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SANTRUMPU SARASAS

FinTech — tai inovatyvios informacings ir finansinés technologijos, tokios kaip dirbtinis
intelektas, bloky grandiné, didieji duomenys ir kt., kurios yra pasitelkimos kuriant naujus
finansiniy paslaugy ir produkty modelius (Xu, Chen, Zhang, Liu, ir Li, 2023). Terminas apibrézia
institucing ir rinkos transfomacija, kurig skatina naujy finansiniy technologijy taikymas (Li ir kt.,
2023, 2024 ir Zhou, ir kt., 2021). Toks FinTech apibrézimas bus toliau naudojamas $io mokslinio
darbo kontekste. Tuo tarpu finansinés technologijos yra platus technologiniy pasiekimy jgalinimas
bankininkystés sektoriuje ar technologijy pasitelkimas siekiant suteikti jvairias finansines
paslaugas. Jy pagrindiné funkcija — palengvinti finansinés veiklos procesus, didinti efektyvumg ir

mazinti sgnaudy kastus.



IVADAS

Darbo temos aktualumas. Siandieniame pasaulyje, FinTech vaidmuo tapo itin svarbus
Salims siekiant sumazinti klimato pokycius ir pasiekti darbaus vystymosi tiksly. Europos Sajungai
siekiant ambicingy ekologijos tiksly finansy rinkos patiria spaudima kapitalg alokuoti ir uztikrinti
tvarias veiklas. Tuo pat metu sparciai plintant FinTech — nuo inovatyciy skaitmeniniy mokéjimy
sistemy iki bloky grandinés, dirbtinio intelekto naudojimo — keiciasi kapitalo paskirstymas.
FinTech leidzia uztikrinti didesnj skaidrumg, pasiekiamumg ar informacijos valdyma.
Reguliavimo organai, institucijos ir investuotojai ieSko kaip efektyviau finansuoti tvarias
inciatyvas, o FinTech uzima svarby vaidmenj uztikrinanti savalaikj veiksmy jtakos tvarumui
sekima, leidzia uztikrinti zaliesiems projektams reikalingg kapitala, tarkim, pasitelkiant sutelktinj
investavima, ar tiesiog didinti tvarumo rodiklius ir jy patikimuma. Sis magistro darbas sprendZia
reik§mingg informacijos apie FinTech daromg jtaka zaliesiems finansams trikumo problemg ir
pateikia jzvalgy kaip FinTech gali paspartinti pokycius tvarios ekonomikos link.

Analizuojamos temos iStyrimo lygis. Tyrimai apie FinTech ir zalius finansus pastaruoju
metu tapo dazni ir populiarts atlikti, ta¢iau nenuosekliis. Tokie autoriai Wan, Lee, ir Sarma (2023),
Li, Chu, Nie, Peng, ir Yi (2024), Li, Du, Yao, ir Wang (2023), Mirza, Umar, Afzal, ir Firdousi
(2023), Zhou, Zhu ir Luo (2021) tyré koks FinTech vaidmuo skatinant Zaliuosius ir tvariuosius
finansus. Taip pat, keletas tyr¢jy — Flammer (2023), Chen, Siddik, Zheng, Masukujjaman, ir
Bekhzod (2022), De Haas, Popov (2023), Xu, Mei, Shahzad, Liu, Long, ir Zhang (2020), Park ir
Kim (2020), Huang, Liu, Wang, Wang, Wang, ir Jin (2024) — analizavo zaligjj finansavimg ir
aplinkosauginis rezultatus. Si sritis pasizymi dideliais reguliavimo i§siikiais ir politikos
naujoveémis tvariyjy finansy srityje, kurias tyré Ferrari ir Nispi Landi (2023), Lu (2024), Golka,
Murau ir Thie (2024), Annu ir Tripathi (2023), Quatrini(2021), Kapsis (2020), Macchiavello ir
Siri (2022). Darbo sritis yra jautri technologinés naujoveés, kuriy poveiky tvariam finansavimui
apzvelge Ha (2024), Sreenu (2024), Hidayat-ur-Rehman ir Hossain (2024), Murinde, Rizopoulos,
ir Zachariadis (2022), Yuan, Ye ir Sun (2021), Bayram, Talay ir Feridun (2022), Musti (2023).
Autoriai, Wan, Lee, ir Sarma (2023), Campanella, Serino ir Crisci (2022), Bayram, Talay ir
Feridun (2022), Hidayat-ur-Rehman ir Hossain (2024), Ashrafi ir Akhter (2024), Al Amin, Mia,
Bala, Igbal, Alam (2023), nagrinéjo skatinamuosius veiksnius ir barjerus zaliesiems finansams.

