$sivystymo lygj, palikany
normos ir elektroniniai atsiskaitymai.

Remiantis buvusiais jvairiy autoriy tyrimais Ir gautais rezultatais savo darbe
nusprendziau taikyti statistinés apraSomosios analizés, tiesinés regresijos ir porinés koreliacijos
tyrimo modelius savaip modifikuojant ir pritaikant juos savo tyrime analizuojamam finansiniy
technologijy sektoriui remiantis placioje literatiiros analizéje gautiems reikSmingiems

rodikliams ir tyrimo modeliams.
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2. FINANSINIU TECHNOLOGIJU SEKTORIAUS PLETROS
LIETUVOJE ANALIZES TYRIMO METODOLOGIJA

Tyrimo pradzioje, siekiant nustatyti Lietuvos Fintech sektoriaus kitimo tendencijas 2008
— 2018 m., pasirinkta atlikti grafing duomeny analiz¢. Joje pateikiami duomenys ir jzvalgos
apie finansiniy technologijy sektoriy Lietuvoje ir jo plétra, rodikliy dinamika. Pateikiant
duomenis grafine iSraiSka jie aprasomi, nurodomi faktai ir jvykiai nuléme¢ tendencijy ir
dinamikos poky¢ius 2008-2018m. laikotarpyje.

Antrosios tyrimo dalies tikslas yra nustatyti Lietuvos kaip ateities pasaulio centro
galimybes. Sioje dalyje bandoma surasti priezastinj rysj tarp tiesioginiy uZsienio investicijy
finansy ir draudimo sektoriuje ir literatiiroje nustatyty kintamyjy atspindin¢iy Fintech plétra
Salyje. Siam tikslui pasiekti pasirinktas regresinés analizés metodas, skai¢iavimams pasitelkiant
Microsoft Office ,,Excel programg. Tyrimo metu buvo naudojami Lietuvos statistikos
departamento, EUROSTAT, pasaulio banko (angl. The world bank) bei Tarptautinés
ekonominio bendradarbiavimo ir plétros organizacijos (angl. The Organisation for Economic
Co-operation and Development, toliau OECD) duomeny bazése publikuojami duomenys.
Grafikams generuoti, vidurkiams, pokyc¢iams bei kitiems skaic¢iavimams atlikti bus naudojama
Microsoft Office ,,Excel* programa. Tyrimo imtis Lietuvos finansiniy technologijy sektorius

2008-2018metais. Duomenys pateikimi pusmecio intervalais.

2.1. Regresinés analizés modelis

Tyrimo kintamieji. 1Sanalizavus ir susintetinus moksline literattirag, kaip priklausomas
kintamasis buvo pasirinktas tiesioginés uzsienio investicijos ] Finansines ir draudimo veiklos
jmones Lietuvoje. Mokslinéje literattiroje Sis rodiklis jvardijamas kaip atspindintis uzsienio
investuotojy susidoméjimg $alimi. (Bakker, 2015, Masilla-Fernandez, 2017) Sis rodiklis,
autoriaus nuomone, puikiai atspindi Lietuvos finansy sektoriy pritraukiant uZsienio finansiniy
ir draudimo paslaugy jmones j misy $alj, tuo paciu atspindi Lietuvos kaip pasaulio Fintech
centro galimybes. Nepriklausomi Kintamieji remiantis literatiros analize pasirinkti verslo
vykdymo paprastumo rodiklis, verslo jmoniy islaidos tyrimams ir vystymui, aukstajj
i§silavinimg turin€ios populiacijos dalis, inovacing veikla vykdancios jmonés finansinés ir
draudimo jmones, nedarbo lygis, asmeny skaiCius, kurie naudojasi el. bankininkystés
paslaugomis, mobilios bankininkystés vartotojy skaicius, elektroniniy atsiskaitymo korteliy
skaiCius bei Salies i$sivystymo lygj nusakantis BVP rodiklis. (Heffernan, 2012, Ekpu, 2015,
Masilla-Fernandez, 2017, Pejkovska, 2018, Bikker, 2010, Bakker, 2015, DeYoung, 2005,
Titko, 2015, Tunay, 2015, Kagan, 2005, Cyree, 2009, Mustapha, 2018, s, 2019, Gach, 2014,
Gotch, 2014, Lee, 2017, Shin, 2017) (zr. 6 lentelé). Skaitiniams rodikliams gauti panaudota
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Lietuvos statistikos departamento, EUROSTAT, pasaulio banko (angl. The world bank) ir
OECD statistikos duomeny bazés.

7 lentelé. Finansiniy technologijy galimybes lemiantys veiksniai (priklausomi ir nepriklausomi kintamieji)
Eil. nr. Rodikliai Pobiidis

1. | Priklausomi kintamieji (Y)

11 Tiesioginés investicijos j Finansines jmones Lietuvoje, tikst. Eur.- FINT (Saltinis: statistikos Pradinis
" | departamentas)

2. | Nepriklausomi kintamieji (X)

Verslo pradéjimo paprastumo rodiklis (angl. Ease of starting business. Saltinis: Pradinis
21 doingbusiness.org) - EODB
”s Verslo jmoniy i§laidos tyrimams ir vystymui, mln. eur. - MTEP (Saltinis: statistikos Pradinis
departamentas)

”3 Aukstajj i8silavinima turinCios populiacijos dalis (amzZiaus grupé 25-34 metai), proc. - EDUC Santykinis
' (Saltinis: Eurostat)

2.5 | Nedarbo lygis pasalinus sezoniskuma, proc. —- NEDARB (Saltinis: statistikos departamentas) Santykinis

”6 Asmenys, }(urie naudojosi internetinés bankininkystés paslaugomis, vartotojy skai¢ius — Pradinis
EBANK (Saltinis: Lietuvos banky asociacija)

07 Asmenys, kurive naudojosi mobilios bankininkystés paslaugomis, vartotojy skai¢ius — Pradinis
MOBBANK (Saltinis: Lietuvos banky asociacija)

”8 Inovacings finansinés ir draudimo veiklos jmonés proc.— INOVIM (Saltinis: statistikos Santykinis
departamentas)

2.9 | Salies bendras vidaus produktas, mIn. eur — BVP (Saltinis: The world bank) Pradinis

510 Lietuvoje veikian¢iy paslaugy teikéjy isleisty visy mokéjimo korteliy skai¢ius, min. — CARD Pradinis
' (Saltinis: Lietuvos banko statistikos duomeny baz¢)

(Saltinis: Sudaryta autoriaus, remiantis literatiiros analize)

Verslo pradéjimo paprastumo rodiklis pasirinktas, kadangi literatiiroje susijusioje su
Fintech plétra daznai juo remiantis lyginamos ir reitinguojamos pasaulio Salys. Remiantis Siuo
rodikliu daromos iSvados, pateikiamos jzvalgos ir pasililymai investuotojams ieSkantiems
tinkamos reguliacinés ir mokestinés aplinkos jy verslo plétrai. (doingbusiness.org, 2019,
KPMG, 2019, Invest Lithuania, 2019) Verslo imoniy islaidos tyrimams ir vystymui pasirinkta
remiantis literatiiros analize. Sis rodiklis yra plagiai naudojamas analizuojant inovatyvias
finansine ir draudimo veikla uZsiimancias jmones bei jy siekj sukurti, pritaikyti bei plétoti
finansines technologijas. Sis veiksnys naudojamas jvairiy autoriy tyrimuose siekiant nustatyti
finansiniy technologijy plétros reiskinj (Heffernan, 2012, Ekpu, 2015). Taip pat pasirinktas
kitas artimas rodiklis - inovacing veiklg vykdancios jmonés finansinés ir draudimo jmonés.
Nors rodikliai yra vienas kitam labai artimi, taciau tyrimuose naudojami kaip vieng kita
papildantys rodikliai. Nepaisant to kokios technologijos yra analizuojamos be abejonés vienas
svarbiausiy rodikliy yra nurodantis profesionalios darbo jégos pasiiila regione - iSsilavinimag

turinCios populiacijos dalis. Taip pat jvairiuose finansiniy technologijy tyrimuose Yyra
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sutinkami Salies makroekonominiai ir iSsivystymo lygj nusakantys rodikliai. (Lee, 2017, Shin,
2017) Savo tyrime Siems tikslams nustatyti pasirinkta nedarbo lygis salyje ir BVP rodiklis. Taip
pat | tyrimo modelj jtraukti tiesioginiai finansiniy technologijy rodikliai - asmeny skaicius,
kurie naudojasi el. bankininkystés paslaugomis, mobilios bankininkystés vartotojy skaicius bei
elektroniniy atsiskaitymo korteliy skaicius.

Visus kintamuosius sudaro kiekybiniai pradiniai ir santykini rodikliai. Lietuvos
finansiniy technologijy sektoriy bei jj veiksniy kitimo tendencijos nagrinéjamos nuo 2008 iki
2018 mety imtinai. Laikotarpis pasirinktas dél platesnio duomeny prieinamumo. Duomenys

pateikiami pusmeciy intervalais. (zr. | PRIEDAS)

Matematinés modelio formos parinkimas. Tyrimui atlikti pasirinktas tiesinés
regresijos matematinis modelis, kuris nurodo sarysj tarp jtakojancio ir priklausomojo veiksnio.
Regresinis modelis leidZia matematinés lygties pagalba uzrasyti nagrinéjamy veiksniy poveiki
ekonominiam reisSkiniui (KarpuSkiene, 2015). SarySio pobidis iSlieka pastovus, esant tiek
mazoms tiek ir dideléms X reikSméms.