Darbo naujumus. Moksliniy darby apimanciy integruotg FinTech taikyma ir jy potencialg
zaliyjy finansy sprendimuose globaliu mastu vis dar triksta. Sio magistro darbo naujumas —
i§samus poziris ] tai, kaip FinTech ne tik patobulina, bet i§ esmés koreguoja zaliuosius finansus

Europos Sajungos mastu. Atliekant skirtingy regiony Europos Sajungos palyginima, jy vykdomy



politikg finansiniam reguliavimui ir technologinius sprendimus nagrin€¢jamos naujausias Europos
Sajungos finansy tendencijas. Visos $ios ir panaSios tendencijos, kuriamos zaliyjy finansy
vystymui pateikia naujy jzvalgy apie ateitj, biisimas reguliavimo kryptis, naujas gerasias praktikas
ir kitus sprendimus. Sis darbas apjungdamas technologijos, ekologijos ir finansy sferas sickia
pateikti naujg perspektyva empiriniams zaliyjy finansy tyrimams ir prisideda prie zaliyjy finansy
rinkos skaitmenizavimo tyrimy plétros ES lygmenyje.

Darbo problema. Dauguma moksliniy tyrimy ir moksliniy publikacijy yra susitelkusius ir
aptaria tam tikrg regiong ar Salj, tad vis dar atviros galimybés istirti Europos Sajungos mastu —
kokios gerosios praktikos, politikos ar inovacijos yra taikomos globaliuose zaliuose finansuose.
Sis magistro darbo siekia atkreipti démesj j §ig Ziniy spraga ir susisteminti duomenis apie Europos
Sajungos finansiniy technologijy taikyma, diegimo tendencijas ir reguliavimg. Kokia FinTech
jtaka Zaliesiems finansams?

Magistro darbo tikslas — atlikti FinTech jtakos Zaliesiems finansams tyrima.

Magistro darbo uzdaviniai:

1. Atlikti FinTech jtakos zaliesiems finansams mokslinés literaturos analize.
2. Sudaryti FinTech jtakos Zaliesiems finansams tyrimo metodologija.
3. Atlikti empirinj tyrimg FinTech jtakos Zaliesiems finansams, interpretuoti jo duomenis.

Darbui atlikti naudojami Sie metodai: mokslinés literatiiros sisteminimas, klasifikavimas,
grupavimas ir jy lyginimas. Empiriniam tyrimui atlikti naudojama logaritminé-tiesiné regresija bei
jos rezultaty aprasomoji, lyginamoji ir statistiné analize.

Dirbtinio intelekto panaudojimas (toliau — DI): Tyrimo metu buvo naudotas ,,Google
Gemini jrankis, kuriuo remiantis buvo optimizuotas Python kodavimo kalbos kodas, kuris buvo
naudotas regresijos rezultatams apdoroti. Kontroliuojamas ir aiSkus DI jrankiy naudojimas
uztikrino darbo eigos efektyvuma, taciau leido i$laikyti autorinj darbo autentiSkuma.

Darbo strukttira. Darbas pradedamas literatiiros analize, tiriant FinTech jtakos zaliesiems
finansams, siekiant suvokti tikslinj ry$j bei ar ir kaip skirtingi finansiniy technologijy sprendimai
paveikia zaliuosius finansus. Taip iSpildomas pirmasis darbo uzdavinys. Norint jgyvendinti antra;j;
magistro darbo uzdavinj sudaromas metodologija empiriniam tyrimui atlikti. Tre¢iojoje darbo
dalyje atliekamas empirinis tyrimas ir pateikiami bei analizuojami empirinio tyrimo rezultatai, taip

lgyvendinant tre€igjj uzdavinj. Galiausiai, darbo pabaigoje pristatomos i§vados.



1. FINTECH ITAKOS ZALIESIEMS FINANSAMS MOKSLINES
LITERATUROS ANALIZE

FinTech ir zaliyjy finansy sankirta rinkose atkreipia démesj ir tampa pagrindiniu tyrimo
objektu siekiant istirti inovocijy ir zaliyjy finansy trasformacijas. Mokslinés literatiros analizéje
nagrin¢jami teoriniai ir empiriniai argumentai, siejantys FinTech augima su zaliyjy finansy
rezultatus. ISnagrinéjus Sias perspektyvas sudaromas empirinis pagrindas, leidziantis analizuoti

FinTech jtaka zaliesiems finansams ES jmonése.
1.1.  FinTech saveika su Zaliaisiais finansais

Zaliyjy finansy idéja pirma karta pasiiilyta dar 1970 m., kuomet Zmonés suprato aplinkos
tvarumo svarbg Salies ekonominiam augimui. Lietuvos bankas (2019) zaliuosius finansus
apibudina kaip: finansing veikla, kuri apima investavimg ir skolinimg, kuria norima uztikrinti
pozityvig jtakg klimatui ir aplinkai, kuomet pasirenkama finansuojant Ziedinés ekonomikos,
aplinkosaugos, klimato kaitos minimizavimo ir prisitaikymo prie kaitos iniciatyvas. Tuo tarpu
Bhatnagar ir Sharma (2022) Siuolaikin¢ ekonomikoje iSskiria zaliyjy finansy terming kaip
apimantj, visus jmanomus finansinius elementus ar veikla, kuri gali buti siejama su aplinkosauga,
teigiamais klimato kaitos pokyciais ar prisitaikymu prie jy.

1 lentelé

Zaliyjy finansy samprata

Autoriai Apibrézimas
Yang, Su, Yao (2021) | Zalieji finansai (angl. green finance) — tai finansiné strategija, sutelkta
1 aplinkos apsauga, kurios tikslas uztikrinti finansavima, investicijas ir
kitas finansines paslaugas ekologiskiems projektams
Hu, Jia, Yang (2025). | Tvaris finansai (angl. sustainable finance) - tai finansiné strategija,
Mirza, Umar, Afzal, | kuris vertina ir socialinius bei jmonés valdymo aspektus, tai yra

Firdousi (2023) vadovaujasi ESG bei daznai jtraukiamas ekonomikos elementas
Tao, Su, Naqgvi ir Syed | Mazai anglies dioksido j aplinkg iSskiriantys finansai (angl. low-
(2021) carbon finance) — tai finansiné strategija, siekianti Zymiai sumazintas

1ISmetamyjy terSaly kiekio aplinkoje pasitalkiant visuomenés ir
finannius poky¢ius

Park ir Kim (2020) Klimato finansai (angl. climate finance) — finansavimas, kurio
siekiama mazinti iSmetamyjy Siltnamio efekta sukelianciy dujy kieki
bei didinti ekologiniy sistemy atsparumg neigiamam klimato kaitos
poveikiui

Saltinis: Sudaryta darbo autorés pagal lenteléje minimus autorius

Murinde, Rizopoulos ir Zachariadis (2022) savo darbe rodo, kad technologijy ir finansy

konvergencija transformavo jmoniy elgseng skirtinguose sektoriuose, taip kurdama jmonéms



galimybe geriau valdyti rizika, taikyti automatizuotus zaliyjy finansy mechanizmus ar sekti ESG
atitiktj. Moksliniuose darbuose $i sgvoka iSlieka nevienalyté (Zr. 1 lentelée).

Moksliniuose darbuose Sios sagvokos naudojamos kaip sinonimai — zalieji finansai, tvariis
finansai, mazai anglies dioksido j aplinka iSskiriantys finansai ar klimato finansai. Visuose
veiklose jtaka aplinkai yra itin svarbi. Tad galima teigti, jog mokslinéje literatiroje bendrai
sutariama, kad Zalieji finansai tai finansiné strategija, skirta susitelkti j aplinkosauginiy problemy
sprendima.

Moksling¢je literatiiroje finansinés technologijos apibréziamos kaip, platus technologiniy
pasiekimy jgalinimas bankininkystés sektoriuje ar technologijy naudojimg pasitelkimas siekiant
suteikti jvairias finansines paslaugas. FinTech — tai inovatyvios informacinés ir finansinés
technologijos, tokios kaip dirbtinis intelektas, bloky grandiné, didieji duomenys ir kt., kurios yra
pasitelkimos kuriant naujus finansiniy paslaugy ir produkty modelius (Xu, Chen, Zhang, Liu, ir
Li, 2023). Terminas apibrézia institucing ir rinkos transfomacija, kurig skatina naujy finansiniy
technologijy taikymas (Li ir kt., 2023, 2024 ir Zhou, ir kt., 2021).