Tiesiné regresija — vieno ir keliy kintamyjy regresija, pasitelkiama apskai¢iuojant
funkcines lygtis. Tiesinés porinés regresijos (1) ir tiesinés dauginés regresijos (2) bendrosios

iSraiskos:

Y; = Bo + p1X1 + uy (1)
Y = Bo+ B X1y s FBiXni + Uy (2)

Kur,

Yi— endogeninis (priklausomas) kintamasis,
Xii,...,Xni — €gzogeniniai (nepriklausomi) kintamieji,
ui — regresijos paklaida,

i — stebéjimo numeris.

Naudojantis MS Excel 2010 programa sukuriamas regresinis statistinis modelis, gaunama
jo i8klotiné.

Veiksniy statistinio reik§mingumo analizé. Sia analize sickiama iSsiaiskinti, ar
nagrin¢jami veiksniai yra statistiSkai reikSmingi. Siekiant tai i$siaiSkinti vertinami taskiniai ir
intervaliniai jver¢iai, jy standartinés paklaidos. TaSkinio jverCio tikslumui matuoti

skai¢iuojama jo standartiné paklaida SEp; (3):
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2
2(vi-7i) 2
n—-k—1 XX

nY(x;—x)?

SEy; = (3)

Kur,
I — stebéjimo numeris,
yi - faktiné i-ojo steb¢jimo priklausomojo kintamojo reikSmé,
Y, - teoriné t.y. apskaiciuota pagal regresijos lygti,
I- ojo steb¢jimo priklausomojo kintamojo reikSmé,
X1 i-0ji nepriklausomojo kintamojo reik§meé,

X —nepriklausomojo kintamojo vidurkis.

Ivercio bs standartiné paklaida apskai¢iuojama pagal formule (4):

(4)

Kur,

i — stebéjimo numeris,

yi - faktiné i-ojo steb¢jimo priklausomojo kintamojo reikSmé,
Y, - teoriné t.y. apskaiciuota pagal regresijos lygti,

I- 0jo steb¢jimo priklausomojo kintamojo reik§mé,

X| i1-0ji nepriklausomojo kintamojo reikSmé,

X —nepriklausomojo kintamojo vidurkis.

Siuo metodu tikrinami visi nepriklausomi kintamieji nurodyty veiksmy seka:

Pirma. Tikrinamos parametro lygybés nuliui hipoteze:

1)Ho: Bj=0, konkretaus veiksnio pokyciai nedaro statistiskai reikSmingo poveikio
priklausomajam kintamajam

2)Ha: Bj#0, konkretaus veiksnio pokyciai daro statistiskai reikSminga priklausomajam
kintamajam.

Antra. Lyginama visy koeficienty t-stjudento testo statistika su teorine t reikSme. (T-stat
pateikiama MS Excel regresijos isklotinéje)

Trecia. Sudarinéjamos iSvados, atmetamos arba priimamos hipotezeés.
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Backward procediira. Sudarius regresijos lygt] ir jvertinus lygties patikimuma,
vertinama atskiry kintamyjy jtaka rezultams. Tokiam vertinimui atlikti pasitelkiami
standartizuoti regresijos koeficientai (), kurie rodo, per kiek standartiniy nuokrypiy (sigma)
vidutiniskai keisis rezultatas, jei faktorius Xi pasikeis per vieng sigma, kitiems faktoriams
nekintant. Standartizuoti regresijos koeficientai lyginami tarpusavyje, sudarant galimybe
tinkamai atlikti eliminavimo procediirg. Porinéje priklausomybé¢je standartizuotas regresijos
koeficientas sutampa su koreliacijos koeficientu (Boguslauskas, 2007).

Atmetimo etapas vyksta nustatant maziausiai reikSmingg kintamajj, t.y. apskai¢iuojama
regresijos kintamojo t statistika ir palyginama su teorine t reikSme. Jei apskaiciuotoji t statistika
yra mazesné uz t teoring reikSme, tai kintamasis atmetamas. Taip pat atmesti kintamuosius
galima naudojantis p-value. Kai apskai¢iuota p-value didesné uz 0,05, tuomet esame 95%, jog
sudarytoje regresijoje kintamasis yra statistiSkai nereik§mingas. Backward procediira vykdoma
kiekviename etape paSalinant maziausiai reikSminga kintamgji. Maziausiai reikSmingo
kintamojo nustatymui naudojama teorinés t reik§més lyginimas su kintamojo t statistika.

Sudarant regresijos modelj pasiremta veiksniy jtraukimo j regresija Backward procedira.
Sios procediiros metu sudaromas regresijos modelis su visais kintamaisiais, tuomet tikrinama
ar visi kintamieji statistiskai reikSmingi. Nereik§mingus kintamuosius pasaliname ir sudarome
nauja modelj. Paskutinius zingsnius kartojame tol, kol galiausiai sudarytas modelis pasizymi

tik statistiSkai reikSmingais kintamaisiais.

Poriné koreliacija. Remiantis Siuo metodu, yra sudaroma matrica, pagal kurig galima
pasakyti, kurie nepriklausomi kintamieji yra multikolineards.

Tarkime, turime regresija (5) su k nepriklausomy kintamyjy:
Yi = Bo + B1X1i + B2 Xoi + o 4 BreXui + uy ()

Yra sudaroma koreliacijos koeficienty tarp Xj matrica (6):

1 r, ... 1
T 1 .. r
Kyx = | 2! 2k (6)
Tk1 Tk - 1

Kur rij rodo rysio stiprumg (koreliacijg) tarp i — tojo ir j — tojo nepriklausomy kintamuyjy,
pvz. r12 rodo koreliacijg tarp X1 ir X2. Svarbu yra tai, jog koreliacijos koeficientai, matuojantys
ry§j tarp vienody kintamyjy, yra vienetiniai t.y. visi I, I, I3, ..., 'k yra lygtis vienetui. Vieno

kintamojo rySys su juo paciu yra visiSkai tikslus, tod¢él matricoje yra vienety jstriZainé.
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Nykscio taisykle. Jei porinés koreliacijos koeficientas | rij | yra didesnis uz 0,8, tuomet
regresinis modelis pasizymi multikorelinearumu tarp Xi — tojo ir Xj — tojo veiksniy. Remiantis
nykscio taisykle, galime iSkelti hipotezes:

1) Ho: | rij | < 0,8 — regresinis modelis nepasizymi multikolinearumo;

2) Ha: | rij | > 0,8 — regresinis modelis pasizymi multikolinearumu, nepriklausomi

Kintamieji neturi tarpusavio rysio.

Pagalbiniy regresiju metodas. Sio metodo esmé¢ yra sudaryti pagalbinés dauginés
regresijos lygtis nepriklausomyjy kintamyjy kiekiui pagrindinéje regresijoje. Tikslas gauti
kiekvienos pagalbinés regresijos determinacijos koeficienta R?

Gavus visy pagalbiniy regresijy determinacijos koeficientus jie lyginami su pagrindinés
regresijos koeficientu.

Jei kurios nors pagalbinés dauginés regresijos determinacijos koeficiento JR? reik§mé yra
didesné uz pagrindinés lygties R? reik§me, tuomet apskai¢iuotas regresinis modelis pasizymi
multikolinearumu. (Karpuskiené, 2015)

1) Ho: 'R? > R2- regresinis modelis pasizymi multikolinearumo;

2) Ha: IR? < R%— regresinis modelis nepasizymi multikolinearumu.

VIF IR TOL statistika. Kintamyjy multikolinearumui nustatyti naudojamas kintamyjy
dispersijos mazéjimo daugiklis (VIF), atitinkamo j-tojo jverCio dispersijos santykis su ta
dispersija, kurig atitinkamas j-tasis jvertis turéty vertinti, kai Xj nekoreliuoja su kitais faktoriais
(Cekanaviéius, Murauskas, 2003). Kai VIF > 4, kintamasis ,,per daug multikolinearus®, tokiy
kintamyjy jtraukimas sudarant regresijos lygtis yra per daug komplikuotas, neleidZiantis tiksliai
interpretuoti lygties parametry.

Siekiant apskaiciuoti VIF statistikg naudojama formulé:

i) =2
VIF(X)) = — (7

TOL mato apskaic¢iavimui naudojama formulé:
TOL(X') =1— R? 8)

Pasitelkus $] metoda, norint nustatyti ar modelio nepriklausomi kintamieji tarpusavyje
koreliuoja, reikia apskaiciuoti pagalbiniy regresijy determinacijos koeficientus ir atliekant

auksciau nurodytus kriterijus jvertinti, ar modelis nepasizymi multikolinearumu.

38



Bendrojo tyrimo modelio reik§mingumo jvertinimas. Pradiniame etape vertinami
determinuotumo rodikliai, nagrinéjama kokia dalimi regresin¢ funkcija paaiskina kintamojo
reikSmiy i$sibarstyma apie vidurkj. Regresijos rysio determinuotumas skai¢iuojamas naudojant

matemating formule (9):

(9)

Kur,
>(yi- y)? - faktiniy yi reikmiy nuokrypiy nuo vidurkio kvadraty suma,
Z(y,- y)? - pagal regresijos lygtj apskaitiuoty reik§miy nuokrypiy nuo vidurkio kvadraty

suma.