Pastaruoju metu FinTech tapo beveik biitina salyga inovacijoms jautriems sektoriams,
norintiems persiorientuoti prie zaliyjy finansy principy (Musti, 2023, Yuan, Ye ir Sun, 2021). Wan,
Lee ir Sarma (2023) pastebi, jog FinTech sukiiré patogig ir prieinamg aplinkg visuomenei jveiklinti
ir valdyti savo turta. FinTech inovacijos gali padidinti gamybos nasuma, uztikrinti efektyvesne
skaitmening transformacijg ar leisti lengviau uzsitikrinti finansavima (Xu, Chen, Zhang, Liu, ir Li,
2023). Pastaruoju meto moksliniy darbai vis dazniau tiria kaip FinTech nauda zaliyjy finansy
srityje.

Autoriai pabréZia, jog FinTech sprendimai yra universali technologija ir jie yra placiai
taitkomi beveik visose sektoriuose skirtingu lygiu. Wan ir kt. (2023) teigia, jog FinTech
instrumentai kaip bloky grandiné, skaitmeninés mokéjimo sistemos ar DI paremti kreditavimo
modeliai, yra vis dazniau diegiami | jvairiy tipy, norint skatinti veiklos veiksmingumg ir prieiga
prie zaliojo kapitalo. Mirza ir kt. (2023) ir Li ir kt. (2024) pastebi, kad FinTech diegimas gretu
tempu pasiekia tradicines pramonés Sakas, tokias kaip pramong ir energetika, o tai daznai yra
nulemta tvarumo ataskaity ar skaitmeniné transformacija reikalavimais.

Atlikta mokslinés literattiros analizé parodeé, kad tyrimai tiriantys FinTech sary$i su
zaliaisiais finansais yra atliekami penkiomis pagrindinémis kryptimis (zr. 2 lentel¢). Autoriai
nagrinéja kaip finansinés technologijos daro jtakg skatinant Zaliuosius ir tvariuosius finansus,
kokia zaliojo finansavimo reikSmé aplinkosaugai.

Tyréjai taip pat analizuoja su kokias i$Stkiais susiduriama reguliuojant Zaliuosius finansus

ir kaip juos paveikia naujos politikos. Moksliniuose darbuose daug démesio skiriama



technologiniy inovacijy jtakos zaliesiems finansams temai bei tiriama kokie veiksniai teigiamai ir

neigiamai paveikia zaliyjy finansy plétra.

2 lentelé

FinTech jtakos Zaliesiems finansams tyrimy kryptys

Tyrimo kryptis

Autoriai, metai

FinTech vaidmuo zaliyjy
finansy plétroje

Li, Chu, Nie, Peng, ir Y1 (2024), Zhou, Zhu ir Luo (2021), Wan,
Lee, ir Sarma (2023), Tao, Su, Naqvi, Syed (2022), Irfan,
Razzaq, Sharif ir Yang (2022), Mirza, Umar, Afzal, ir Firdousi
(2023), Li, Du, Yao, ir Wang (2023)

Zaliyjy finansy priemonés ir
mechanizmai

Flammer (2023), Xu, Chen, Zhang, Liu, ir Li (2023), Huang,
Liu, Wang, Wang, Wang, ir Jin (2024), De Haas, Popov (2023),
Park ir Kim (2020),

Zaliyjy finansy reguliavimo

Ferrari ir Nispi Landi (2023), Lu (2024), Golka, Murau ir Thie

zaliuosiuose finansuose

18Sukiais ir politikos | (2024), Kapsis (2020), Jin, Qi, ir Huang (2024), Park ir Kim
sistemos (2020), Macchiavello ir Siri (2022), Annu ir Tripathi (2023),
Quatrini (2021)

Technologijy inovacijy | Ha (2024), Sreenu (2024), Murinde, Rizopoulos, ir Zachariadis
vaidmuo zaliesiems | (2022), Musti (2023), Macchiavello ir Siri (2022), Kapsis
finansams (2020), Su ir Lee (2025), Yuan, Ye ir Sun (2021)

Veiksniai ir barjerai, | Macchiavello ir Siri (2022), Wan, Lee, ir Sarma (2023), Ashrafi
lemiantys dalyvavimg | ir Akhter (2024), Al Amin, Mia, Bala, Igbal, Alam (2023),

Hidayat-ur-Rehman ir Hossain (2024), Campanella, Serino ir

Crisci (2022), Hidayat-ur-Rehman ir Hossain (2024)
Saltinis: sudaryta darbo autorés, remiantis literatiiros analize