Isikeliama nuling ir alternatyvia hipotezes determinuotumo koeficientui R

1) Ho: R%£0, regresija paaiskina faktiniy reik§miy priklausomojo kintamojo reik$miy
i§sibarstyma apie vidurkj;

2) Ha: R?=0, regresija nepaaiskina faktiniy reik§miy priklausomojo kintamojo reik§miy
i§sibarstymo apie vidurkj;

Taciau dél mazo steb&jimy skaiciaus, determinacijos koeficientas néra pakankamas
rodiklis paaiskinantis modelio patikimumg, todél papildomai atlickamas modelio

reik§mingumo tikrinimas FiSerio metodu (6.2):

si-9)°  Ess
Fyn—k-1= ( f_)z = ngs (10)
2131/113; n-k-1

Kur
kir n-k-1 yra atitinkami laisvés laipsniy skai¢iai F-statistikos skaitiklyje ir vardiklyje;
Y(yi- y)? - RSS - faktiniy yi reik§miy nuokrypiy nuo vidurkio kvadraty suma,
Z(9,- y)? - ESS - pagal regresijos lygti apskai¢iuoty reikimiy nuokrypiy nuo vidurkio
kvadraty suma.

Siekiant patikrinti modelio reikSmingumg, analizuojama regresinio modelio sudarymo
etape gauta F statistika, suformuluojama nuliné ir alternatyvioji hipotezes:

1) Ho: B1=P2=...=P«=0, regresija yra nereik§minga, nes né vienas veiksnys nedaro jtakos

priklausomajam kintamajam;
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2) Ha: bent vienas i§ parametry Bjnéra lygus 0, regresija yra statistiSkai reikSminga, nes
yra maziausiai vienas veiksnys, kuris veikia priklausomg kintamajj;
Atliekant FiSerio testa, naudojama apskaiciuota F statistikos reikSme, kuri yra lyginama

su teorine F-skirstinio reik§me ir pateikiamos iS§vados apie regresinio modelio patikimuma.

Durbin-Watson autokoreliacijos tikrinimo metodas. Testui atlikti visy pirma

skai¢iuojama DW statistika (11):

n oo )2
DW = d = Zi=eein). (11)
i=2"1
Kur,
ei— tai paklaida,

ei-1 — tai ankstesnio steb&jimo arba véluojanti paklaida.

Tam kad galétume atlikti DW testg mums yra reikalingos paklaidos (et), kurias gauname
regresinés analizés modelio iSklotinéje. Sekan¢iu Zingsniu vadovaujantis autokoreliacijos
tikrinimo metodu paklaidos pavélinamos vienu periodu, t.y. gaunamos véluojancios paklaidos
(et-1). Apskai¢iuojamas skirtumas tarp paklaidy ir véluojan¢iy paklaidy (et-et1). Paklaidos
pakeliamos kvadratu (ef).

Sekanciu Zingsniu surastos Durbin-Watson kritinés reik§meés (pagal reikSmiy lentele),
apatinis di ir virSutinis dy reziai, priklausomai nuo stebéjimy skaiciaus n ir j model;j jtraukty
veiksniy skaiCiaus k. Remiantis Durbin-Watson kriterijais (Zr. 7 lentel¢), DW statistika ir

réZiais, nustatomi testo rezultatai.

8 lentelé. Durbin Watson Kriterijai

Ho Situacija Sprendimas

Neéra teigiamos autokoreliacijos 0<d<d. Atmesti Ho

Néra teigiamos autokoreliacijos di<d<dy Néra sprendimo
Néra neigiamos autokoreliacijos 4-d.<d<4 Atmesti Ho

Néra neigiamos autokoreliacijos 4-dy<d<4-d. | Néra sprendimo
Néra autokoreliacijos du<d<4-dy Negalima atmesti Ho

Saltinis: Sudaryta autoriaus, remiantis Karpuskiene (2015)

Zenkly seky metodas. Tikrinant autokoreliacija §iuo metodu, naudojama MS Excel 2016
regresijos analizés iSklotinés liekany (angl. Residuals) stulpelis. Apdorojant liekanas, Salia
reikSmiy suraSomi Zenklai. Tuomet skaiciuojamos sekos, kuriy pradzia tapati vieno i§ zenkly
sekos pradziai. Be to, Siam apskaiCiuoti Siam tyrimui reikalingi duomenys tai seky vidurkis (12)

ir dispersija(13):
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E(k) = 2212 4 1 (12)

n1+n2

2 _ 2nynp(2ngny—ny—ny)
o (k) B (n1+n2)2(ny+ny—1) 13)

Kur

n- steb&jimy skaicius,

Ny — paklaidy su ”+” zenklu skaicius,

n2 —paklaidy su -7, skaicius k - seky skaicius.

Atliekama hipoteziy tikrinimo procediirg:

1) Ho: Seky skaic¢ius k atsitiktinis, nepriklausomas ir pasiskirstes pagal normalyjj skirstinj,
(Autokoreliacijos néra).

2) Ha: Seky skaicius k néra atsitiktinis, nepriklausomas ir pasiskirstgs pagal normalyjj skirstinj,
(Autokoreliacija yra)

Statistiniais metodais jverting  modelj jtrauktus priklausomg ir nepriklausomus rodiklius
modelis yra priimamas arba atmetamas. Jeigu atliekant sudaryto modelio analiz¢ naudojantis
Ivairius statistinius metodus yra nustatoma, jog modelis yra reikSmingas, galima daryti iSvada,
kad pasirinktas nepriklausomy kintamy rinkinys paaiskina priklausomo kintamojo dinamika.
IStyrus, jog modelis yra paaiskina tikslinio rodiklio dinamika galima daryti iSvadas ir teikti

pasitlymus bei rekomendacijas remiantis sudarytos regresijos tyrimo rezultatais.
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. 3. FINANSINIU TECHNOLOGIJU SEKTORIAUS
PLETROS LIETUVOJE GALIMYBIU ANALIZE 2008-2018m.

Pirmajame tyrimo etape atliekama apraSomoji analizé pasitelkiant grafines duomeny
apdorojimo ir vaizdavimo priemones. Siame tyrimo Zingsnyje svarbu nustatyti, kokios
tendencijos ir dinamika pagrindiniy Lietuvos finansiniy technologijy sektoriaus rodikliy bei
trumpai aprasSyti, kokie pokyciai mikro ar makro ekonomikos lygmenyje nulémé tam tikrus
rodikliy svyravimus arba tendencijas. Siame etape bus analizuojami finansiniy technologijy
Jmoniy skaiCiaus ir tiesioginiy uzsienio investicijy finansy ir draudimo veiklos sektoriuje
rodikliai darant prielaida, jog Siuolaikinés finansinés ir draudimo jmonés visos vienaip ar kitaip
yra susijusios ir indikuoja fintech sektoriaus plétra Lietuvoje remiantis uZsienio investicijomis.
Sie rodikliai yra vieni svarbiausiy analizuojant finansiniy technologijy sektoriaus plétros
galimybes.

Antrajame skyriuje, vadovaujantis autoriaus sudaryta tyrimo metodologija, atliekama
regresiné Finansy technologijy sektoriaus plétros galimybiy analizé laikotarpiu 2008-2018m.
Analiz¢ atliekama zingsnis po zingsnio atliekant numatytus jvairius modelio patikimumo testus

siekiant patikrinti, kurie i$ veiksniy ir kokia jtakg daro Finansy sektoriaus plétrai Lietuvoje.

3.1.Finansiniy technologiju sektoriaus Lietuvoje dinamika 2008-2018m.
Finansiniy technologijy jmoniy skai¢ius Lietuvoje analizuojamo laikotarpio pradzioje
buvo labai nedidelis, tac¢iau bégant laikui pamazu susidoméjimas Fintech veikla vis augo. Itin
didelis Fintech jmoniy skai¢iaus padidéjimas pastebimas nuo 2015m (zr. 4 paveikslas). Nors
2015m. Lietuvos ekonomikai dél tarptautinés aplinkos veiksniy tokiy kaip Rusijos jvesti
prekybos apribojimai ir pablogéjusios Sios Salies ekonominés padéties buvo sulétéjimo metai,
tadiau yra jvardijama keletas priezas¢iy, kurios nulémé tokius pokyéius. (LB, 2015) Sio
proverzio pirmoji prieZastis literatiiroje jvardinta kaip palengvinta sutar¢iy sudarymo sistema
idiegiant elektroning byly pateikimo duomeny baze. (The World Bank, 2016). Antroji
reik§minga prieZastis jvardijama kaip jmonés jkiirimo proceso supaprastinimas. Pagrindiniai
poky¢iai jmonés steigimo proceso palengvinime buvo jmonés spaudo biitinybés panaikinimas
ir pagreitinta pridétinés vertés mokes¢io (PVM) registracija Valstybinéje mokescCiy

inspekcijoje.
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4 paveikslas. Finansiniy technologijy jmoniy skai¢iaus Lietuvoje dinamika 2008-2018m. (Saltinis: Sudaryta
autoriaus analizuojant duomenis MS Excel programa)

Vélesniy mety dar didesniy Suoliy pagrindinés priezastys yra globalizacija veikianti kartu
su reguliacines aplinkos ir skatinimo priemonémis. 2016, 2017 ir 2018 metais Lietuvoje buvo
vykdomi tokie jstatymy bazés pakeitimai, kuriais buvo uztikrinta mazmeniniy investuotojy
apsaugg uzdraudziant dukterinéms jmonéms jsigyti patronuojancios bendrovés isleistas akcijas,
taip pat jvairiais biidais lengvinamas jmongs jkiirimo procesas. Taip pat §j suaktyvéjimg Fintech
sektoriuje lémé tai, jog Lietuvos institucijos jsitrauké i aktyvy finansiniy technologijy
sektoriaus plétros skatinimg. Verta paminéti tai, jog 2018 metais darbuotojy skaicius Siame
sektoriuje 1Saugo net 37% lyginant su 2017 metais. Populiariausia Fintech sritis Lietuvoje —
mokéjimai. 74 jmonés i§ 170 registruotos mokéjimy veiklai vykdyti. 26 — skolinimo platformos,
19- bankininkysté, 18 jmoniy su Kripto-valiutomis ir blockchain technologija susijosi veikla.

Kalbant apie tiesiogines uZsienio investicijas finansy ir draudimo veiklos sektoriuje
pastebima anomalijg ekonomikos sulétéjimo laikotarpio metu, kurig galimai 1émé paspartéjes
ES struktiiriniy fondy paramos panaudojimas. Véliau Sio rodiklio dinamika yra ganétinai tolygi
ir anomalijos nefiksuojamos. Palaipsniui augant ekonomikai ir finansy sektoriui tiesioginés

investicijos turi tendencijg augti. (Zr. 5 pav.)
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5 paveikslas. Tiesioginiy uzsienio investicijy finansinés ir draudimo veiklos sektoriuje Lietuvoje dinamika
2008-2018m. (Saltinis: Sudaryta autoriaus analizuojant duomenis MS Excel programa)

Apibendrinant finansiniy technologijy jmoniy skai€iaus ir tiesioginiy uzsienio investicijy
finansinés ir draudimo veiklos sektoriuje dinamikg galima daryti i§vada, kad Fintech sektorius
Lietuvoje yra spar€iai augantis ir turi teigiamg trenda, kas indikuoja kryptj, kuria finansiniy

technologijy sektorius Lietuvoje judés ateityje.

3.2.Finansiniy technologiju sektoriaus galimybiy ekonometriné analizé
2008-2018m.

Veiksniy reik§mingumo tikrinimas. Siame etape patikrinta, kuriy veiksniy pokygiai
daro poveikj finansiniy technologiy plétrai, o kurie neturi reik§Smingos jtakos. Tikrinama
modelio koeficienty statistinio reikSmingumo hipotezé.

Veiksniy reik§mingumo tikrinimo etape lyginama t apskaiciuota ir t teoriné statistika. T
apskaiciuota pateikiama MS Excel 2016 regresijos isklotingje (zr. 8 lentelé), t teoriné randama

t teoriniy reikSmiy lenteléje ticorine= 1,717.
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9 lentelé. Pradinés regresijos isklotiné

Standartinis
Koeficientai | nuokrypis t Stat P-value
TUI 26706.05906 | 13970.38138 1.9116199 0.050096
ESB 37.33487588 | 152.1955864 | 0.245308532 0.810363
MTEP 31.87514622 | 20.65433091 1.703267 0.048716
EDUC 1.59768602 | 127.0961431 | 0.012570688 0.990177
INOVIM 63.3205807 | 32.67884213 | 1.937662921 0.036555
NEDARB 7.354329566 | 57.0346199 | 0.128945009 0.899537
EBANK 1974.152905 | 1136.053001 | 1.73772958 0.057828
MOBBANK | 4776.461435 | 2686.783865 | 1.777761694 0.040771
BVP 0.724231114 | 0.43184119 | 1.677077431 0.039361
CARD 3422.229207 | 1642.371555 | 2.083711932 | 0.059232015

Saltinis: sudaryta autoriaus analizuojant duomenis MS Excel programa

Tikrinamas ir laisvojo nario statistinj reikSmingumas. Jo t-sStatistika yra didesné uz tteorinés
=1,717. Vadinasi ir laisvasis narys yra statistiSkai reikSmingas.

Su 95% tikimybe atmetama nuliné hipotezé Ho: 3j=0 kintamiesiems MTEP, INOVIM,
EBANK, MOBBANK, BVP ir CARD. Priimama alternatyvi hipotezé Ha: B1#0, kuri reiskia,
jog veiksniai statistiSkai reikSmingi ir veikia tiesiogines uZsienio investicijas finansy ir
draudimo veiklos sektoriuje. Nors MTEP rodiklis yra mazesnis uz t-teoring reik§me, taciau
skirtumas yra labai nedidelis ir autoriaus sprendimu $is veiksnys yra pakankamai reik§mingas,
todéel taip pat priimama alternatyvi hipoteze reiskianti, jog veiksnys yra statistiskai reikSmingas.

Kity kintamyjy ESB, EDUC, NEDARB koeficientams nuliné hipotezé Ho 3;=0 priimama,
kadangi jy poveikis yra statistiSkai nereikSmingas, negalime, nes t-apskai¢iuotos statistikos
modulis yra mazesnis uZ tteorine = 1,717. Todél ESB, EDUC ir NEDARB veiksniams atmesti
hipotezés negalima, kadangi t-apskai€iuota reitkSmé yra mazesné uz t-teoring, todél pritmama,
jog Sie veiksniai statistiSkai nereikSmingi.

Nustacius modelyje nereikSmingus veiksnius butina atlikti nereikSmingy veiksniy
Salinimo procediirg prie§ atliekant kitus tyrimo reikSmingumo ir nepriklausomy kintamyjy

poveikj priklausomam kintamajam. Procediira atliekama taikant backward metoda.
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Backward metodas.

10 lentelé. Backward procediiros pirmasis etapas

Standartinis
Koeficientai | nuokrypis t Stat P-value
TUI 26706.05906 | 13970.38138 1.9116199 0.050096
ESB 37.33487588 | 152.1955864 | 0.245308532 0.810363
MTEP 31.87514622 | 20.65433091 1.703267 0.048716
EDUC 1.59768602 | 127.0961431 | 0.012570688 0.990177
INOVIM 63.3205807 | 32.67884213 | 1.937662921 0.036555
NEDARB 7.354329566 | 57.0346199 | 0.128945009 0.899537
EBANK 1974.152905 | 1136.053001 | 1.73772958 0.057828
MOBBANK | 4776.461435 | 2686.783865 | 1.777761694 0.040771
BVP 0.724231114 | 0.43184119 | 1.677077431 0.039361
CARD 3422.229207 | 1642.371555 | 2.083711932 | 0.059232015

Saltinis: sudaryta autoriaus analizuojant duomenis MS Excel programa

Kadangi teorine = 1.717 yra didesné uz maziausig t statistikos reiSkmé turincio veiksnio,
Siuo atveju atmetamas veiksnys aukstajj i$silavinima turin¢ios populiacijos dalis (EDUC) ir

sudarome naujg regresija (zr. 10 lentel¢).

11 lentelé. Backward procediiros antrasis etapas

Standartinis
Koeficientai | nuokrypis t Stat P-value
Intercept 26652.4211 | 12781.02164 | 2.085312259 | 0.057319053
ESB 36.12541407 | 113.3005524 | 0.318845878 | 0.754908431
MTEP 31.78436763 | 18.59173481 | 1.809596655 | 0.071086296
INOVIM 63.33114389 | 31.38664095 | 2.017773867 | 0.06474389
NEDARB 7.186841576 | 53.28126454 | 0.134884966 | 0.89476888
EBANK 1978.702537 | 1034.620455 | 1.912491221 | 0.048100072
MOBBANK | 4772.075232 | 2559.534878 | 1.864430633 | 0.05499452
BVP 0.722100735 | 0.381617805 | 1.892209237 | 0.03094521
CARD 3424.242275 | 1570.431024 | 2.18044742 | 0.048195693

Saltinis: sudaryta autoriaus analizuojant duomenis MS Excel programa

Atliekant analogiska tieorine 1t t statistikos reikSmiy lyginimg surandame kitg statistiSkai
nereikSminga veiksnj ir pasaliname jj i§ regresinio modelio. Sudarius regresija matyti, jog
vieSojo nedarbo lygis (NEDARB) sudarytoje regresijoje yra statistiSkai nereik§mingas
kintamasis. Pasalinamas nereik§mingas kintamasis ir dar karta sudaroma nauja regresija (zr. 11

lentelé).
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12 lentelé. Backward procediiros treciasis etapas

Standartinis
Koeficientai | nuokrypis t Stat P-value
Intercept 26990.72353 | 12085.08579 | 2.23339114 | 0.042358677
ESB 44.34937811 | 92.08744423 | 0.481600705 | 0.637530725
MTEP 32.20402013 | 17.6751705 | 1.82199205 | 0.059884722
INOVIM -65.5262070 | 25.88007069 | -2.53191762 | 0.023941901
EBANK 1963.791015 | 991.9709741 | 1.979685965 | 0.037746976
MOBBANK | 4802.088512 | 2458.810628 | 1.953012752 0.041104
BVP -0.69248610 | 0.300990619 | -2.30068998 | 0.037301439
CARD 3365.168716 | 1454.284736 | 2.313968258 | 0.036373299

Saltinis: sudaryta autoriaus analizuojant duomenis MS Excel programa

Naujai sudarytoje regresijoje matome, jog ne visi nereikSmingi veiksniai yra pasalinti.
Todél kartojame t statistikos tikrinimg ir lyginimg su teorine t reikSme bei pasaliname
nereik§minga verslo steigimo paprastumo (ESB) rodiklj ir sudarome naujg regresijg (zr. 12

lentel¢), kurioje dar kart tikriname, ar visi veiksniai atitinka reikSmingumo kriterijus.