Apibendrinant, pastebima, jog Sios penkios tyrimy kryptys kad FinTech plétra,
technologinés inovacijos, reguliavimo mechanizmai turi poveikj Zaliyjy finansy augimui.
Nagrinéjami tyrimai daugiausia susij¢ su Azijos rinkomis, kuriose daug démesio skiriama
skaitmeninés finansy sistemy plérai. Sio regiono Zzaliyjy finansy sistemos itin pasizymi
skirtingomis savybémis nuo ES sistemy. Dauguma tyrimy yra orientuoti ] makroekonomika ar
regionus ar konkrecius sektorius. FinTech jtakos zaliesiems finansams jmoniy lygmenui empirinis
jvertinimas yra ribotas. Vis dar néra vieningo empirinio sutarimo dél to, kaip FinTech vienu metu

veikia Zaliuosius finansus, atitinkamai paveiktas inovacijy ir kapitalo prieigy jmoniy lygmeniu.
1.1.1. FinTech vaidmuo Zaliyju finansy plétroje

Pirmoje kryptyje, tirdami FinTech vaidmuo Zaliyjy finansu plétroje, autoriai analizuoja
kaip FinTech, tokios kaip dirbtinis intelektas, skaitmeninés platformos, turi teigiamos jtakos
skatinant zaliyjy finansy efektyvuma, duomeny skaidrumg ir rizikos valdyma. Moksliniai darbai
jvertina, kaip FinTech skatina Zaligjj finansavima ir pasitelkiant FinTech pazanga.

Wan, Lee ir Sarma (2023) atliko tyrimus banky sferoje. Autoriai pastebéjo, kad FinTech

jtaka bankams, ypac¢ tiems, kurie turi aukStas gryngsias pajamas arba daugiausiai veikla vykdo

10



Ryty Kinijos regione, yra daug didesné. Tad galima teigti, kad FinTech jtaka yra netolygi, tai yra
heterogeniska. Atliktas tyrimas taip pat leido nustatyti, kad finansinés technologijos spartina
zaligji finansavima, nes sukuria geresnes salygas banky rizikos valdymui. Autoriai pastebé&jo, jog
1 proc. FinTEch augimo lemia apie 7 proc. didesnj banky zaliyjy kredity augima.

Tuo tarpu Mirza, Umar, Afzal, ir Firdousi (2023) nagrinédami §ig kryptj orientuodamiesi
1 bankus Europoje, koncentruodamiesi | tai, kaip FinTech gali plétoti zaliuosius finansus tuo pat
metu uztikrinant didesnj banky pelningumg. Tyrimo metu pastebétas teigiamas rySys zaliojo
skolinimo ir investicijy | FinTech bei nenutriikstamos naujy technologijy paieskos, monitoringo
efektyvumas ir kruopsStumo principas. Mirza ir kt. (2023) nustaté, jog investicijos j FinTech
tiesiogiai yra susijusios su rizika pakoreguota kapitalo graza, o Sis efektas yra siejamas su
mazesniais kapitalo kastais ir iSplétotais produktais. Tyrimas pabrézé, kad Zzmogiskojo kapitalo
efektyvumas, jmonés dydis, ir rinkos koncentracija lemia banko poziiirj j Zaliasis investicijas ir
veikia banko pelningumg. Tokie rezultatai tik jrodo FinTech vaidmens svarbg Zaliojo finansavimo
srityje.

Tyrimai nustaté, jog imoniy zaliosios inovacijos priklauso nuo regioninio FinTech augimo
(Li, Du, Yao, ir Wang, 2023). Remiantis tyrimo rezultatais, iSorinis démesys (angl. external
attention) turi jtakos FinTech ir Zaliyjy inovacijy rySiui. Autoriai pastebi, jog kuo didesné jmonés
sandira su iSoriniu démesiu, tuo stipresné lokaliy FinTech jtaka skatinant jmoniy zaligsias
inovacijas. Si saveika tampa itin stipri, jei jmonés yra valstybinés. Li, Chu, Nie, Peng, ir Yi (2024)
patvirtino teigiama ry§j tarp FinTech ir jmoniy zaliyjy inovacijy. Autoriai analizuoja FinTech
vaidmenj kaip skatinamos jmoniy inovacijos susvelnina finansavimo suvarzymus. Li ir kt. (2024)
rekomenduoja jmonéms, atsizvelgiant ; FinTech sukeliamus rinkos pokycius, prisitaikyti ir
pasinaudoti atsiradusiomis galimybémis, taip sumazinant informacijos asimetrijg, iSlaikyty
pozityviai vertinamg kredito istorija, suSvelninty iSorinio finansavimo kaSty nasta. Tyrimas tik
patvirtino, jog imonés didinancios investicijas j FinTech ir aktyviai taikan¢ios FinTech priemones,
tik padidina Zzaliyjy inovacijy efektyvumg ir rezultatus bei jgyvendina tvaraus vystymosi
Iniciatyvas ir jgyja konkurencinj pranasuma rinkoje.

Tuo tarpu Zhou, Zhu ir Luo (2021) domé¢josi kaip FinTech ir Zalieji finansai daro jtaka
zaliajam augimui (angl. green growth). Mokslinis tyrimas pateiké jzvalgy, jog Zaliyjy finansy ir
FinTech jtaka Zaliajam augimui yra netolygiai pasiskirsciusi palyginus analizuotus regionus.
Pagrindiniai du elementai skatinantys augimg yra zaliasis kreditas ir Zaliosios investicijas. Tad
zaliasis augimas pasiekiamas didinant investicijas j FinTech inovacijas, kurios skatina Zaliyjy
finansy i$sivystymo lygj.

Tao, Su, Naqvi, Syed (2022) straipsnyje pateikiama svariy jrodymy, jog FinTech augimas

smarkiai prisideda prie mazesnio CO; kiekio uztikrinimo. Autoriai pabrézia, kad FinTech turi
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netiesioginj rySj su Siltnamio efekug, nes uztikrina sklandesnj klimato kaitos finansavimg ir
tobulina ekonomikos sistemas. Irfan, Razzaq, Sharif ir Yang (2022) tyrimas rodo, kad Zaliasis
finansavimas yra svarbus mechanizmas, skatintis zaligsias inovacijas, pasitelkiant investicijas i
mokslinius tyrimus ir plétrg, tam tikrus industrinés struktiiros pokycius. Autoriai nustaté, kad
tikslingai vykdomos zaliojo finansavimo reformos, turi jtakos regiono inovacijy lygiui, kuris
tampa aukstesniu.

Taigi Sie tyrimai pateikia nuosekly modelj: FinTech leidzia jgalinti Zaliuosius finansinius
srautus. Autoriy jzvalgos tik sustiprina argumenta, kad investicijos ] FinTech yra itin aktualios
sudarant palankesnes salygas Zaliosioms inovacijoms kurti ir stiprinant zaliuosius finansus.
Tyrimai patvirtina, jog FinTech plétra sumazina finansavimo suvarZymus, taip skatindama
zaligsias inovacijas bei zaligjj augima. Mokslinés literattiro analizé pabrézia, kad FinTech tai ne

tik tendencija, bet ir transformuojanti jéga.
1.1.2. Zaliyjy finansy priemonés ir mechanizmai

Antroje kryptyje démesys skiriamas ir | tai, kaip Zaliojo finansavimo priemonés, tokios
kaip zaliosios bankininkystés praktika ir zaliosios obligacijos, leidzia mazinti anglies dioksido
iSmetimg ir didinti aplinkos tvaruma. Pateikiami tyrimai, kuriuose vertinamos Zaliosios obligacijos,
finansiniy struktiiry ir aplinkosauginio veiksmingumo rysys.

Flammer (2023) savo tyrimuose pastebi, jog zaliosios obligacijos gali leisti sumazinti
Siltnamio efektg sukelian¢iy dujy kiekj atmosferoje. Tyrimas nustate, jog viena Zalioji obligacija
vienam gyventojui gali sumazinti anglies dvideginio kiekj nuo 0.9 iki 1.4 procento. Autor¢ teigia,
jog §i salyga galioja aukStesnio lygio sertifikuotoms obligacijoms, jei obligacijos yra
sertifikuojamos nepriklausomy tre€iyjy asmeny arba vyriausybés, taip jos gali sumazinti anglies
dvideginio kiekj atmosferoje dar didesniu procentu.