13 lentelé. Backward procediiros treciasis etapas

Standartinis
Koeficientai | nuokrypis t Stat P-value
Intercept 22652.96756 | 7848.546519 | 2.886262763 | 0.011305171
MTEP 25.38845699 | 10.31473209 | 2.461378228 | 0.026443321
INOVIM 65.31145807 | 25.20504032 | 2.591206252 0.02045381
EBANK 1876.697987 | 950.0486678 | 1.975370369 | 0.066922724
MOBBANK 4774.879575 | 2394.400629 | 1.994185734 | 0.064636886
BVP 0.639232179 | 0.272681742 | 2.344242682 | 0.033248095
CARD 3164.312555 | 1357.062307 2.33173712 | 0.034065151

Saltinis: sudaryta autoriaus analizuojant duomenis MS Excel programa

Siuo atveju, po paskutinio backward procediiros etapo, remiantis t statistika, visi like

kintamieji yra statisti$kai reikSmingi, 0 lygtis atrodo taip:

Y = 22652.9676 + 25,3885x; + 65.3115x, + 1876.698x; + 4774.87x, + 0.6392xs
+ 3164.3126x,

Gautoje tiesingje lygtyje galime jzvelgti ekonomine reikSme, kuri nurodo, jog visi |
regresing analiz¢ po veiksniy reikSmingumo tikrinimo ir nereikSmingy veiksniy Salinimo
jtraukti veiksniai daro reikSmingg teigiamg jtaka priklausomam kintamajam - tiesioginéms
uzsienio investicijoms ] finansinés ir draudimo veiklos sektoriy. Skirtingi koeficienty dydziai
nurodo, kiek TUI pasikeis atitinkamam rodikliui pasikeitus vienu vienetu. Sudarytos regresijos
determinacijos koeficientas yra R?=0,99, tai reiskia, jog regresija paaiskina 99% tiesioginiy

uZzsienio investicijy Lietuvos finansy ir draudimo sektoriuje.
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Gautus rezultatus lyginant su literatiiros analizéje nagrinéty autoriy darbais galime teigti,
jog Siame tyrime naudojamame modelyje gaunami panasis rezultatai. [vairiy autoriy tyrimuose
buvo atlickama kokybiné arba kiekybiné atskiry veiksniy analizé ir siekiama nustatyti Siy
veiksniy poveikj finansiniy technologijy sektoriui jvairiose $alyse. Sis tyrimo modelis unikalus
tuo, jog siekiama apjungti kokybinius tyrimus nagrinéjancius reikSmingg jtakg nurodytiems
veiksniams ir kiekybinius literatliros analizéje nustatytus modelius. Apjungus §iuos tyrimus,
sukuriant savitg tyrimo modelj, gaunama matematiné poveikio iSraiska, kuri ne tik patvirtina

stipry sektoriaus ir nagrinéjamy kintamyjy rysj, bet ir nurodo jtakos kryptj bei matematinj dyd;.

Koreliacija. I$ kintamyjy porinés koreliacijos matricos (zr. 14 lentelé) pateikty duomeny

galima spresti, keletas kintamyjy gana stipriai koreliuoja tarpusavyje (koeficientas didesnis uz
0,8).

14 lentelé. Kintamyjy poriné koreliacijos matrica

TUI MTEP | INOVIM | EBANK | MOBBANK BVP CARD
TUI 1
MTEP 0.754069 1
INOVIM 0.652371 | -0.32852 1
EBANK 0.799469 | 0.759845 | -0.70605 1
MOBBANK | 0.764404 | 0.719675 | -0.74149 | -0.76567 1
BVP 0.641699 | 0.733749 | -0.29189 | 0.745741 0.754051 1
CARD 0.703222 | -0.79793 | 0.460202 | -0.82321 -0.78825 | -0.72149 1

Saltinis: sudaryta autoriaus analizuojant duomenis MS Excel programa

Remiantis $ia statistika, priimama alternatyvioji hipotez¢ Ha: | rij | > 0,8. Si auksta
kintamyjy koreliacija reiskia, jog pasirinkti kintamieji yra stipriai susije tarpusavyje. Kitaip

tariant, jie lemia vienas kito pasikeitimg arba egzistuoja multikolinearumo problema.

Pagalbiniy regresiju metodas. Atlikus duomeny analizés procediiras gauti rezultatai,
jog pagrindinés regresijos determinacijos koeficientas "V'R? = 0,99. Sudarant pagalbines
regresijas MTEP, INOVIM, EBANK, MOBBANK, BVP, CARD determinacijos koeficientai
atitinkamai yra MTEPR? = 0,92, 'NOVIMR2 =0 84 | EBANKR2 —( 9g  MOBBANKR2 = 97 BVPR2= 0,96
ir ARPRZ = 0 95,

Atliekant §j tikrinimg gaunamas rezultatas, jog visi pagalbiniy regresijy determinacijos
koeficientai nevirSija pagrindinés regresijos determinacijos koeficiento.

Remiantis pagalbiniy regresijy multikolinearumo tikrinimo metodu galima priimti
alternatyviaja hipoteze¢ Ha: IR? < R%ir daryti i§vada, jog sudarytas modelis multikolinearumu

nepasiZymi.
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VIF IR TOL metodika.

15 lentelé. VIF ir TOL matai

j iR? VIF(X) | TOL(Xi)
MTEP 0.92 125 0.08
INOVIM 0.84 6.25 0.16
EBANK 0.98 50 0.02
MOBBANK 097 | 3333 0.03
BVP 0.96 25 0.04
CARD 0.95 20 0.05

Saltinis: sudaryta autoriaus analizuojant duomenis MS Excel programa

Remiantis VIF ir TOL analize, matome, jog beveik visi VIF matu apskaiciuoti rodikliai
yra daugiau nei 10, o TOL matu maziau nei 0,1, tai reiskia, jog visgi, remiantis §iuo modeliu,
modelyje multikolinearumas egzistuoja.

Analizuojant, ar modelyje egzistuoja multikolinearumo problema, naudojamasi
skirtingais metodais. Vis délto jie nepateiké vienody rezultaty, t.y. VIF ir TOL maty analizé
parode, kad egzistuoja keli nepriklausomi kintamieji, tarp kuriy yra stiprus rySys. Tuo tarpu
porinés koreliacijos ir pagalbiniy regresijy metodai multikolinearumo modelyje neparodé.
Atlikti testai padeda tyréjui susidaryti nuomone, o sprendima turi priimti jis pats. Siuo atveju
nors VIF ir TOL statistikos rezultatai rodo multikolinearumg, taciau tyrime laikomas
reik§mingu porinés koreliacijos ir pagalbiniy regresijy metodai, kurie rodo, kad

multikolinearumas neegzistuoja.

Fiserio testas. Visy pirma vertinamas determinacijos koeficientas R?, kurio reikmé yra
0,99. To pasekoje priimama nuliné hipotezé Ho: R%£0, jog regresija paaiskina faktiniy reik§miy
priklausomojo kintamojo reik§miy i$sibarstyma apie vidurkj.

Sekanciame Zzingsnyje atlickama FiSerio testas, patikrinant ir siekiant patvirtinti arba

atmesti modelio reikSmingumo hipotezg.

16 lentelé. Regresijos isklotiné ANOVA

df SS MS F Significance F
Regression 6 | 11975277.85 | 1995879.642 | 12.7547899 | 3.79862E-05
Residual 15 2347211.9 | 156480.7933
Total 21 | 14322489.75

Saltinis: sudaryta autoriaus analizuojant duomenis MS Excel programa

F-apskaiciuotg reikSme lyginame su 5 proc. (=0,05) reikSmingumo teorine F=2,5491
reikSme i$ F-skirstinio lenteliy. Matome, kad 12.7547899>2,5491.
Kadangi F- apskaiciuota yra didesné nei F skirstinio teoriné reikSmeé, su 95%

pasikliovimu galima atmesti nuling hipoteze ir priimti alternatyviaja hipoteze Ha: bent vienas
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1§ parametry Bj néra lygus 0, regresija yra statistiSkai reikSminga, nes yra maziausiai vienas

veiksnys, kuris veikia priklausoma kintamaji.

Durbin-Watson testas. Autokoreliacijg tikrinti galima jvairiais budais, taciau tyrime

panaudoti du - zenkly seky kriterijus bei Durbin-Watson testas.

Durbin-Watson rodiklis (DW) naudojamas siekiant jvertinti, ar regresijos modelyje

egzistuoja autokoreliacija — ar modelis patikimas.

Jei DW patenka j neapibréztumo sritj, autokoreliacija reikia tikrinti kitu badu.

Susumuojamos visos surastos stulpeliy reik§meés (e-€t1)? ir e, surandamos iy stulpeliy

sumos, tuomet apskaiciuojamas DW rodiklis:

220, _ 2
DW = 22l _ 5 168335

R

17 lentelé. Durbin Watson metodas. Skai¢iavimai

€t €t-1 €t-6t-1 (et'et-1)2 e
-352.478
-40.3899 | -352.478 | 312.0885 | 97399.2 | 1631.34
-134.11 | -40.3899 -03.72 | 8783.432 | 17985.44
1040.625 -134.11 | 1174.735 | 1380002 | 1082901
-402.028 | 1040.625 | -1442.65 | 2081247 | 161626.2
-25.0665 | -402.028 | 376.9611 | 142099.6 | 628.3296
-44.7825 | -25.0665 -19.716 | 388.7215 | 2005.474
-79.4295 | -44.7825 -34.647 | 1200.415 | 6309.05
-199.598 | -79.4295 | -120.169 | 14440.54 | 39839.49
-184.836 | -199.598 | 14.76222 | 217.9231 | 34164.38
103.5255 | -184.836 | 288.3616 | 83152.39 | 10717.52
547.7541 | 103.5255 | 444.2287 | 197339.1 | 300034.6
232.6914 | 547.7541 | -315.063 | 99264.55 | 54145.27
-411.818 | 232.6914 -644.51 | 415392.7 | 169594.3
-360.102 | -411.818 | 51.71665 | 2674.612 | 129673.2
-187.708 | -360.102 | 172.394 | 29719.69 | 35234.17
-110.171 | -187.708 | 77.53639 | 6011.891 | 12137.71
69.21768 | -110.171 | 179.389 | 32180.4 | 4791.087
313.6214 | 69.21768 | 244.4038 | 59733.2 | 98358.41
26.19624 | 313.6214 | -287.425 | 82613.25 | 686.243
-43.2635 | 26.19624 | -69.4598 | 4824.661 | 1871.734
242.1496 | -43.2635 | 285.4131 | 81460.66 | 58636.43
SUMA 4820146 | 2222971

DW 2.168335
D, 0.587
Du 1.849

Saltinis: sudaryta autoriaus analizuojant duomenis MS Excel programa
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Sekanciu zingsniu, naudojantis specialiomis lentelémis, pagal steb¢jimy ir kintamyjy
skaiciy, randami Dy ir Dy rodikliai. Esant 22 stebéjimy ir 6 kintamiesiems, i$ specialiy lenteliy
gauname D =0,587 ir Dy =1,849 reikSmes. Kadangi 4-Dy <DW< 4-D_ (4-1,849<0,2388101<4-
0,587), tai reiskia jog DW patenka neapibréztumo sritj.

Pagal DW metodo kriterijus nustatyta, jog autokoreliacijos tikrinimas Siuo metodu
sprendiniy neturi. Kadangi sprendiniy néra, siekiant patvirtinti arba paneigti hipotezes apie

autokoreliacija, privaloma tikrinti naudojantis kitu autokoreliacijos tikrinimo modeliu.

Zenkly metodas. Jei apskaiiuota k patenka j intervala E(k) -1.961 (k) < k <E(K) + 1.96 L

(k) , tai Ho neatmetama, todél su 95 % tikimybe galima teigti, jog autokoreliacijos néra.

18 lentelé. Zenkly metodas. Skai¢iavimai

Standartinés 5
Stebéjimai | liekanos Zenklai nl n2
2008H1 -352.4783036 | - 14 8
2008H2 -40.38985342 | -
2009H1 -134.1098175 | -
2009H2 1040.625089 | +
2010H1 -402.027564 | -
2010H2 -25.06650359 | -
2011H1 -44.78252383 | -
2011H2 -79.42953043 | -
2012H1 -199.5983211 | -
2012H2 -184.8361026 | -
2013H1 103.5254567 | +
2013H2 547.7541307 | +
2014H1 232.6913656 | +
2014H2 -411.8183132 | -
2015H1 -360.1016643 | -
2015H2 -187.707676 | -
2016H1 -110.1712903 | -
2016H2 69.21767843 | +
2017H1 313.6214415 | +
2017H2 26.19624087 | +
2018H1 -43.26353614 | -
2018H2 242.1495975 | +

Saltinis: sudaryta autoriaus analizuojant duomenis MS Excel programa

k (zenkly seky skai¢ius) = 8
nl ( 7+ Zenkly skaicius) = 14
n2 (- zenkly skai¢ius) = 8
E(k) =11,18

2(k) = 4,45

(k) =2,11

95% pasikliovimo intervalas miisy turimam k yra: [11,18+1,96(2,11)] = (7,05;15,32).
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Akivaizdu, kad reik§mé k = 8 patenka j §j intervala, todél nulinés hipotezés Ho atmesti
negalima, todél galima teigti, kad seky skaicius k yra atsitiktinis, nepriklausomas ir
pasiskirstes pagal normalyjj skirstinj, o tai reiskia, kad paklaidoms autokoreliacija nebiidinga.
Modelyje autokoreliacija neegzistuoja ir jis yra patikimas.

Apibendrinant galime teigti, kad sukurtas tyrimo modelis yra tinkamas Lietuvos
Finansiniy technologijy plétros galimybiy vertinimui. Tyrimo modelis paremtas panaSiuose
tyrimuose naudojamu regresinés analizés metodu ir atlikti nuosekliis Zingsniai siekiant sukurti
patikimg modelj paaiskinant] rySius tarp pasirinkty kintamyjy, kurie lemia Finansiniy
technologijy plétra pritraukiant uZsienio investuotojus. Visy pirma remiantis veiksniy
reik§Smingumo tikrinimo analizes modeliu buvo atmesti j tyrimg jtraukti veiksmai, kurie yra
labai mazai arba visiskai nereikimingi. Sio tyrimo etapo metu naudojant regresinés analizés
Backward metodg buvo pasalinti aukstajj iSsilavinimg turinéiy asmeny skaicius, nedarbo lygis
bei verslo pradéjimo paprastumo rodikliai. Sekanc¢iame etape buvo atlikta netgi trys testai
siekiant nustatyti multikolinearumo problema. Naudojant porinés koreliacijos, pagalbiniy
regresijy ir VIF bei TOL maty metodika buvo siekiama nustatyti ar yra tokiy nepriklausomy
kintamyjy, kurie stipriai koreliuoja su kitais nepriklausomais kintamaisiais, tokiu biidu
iSkreipiant gautus galutinio tyrimo rezultatus. Kadangi veiksniai yra ganétinai glaudziais susije,
jvairios metodikos nedavé vieningy rezultaty. Tac¢iau remiantis tyrimo metodikos teorija tai yra
daznai pasitaikanti praktika ir kuomet skirtingi multikolinearumo problemos testai duoda
skirtingus rezultatus, tyré¢jas gali priimti i§vada, kad multikolinearumas neegzistuoja. Kitame
etape buvo atlieckamas FiSerio testas, kuris parod¢, jog sudarytas tyrimo modelis yra patikimas.
Sekanciame etape buvo siekiama nustatyti, ar modelyje egzistuoja autokoreliacijos problema,
kuri nepaisant anksCiau atlikty testy reikSty, jog modelyje gauti rezultatai yra klaidingi ir
nepatikimi. Taciau autokoreliacijai nustatyti atlikti testai taip pat davé neigiama rezultata ir
buvo nustatyta, kad modelis yra patikimas ir paaiSkina priklausomo kintamojo ir j model;

itraukty nepriklausomy kintamyjy priezastinj rysj.
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ISVADOS

Fintech Siuo metu yra unikali finansiniy paslaugy bei informaciniy technogijy
sagjunga. Itin greita evoliucija sukélé galybe i8Stkiy sektoriaus veiklg
reglamentuojantiems jstatymy leidéjams, reguliuojancioms institucijoms ir rinkos
dalyviams, ypatingai subalansuojant inovacijy potencialg ir rizikas kylant greitai
besivystan¢iame sektoriuje, kur kasdien sutinkami nauji produktai arba patobulintos
versijos jau veikian¢iy rinkoje produkty, kurie tam tikrais atvejais gali sukelti itin
dideles rizikas ir svyravimus visame finansy sektoriuje.

[Sanalizavus skirtingy autoriy literatiirg, iSskiriama, kad pagrindinis veiksnys
nusakantis Salies sekme tarptautinéje finansiniy technologijy konkurencingje kovoje
yra tiesioginés uzsienio investicijos  finansy ir draudimo veiklos sektoriy darant
prielaida, jog investicijos yra skiriamos naujai inovacinei veiklai arba esamoms
finansiniy technologijy jmonéms palaikyti. Literatiiroje nustatyti nepriklausomi
veiksniai, kurie rodo Salies pasiruoS$img ir patrauklumg Fintech investuotojams yra
Verslo pradé¢jimo paprastumo rodiklis (angl. Ease of starting business), Verslo
jmoniy islaidos tyrimams ir vystymui, Aukstajj i$silavinimg turincios populiacijos
dalis, internetinés bankininkystés vartotojy skaicius, mobiliosios bankininkystés
vartotojy skai€ius, inovaciniy finansinés ir draudimo veiklos imoniy skaicius,
elektroniniy atsiskaitymo korteliy skaiCius bei makroekonominiai rodikliai kaip

Salies BVP ir nedarbo lygis.