Huang, Liu, Wang, Wang, Wang, ir Jin (2024) toliau teigia, jog FinTech plétra ir taikymas
skatina Zaliyjy obligacijy iSleidima. ISskiriama keletas veiksniy, kurie spartina plétra. Visy pirma,
minima padidéjusi Zaliyjy obligacijy pasiiila yra siejama su vis stipréjancia tarpininkavimo rinka,
prie kurios prieigg ir naudojimg palengvina FinTech tobuléjimas. Antras autoriy pabréZiamas
veiksnys yra augancig Zaliyjy obligacijy paklausa skatinantis aplinkosauginis samoningumas,
kuriam skiriama vis daugiau démesio, ir kurj skatina FinTech inovacijos. Pastebima, jog Sis
veiksnys jgalina pasitelkiamas tarpininkaujancias institucijas ir padidina aplinkosauginj
samoningumg. Huang ir kt. (2024) tyrimas rodo, jog jtaka yra netolygi ir skirtinga visuose Kinijos
regionuose. Nustatytas stipresnis teigiamas rySys tarp FinTech ir Zaliosiomis obligacijomis, kurios
neturi auksty reitingy ir kurios nebus skirtos refinansavimui. Itaka tampa dar stipresné, jei

emitentas yra privati jmoné, o ne valstybé. Be to, Irfan, Razzaq, Sharif ir Yang (2022) tyrimas
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rodo kad finansinés priemonés, tokios kaip zaliosios obligacijos ar kreditai, ne tik uztikrina
kapitala, bet ir minimizuoja finansinius suvarzymus, tokiu biidu uztikrindamos salygas zaliyjy
technologijy sektoriaus plétrai.

Huang, Liu, Wang, Wang, Wang, ir Jimmy Jin (2024) savo tyrime patvirtino, jog FinTech
reikSmingai skatina zaliyjy obligacijy iSleidimg, didindami finansy rinky efektyvuma,
prieinamumg ir skaidrumg. Tyrimas atliktas Kinijos miesty lygmens rodo tvirtg ir pozityvy rysj
tarp FinTech plétros ir Zaliyjy kredity emisijos. Toks poveikis yra lemiamas dviejy pagrindiniy
faktoriy: finansiniy tarpininky jveiklinimo, taip supaprastinant emisijg pasitelkiant technologijas
bei visuomenés aplinkosauginio sgmoningumo stiprinimas pritaikant FinTech, taip auginant
zaliyjy finansiniy produkty paklausa.

Imonés siekdamos finansavimo dazniausiai renkasi tarp galimybés gauti paskolg i§ banko
arba leisti naujas akcijas. Tirdami §ig perspektyva De Haas ir Popov (2023) pasteb¢jo, jog
investuotojai vienu i§ prioritety jsigyjant akcijas laiko jmonés tvarumg ir yra labiau linke rinktis
imones, kurios maziau terSig aplinkg. Autoriai pastebéjo, jog imonés norédamos atitikti
investuotojy poreikius prad¢jo diegti jvairias FinTech bei zaliuosius mechanizmus. Tyrime
pastebima, jog jmonés ne tik pasirenka jau egzistuojancias technologijas, bet netgi renkasi jas
sukurti pacios — siekdamos jgytis Zaliuosius patentus. De Haas ir Popov (2023) teigia, jog daugiau
zalos aplinkai sugeneruojantis verslas yra labiau linkes rinktis zaliojo finansavimo priemones bei
teikti zaliyjy patenty prasymus, nes jaucia investuotojy ir aplinkos spaudima.

Ne tik imongs, bet ir bankai prad¢jo ieskoti biidy skatinti aplinkosauga, vienas jy Zaliosios
bankininkystés praktikos. Park ir Kim (2020) apibrézia §j terming kaip Zaligja bankininkyste, kuri
skatina aplinkg tausojancig praktika, bei leidzia bankams ir jy klientams sumazinti paliekamag
anglies pédsaka. Autoriai teigia, jog pamazu bankai siekia tapti zalesniais individualiai arba
bendrai ir pradéjo kurti bei teikti klientams Zalesnius finansinius produktus. Taip bankai gali
dalyvauti jgyvendinant darnaus vystymosi tikslus, atitikti vyriausybés gaires, gerinti reputacija,
atrasti naujas verslo galimybes bei didinti savo ekonoming verte.

Taigi, apibendrinus galima teigti, kad zaliojo finansavimo priemonés ir mechanizmai vis
sudétingéja, taciau turi didele jtaka kuriant salygas persiorientuoti prie Zaliosios ekonomikos.
Zaliosios finansinés priemonés pradedant Zaliaisiais kreditais ir obligacijomis baigiant FinTech —
yra itin aktualis mechanizmai skatinant Zaliyjy finansy veiklas ir stiprinant ekologine
atskaitomybe jmoniy bei sisteminiu lygiu. Empiriniai tyrimai rodo, kad Zzaliyjy finansiniy
priemoniy diegimo jtaka yra iSmatuojama ir teigiama vertinant jmoniy Zaliosios veiklos rezultatus.