Finansinés technologijos gali pasireiksti labai jvairiais biidais. Kai kurios finansinés
technologijos j rinka ateing startuoliy (angl. start-ups) pavidalu, o kiti fintech yra
pritaikomi jau veikian¢iose mokéjimy, finansavimo, skolinimo, bankininkystés,
kripto-valiuty, apsaugos, draudimo investicijy ir kitg finansine veiklg vykdancias
jmones. Siame tyrime nustatyta, kad tiesioginiy uZsienio investicijy j finansy ir
draudimo veiklos sektoriy bei atskiry Fintech jmoniy kiirimasis ir galimybés turi

didéjancio augimo tempo tendencija.

Atliktas tyrimas parode, jog literatliroje nagrinéti veiksniai verslo jmoniy iSlaidos
moksliniams tyrimams, inovaciniy jmoniy vykdanc¢iy finansines ir draudimo veiklas,
elektroninés bankininkystés vartotojy skaicius, mobilios bankininkystés vartotojy
skaiCius, elektroniniy atsiskaitymo korteliy skaiius ir Salies bendrasis vidaus
produktas daro reikSmingg jtaka tiesioginéms uzsienio investicijoms finansy ir

draudimo veiklos sektoriuje. Likusieji veiksniai priklausomajj kintamajj veikia
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silpnai arba visiSkai neveikia, tod¢l darome iSvada, kad reikSmingos jtakos Lietuvos

finansiniy technologijy sektoriaus plétrai nedaro.
Pasiulymai:

ISanalizavus jvairiy autoriy literatlira Sia tema, remiantis jvairiuose darbuose sutinkamais
metodais, pasirenkant tyrimuose naudotus rodiklius nusakancius Salies pasiruoSimg priimti
naujas finansines technologijas ir palaikyti jy plétra, siiiloma testi akivaizdziai pastebimag
kryptinga judéjima link finansiniy technologijy centro pozicijos Europos ir pasaulio finansy
rinkoje vis aktyviau vykdant jau naudojamas priemones, bei siekiant jtraukti kuo daugiau
institucijy bei visuomeneés démesio Sio klausimu tam, kad buty greitai reaguojama j pasaulinius
finansy sektoriy pasikeitimus bei naujoves, ir kiekviename finansiniy technologijy plétros etape
siekti prisitaikyti, bei bati zingsniu priekyje konkurencinéje kovoje. Siy dieny ekonominéje ir
politinéje situacijoje, susiklos¢iusioje Europoje ir pasaulyje, labai svarbu koncentruotis ir
iSnaudoti visas jmanomas galimybes, tokias kaip itin patogia geopoliting lokacija pasiekiant
visas ES $alis bei tokius istorinius pasauliui negriztamus procesus sukuriancius jvykius kaip

Brexit.
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SUMMARY

67 pages, 18 tables, 5 figures, 79 references

The aim of this paper is to analyse and evaluate the opportunities of financial
technology sector growth in the Lithuania. The scientific literature analysis, various research
methods were used to identify and study the possibilities of sector growth.

The work consists of three main parts: scientific literature analysis, empirical
research methodology and the empirical data analyse section.

Master‘s thesis examines the concept of financial technology, the key elements of the
Fintech sector, the models and types of Fintech and highlights the interfaces between
Lithuanian financial technology sector and various factors which reflects Fintech level of
development in country.

The regression model was used to investigate the relationship between the factors of
Fintech and foreign direct investments to finance and insurance sector. Collected annual data
of period from 2008 to 2018. The result of the test have shown that almost all chosen
variables have influence on foreign direct investments to finance and insurance sector.

At the end of the paper, conclusions and recommendations are presented as a result

of theoretical and empirical analysis.
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PRIEDAI

1 PRIEDAS. Pradiniai duomenys. Saltinis: Lietuvos statistikos departamentas, doingbusiness.org, The

world bank

Pusmetis FINT TUI ESB MTEP EDUC INOVIM | NEDARB EBANK MOBBANK BVP CARD
2008H1 4| 2401.12 81.10 47.729 39.90 67.70 5.80 2.408 0.677 8310.8 4.003
2008H2 5 2256.1 81.50 47.729 39.90 67.70 6.20 2.536 0.709 8004.2 4.236
2009H1 7| 2442.58 81.70 45.152 40.40 67.70 6.70 2.739 0.817 6819.5 4.323
2009H2 9 4865.9 82.19 42.574 40.40 51.40 7.00 2.912 0.894 6494.7 4.296
2010H1 11| 3381.46 82.31 45.311 43.80 51.40 7.70 3.328 1.044 6861.2 4,278
2010H2 17| 3523.58 82.52 48.048 43.80 51.40 8.00 3.522 1.139 7234.5 4.270
2011H1 21| 3324.82 83.11 51.625 45.70 51.40 8.60 3.685 1.215 7769.0 4.229
2011H2 26| 3455.97 84.64 55.202 45.70 53.40 9.30 3.515 1.301 8009.3 3.886
2012H1 31| 3486.12 84.64 52.349 48.60 53.40 10.20 3.607 1.359 8214.2 3.742
2012H2 34| 3481.43 84.67 49.496 48.60 53.40 11.00 3.726 1.426 8517.5 3.633
2013H1 40| 3631.56] 84.62] s51.321] 5130 5070  11.60 3.690 1.500] 8723.6] 3.572
2013H2 45| 4111.54 84.32 53.145 51.30 50.70 11.60 3.791 1.541 8913.8 3.535
2014H1 49| 3954.89] 8851 70.616] 53.30] 5070 12.80 3.877 1.595] 9113.1] 3.555
2014H2 55| 4486.45 90.10 88.087 53.30 42.00 13.30 3.969 1.648 9152.9 3.468
2015H1 58| 4336.95 91.23 82.695 57.60 42.00 13.50 4.057 1.665 9313.7 3.484
2015H2 64| 4251.59 92.44 77.303 57.60 42.00 15.60 4.144 1.692 9471.3 3.501
2016H1 71 4486.7 92.58 88.903 57.60 56.40 17.40 4.144 1.521 9656.8 3.467
2016H2 82| 4778.92 92.93| 100.502 57.60 56.40 18.30 4.210 1.561 9949.4 3.444
2017H1 101| 4777.41 92.95( 106.504 58.00 56.40 16.60 4.130 1.600 10444.7 3.363
2017H2 117| 4776.83 92.98| 112.505 58.00 50.30 14.00 4.085 1.621 10856.9 3.306
2018H1 132| 4776.36 93.05| 112.597 58.70 50.30 9.00 4.208 1.633 11160.9 3.278
2018H2 170| 4810.85 93.18| 112.689 58.70 50.30 4.80 4.235 1.644 11725.0 3.243

~

2 PRIEDAS. Pagrindiné regresija. Saltinis: sudaryta autoriaus analizuojant duomenis MS Excel

programa

REGRESIJOS ISKLOTINE

Regresijos Statistika

DauginisR
RA2

Koreguotas R"2
Standartinis nuokrypis

0.965977778

0.95901529
0.898276758
438.3398466

Stebéjimai 22
ANOVA
df SsS MS F

Regresija 9 12016787.9 1335198.655 6.949026753
Liekana 12 2305701.854 192141.8211
Viso 21 14322489.75

Koeficientai Standartinis nuokrypis t Stat Pvalue
TUI 26706.05906 13970.38138 1.9116199 0.080096211
ESB 37.33487588 152.1955864 0.245308532 0.810362562
MTEP 31.87514622 20.65433091 1.543266948 0.148716016
EDUC 1.59768602 127.0961431 0.012570688 0.990176883
INOVIM 63.3205807 32.67884213 1.937662921 0.076554712
NEDARB 7.354329566 57.0346199 0.128945009 0.899537147
EBANK 1974.152905 1136.053001 1.73772958 0.107828226
MOBBANK 4776.461435 2686.783865 1.777761694 0.100771184
BVP 0.724231114 0.43184119 1.677077431 0.119361296
CARD 3422.229207 1642.371555 2.083711932 0.059232015
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3 PRIEDAS. Regresija pasalinus EDUC. Saltinis: sudaryta autoriaus analizuojant duomenis MS Excel

programa

REGRESIJOS ISKLOTINE

Regresijos Statistika

DauginisR

RA2

Koreguotas R"2
Standartinis nuokrypis

0.955976621

0.93901317
0.919944352
421.1460752

Stebéjimai 22
ANOVA
df SS MS F

Regresija 8 12016757.54 1502094.692 8.468993433
Liekana 13 2305732.216 177364.0166
Viso 21 14322489.75

Koeficientai Standartinis nuokrypis t Stat Pvalue
Intercept 26652.4211 12781.02164 2.085312259 0.057319053
ESB 36.12541407 113.3005524 0.318845878 0.754908431
MTEP 31.78436763 18.59173481 1.709596655 0.111086296
INOVIM 63.33114389 31.38664095 2.017773867 0.06474389
NEDARB 7.186841576 53.28126454 0.134884966 0.89476888
EBANK 1978.702537 1034.620455 1.912491221 0.078100072
MOBBANK 4772.075232 2559.534878 1.864430633 0.08499452
BVP 0.722100735 0.381617805 1.892209237 0.08094521
CARD 3424.242275 1570.431024 2.18044742 0.048195693

4 PRIEDAS. Regresija pasalinus NEDARB. Saltinis: sudaryta autoriaus analizuojant duomenis MS

Excel programa

REGRESIJOS ISKLOTINE

Regresijos Statistika

DauginisR

RA2

Koreguotas R"2
Standartinis nuokrypis

0.985853626
0.958787864
0.928181796
406.1103975

Stebéjimai 22
ANOVA
df SS MS F

Regresija 7 12013530.58 1716218.655 10.40601388
Liekana 14 2308959.169 164925.6549
Viso 21 14322489.75

Koeficientai Standartinis nuokrypis t Stat Pvalue
Intercept 26990.72353 12085.08579 2.23339114 0.042358677
ESB 44.34937811 92.08744423 0.481600705 0.637530725
MTEP 32.20402013 17.6751705 1.82199205 0.089884722
INOVIM 65.52620705 25.88007069 2.531917622 0.023941901
EBANK 1963.791015 991.9709741 1.979685965 0.067746976
MOBBANK 4802.088512 2458.810628 1.953012752 0.071104
BVP 0.692486103 0.300990619 2.300689989 0.037301439
CARD 3365.168716 1454.284736 2.313968258 0.036373299
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5 PRIEDAS. Be ESB, galutin¢. Saltinis: sudaryta autoriaus analizuojant duomenis MS Excel

programa
REGRESIJOS ISKLOTIN

E

Regresijos Statistika

DauginisR

RA2

Koreguotas R"2
Standartinis nuokrypis

0.994394361
0.986117048
0.920563867
395.5765328

Stebéjimai 22
ANOVA
df ss MS F

Regresija 6 11975277.85 1995879.642 12.7547899
Liekana 15 2347211.9 156480.7933
Viso 21 14322489.75

Koeficientai Standartinis nuokrypis t Stat Pvalue
Intercept 22652.96756 7848.546519 2.886262763 0.011305171
MTEP 25.38845699 10.31473209 2.461378228 0.026443321
INOVIM 65.31145807 25.20504032 2.591206252 0.02045381
EBANK 1876.697987 950.0486678 1.975370369 0.066922724
MOBBANK 4774.879575 2394.400629 1.994185734 0.064636886
BVP 0.639232179 0.272681742 2.344242682 0.033248095
CARD 3164.312555 1357.062307 2.33173712 0.034065151

6 PRIEDAS. Koreliacija. Saltinis: sudaryta autoriaus analizuojant duomenis MS Excel programa

TUl MTEP | INOVIM | EBANK |MOBBANK| BVP CARD
TUl 1
MTEP 0.754069 1
INOVIM 0.65237| -0.32852 1
EBANK 0.799469| 0.759845| -0.70605 1
MOBBANH 0.764404| 0.719675| -0.74149] 0.76567 1
BVP 0.641699] 0.733749] -0.29189| 0.745741| 0.754051 1
CARD 0.70322| -0.79793| 0.460202| -0.82321| -0.78825| -0.72149
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7 PRIEDAS. Pagalbiné¢ regresija MTEP. Saltinis: sudaryta autoriaus analizuojant duomenis MS Excel

programa

REGRESIJOS ISKLOTINE

Regresijos Statistika

DauginisR
RA2
Koreguotas R"2

Standartinis nuokrypis

0.961801816
0.925062733
0.895087827
8.357185837

Stebéjimai 22
ANOVA
df SS MS F

Regresija 6 12932.56638 2155.42773 30.86123821
Liekana 15 1047.638327 69.84255511
Viso 21 13980.20471

Koeficientai Standartinis nuokrypis t Stat Pvalue
Intercept 291.2889778 192.6307858 1.512162122 0.151273109
TUI 0.011331708 0.004603806 2.461378228 0.026443321
INOVIM 0.416813988 0.631581604 0.659952704 0.519289972
EBANK 6.164228331 22.47493204 0.274271278 0.787617312
MOBBANK 2.125341302 56.89469219 0.037355704 0.970694013
BVP 0.018185648 0.004826804 3.76763773 0.001862509
CARD 29.119052 32.60959374 0.892959668 0.385980993

8 PRIEDAS. Pagalbiné regresija INOVIM. Saltinis: sudaryta autoriaus analizuojant duomenis MS

Excel programa
REGRESIJOS ISKLOTINE

Regresijos Statistika

DauginisR
RA2
Koreguotas R"2

Standartinis nuokrypis

0.918978099
0.844520746
0.782329044
3.367981582

Stebéjimai 22
ANOVA
df SS MS F

Regresija 6 924.205501 154.0342502 13.57931564
Liekana 15 170.149499 11.34329993
Viso 21 1094.355

Koeficientai Standartinis nuokrypis t Stat Pvalue
Intercept 225.6449184 59.58948366 3.786656714 0.001791445
TUI 0.004734431 0.001827115 2.591206252 0.02045381
MTEP 0.067695778 0.102576711 0.659952704 0.519289972
EBANK 17.92146593 7.812661571 2.293900199 0.036653735
MOBBANK 62.9278246 16.17976773 3.889290974 0.001452619
BVP 0.002663148 0.002625245 1.014437807 0.326458412
CARD 30.98585046 10.85724179 2.853933906 0.012070041
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9 PRIEDAS. Pagalbiné¢ regresija EBANK. Saltinis: sudaryta autoriaus analizuojant duomenis MS

Excel programa

REGRESIJOS ISKLOTINE

Regresijos Statistika
DauginisR 0.989385791
RA2 0.978884243
Koreguotas R"2 0.97043794
Standartinis nuokrypis 0.095770063
Stebéjimai 22
ANOVA
df SS MS F
Regresija 6 6.377867418 1.062977903 115.8949965
Liekana 15 0.137578576 0.009171905
Viso 21 6.515445994
Koeficientai Standartinis nuokrypis t Stat Pvalue
Intercept 6.042845277 1.783642452 3.387924117 0.004057075
TUI 0.00011 5.56858E-05 1.975370369 0.066922724
MTEP 0.000809502 0.002951466 0.274271278 0.787617312
INOVIM 0.014490843 0.00631712 2.293900199 0.036653735
MOBBANK 2.343561097 0.242857245 9.649953385 7.97E+08
BVP 0.000123262 7.02997E-05 1.753375519 0.099942568
CARD 1.120626451 0.251693667 4,452342663 0.000465527

10 PRIEDAS. Pagalbiné regresija MOBBANK. Saltinis: sudaryta autoriaus analizuojant duomenis

MS Excel programa
REGRESIJOS ISKLOTINE

Regresijos Statistika

DauginisR
RA2
Koreguotas R"2

Standartinis nuokrypis

0.975337138
0.970696018
0.966974425
0.037924728

Stebéjimai 22
ANOVA
df SS MS F

Regresija 6 2.297247308 0.382874551 266.2021419
Liekana 15 0.021574275 0.001438285
Viso 21 2.318821583

Koeficientai Standartinis nuokrypis t Stat Pvalue
Intercept 2.990920003 0.533160793 5.609789846 4.97399E-05
TUI 4.38881E-05 2.2008E-05 1.994185734 0.064636886
MTEP 4.37677E-05 0.001171646 0.037355704 0.970694013
INOVIM 0.007978996 0.00205153 3.889290974 0.001452619
EBANK 0.367503674 0.038083466 9.649953385 7.97E+08
BVP 5.40361E-05 2.71875E-05 1.987537341 0.065436357
CARD 0.51218255 0.074658729 6.860317059 5.41122E-06
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11 PRIEDAS. Pagalbiné regresija BVP. Saltinis: sudaryta autoriaus analizuojant duomenis MS Excel

programa

REGRESIJOS ISKLOTINE

Regresijos Statistika

DauginisR
RA2
Koreguotas R"2

Standartinis nuokrypis

0.981690843

0.96371691
0.949203675
320.4390817

Stebéjimai 22
ANOVA
df SS MS F

Regresija 6 40909807.39 6818301.231 66.40262184
Liekana 15 1540218.076 102681.2051
Viso 21 42450025.46

Koeficientai Standartinis nuokrypis t Stat Pvalue
Intercept 23839.60065 4998.126322 4.,769707509 0.000248216
TUI 0.419458063 0.17893116 2.344242682 0.033248095
MTEP 26.73619603 7.09627569 3.76763773 0.001862509
INOVIM 24.10720405 23.76410252 1.014437807 0.326458412
EBANK 1379.938051 787.017975 1.753375519 0.099942568
MOBBANK 3857.715528 1940.952478 1.987537341 0.065436357
CARD 3690.089722 859.4716981 4,293439482 0.000640198

12 PRIEDAS. Pagalbiné regresija CARD. Saltinis: sudaryta autoriaus analizuojant duomenis MS

Excel programa
REGRESIJOS ISKLOTINE

Regresijos Statistika
DauginisR 0.989754735
RA2 0.949614436
Koreguotas R"2 0.94146021
Standartinis nuokrypis 0.064479577
Stebéjimai 22
ANOVA
df SS MS F
Regresija 6 2.996871118 0.49947852 120.1358028
Liekana 15 0.062364238 0.004157616
Viso 21 3.059235356
Koeficientai Standartinis nuokrypis t Stat Pvalue
Intercept 6.01014588 0.370814956 16.20793816 6.47E+11
TUI 8.40742E-05 3.60565E-05 2.33173712 0.034065151
MTEP 0.001733411 0.001941197 0.892959668 0.385980993
INOVIM 0.011357124 0.003979463 2.853933906 0.012070041
EBANK 0.507978909 0.114092501 4.452342663 0.000465527
MOBBANK 1.480553768 0.21581419 6.860317059 5.41E+06
BVP 0.000149414 3.48005E-05 4.293439482 0.000640198
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