Tad FinTech didina zaliyjy finansy prieinamumag ir efektyvuma.
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1.1.3. Zaliujy finansu reguliavimo i$3akiais ir politikos sistemos

Trecioje kryptyje analizuojamos Zaliyjy finansy reguliavimo sistemos, skirtos zaliesiems
finansams stiprinti. Tyrimuose daugiausia aptariama skaidrumo, valdymo ir sertifikavimo svarba.
Mokslinés publikacijos nagrinéja tokias temas, kaip ,,zaliojo* plovimo rizika, ESG reitingy
tikslumas ir vyriausybiy jsikiSimo poreikis siekiant papildyti privacias ,,zaligsias* investicijas.

Ferrari ir Nispi Landi (2023) nagrinéja banky naudojama zaligji pinigy politika (angl.
Green QF). Autoriai apibrézia §j terming kaip politika, kuri nukreipia CB balansg j zaligsias
obligacijas. Pastebima, jog $i politika leidzia sumazinti zalingy iSmetamyjy dujy kiekj, taciau
poveikis yra minimalus. Ferrari ir Nispi Landi (2023) teigia, jog instrumentas néra pakankamai
galingas, jog gebéty iSspresti klimato kaitos problema. Ta¢iau nenuneigiama, jog bankai gali daryti
jtaka klimato kaitai skatindami zaliuosius finansus pasitelkdami monetaring politika. Tokia
politika skatina mokslinius tyrimus ir plétrg ir FinTech diegima, kas ilguoju laikotarpiu turi
teigiamg efekta aplinkosaugai ir zaliesiems finansams. Park ir Kim (2020) apibrézia zaliosios
bankininkystés praktika kaip dviguba strategija: bitina reguliuoti klimato kaitos rizikas ir sukurti
konkurencinj pranaSuma, pasitelkinat naujus finansinius produktus. Patebima, jog igyvendinant
zaliyjy finansy sprendimus susiduriama su tikrinimo mechanizmy ir informacijos asimetrijos
i8Stikiais (Park and Kim, 2020, Lu, 2024). FinTech yra viena svarbiausiy priemoniy, kuri
reguliavimo institucijoms ir bankams spresti Sias problemas ir prisitaikyti prie naujyjy reikalavimy,
uztikrinti tobulesne duomeny kokybe, mazinti kastus ir gerinti rizikos valdyma.

Macchiavello ir Siri (2022) pastebéjo, jog bitent FinTech skatina infrastruktiros,
tobulinancios ESG duomeny rinkima, prieinamuma, patvirtinima ir rengima, kiirimg. ESG reitingy
jmongs susiduria su 18§ukiais del sudétingo ir daugialypio ESG klausimy pobiidzio, tad pateikiami
reitingai ne visada yra iSsamis ir patikimi. Tai gilina nepakankamo skaidrumo ir ekologiSkumo
problemas, kurios lemia potencialy kapitalo pasiskirstymma netvariomis ir klaidingomis kryptimis.
Nepaisant pastangy, jog zenklinimo ir informacijos atskleidimo sistemos veikty kaip galima
efektyviau, priemoniy veiksmingumas yra ribotas, tad reitingy tikslumas yra salyginis. D¢l to
investuotojai susiduria su problema kuo met jy likesciai aktyvui ar investicijai neatitinka realybés
— tai yra investicija néra tokia tvari ar zalia kaip tikétasi (Macchiavello ir Siri, 2022).

Zaliyjy finansy reguliavimo politikos skatina jmones atskleisti daugiau informacijos apie
ESQG, taiau toks spaudimas jtraukia jmones ] ,,zaligjj plovima*“, savo tyrime atskleidzia Huang ir
kt. (2024). Siame straipsnyje ,,Zaliasis plovimas” jvardinamas kaip selektyvinis ESG informacijos
pateikimas visuomenei. Autoriai pastebi, jog imonéms veikiancioms toje pacioje pramonés Sakoje
ir regione nustatomi pasikartojantys ,,zaliojo plovimo” tipai. Tyrimo rezultatai taip pat atspindi

ESG laikymosi netolygumus skirtinguose Salies regionuose. Huang ir kt. (2024) pabrézia, jog ES
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mastu Sioms klititims jvekti jvedamos reguliacijos, tuo tarpu Kinijoje tokiy pastangy néra dedama.
Tad ¢ia tampa svarbus imoniy suvokimas ir vadovy patirtj aplinkosaugos srityje.

Golka, Murau ir Thie (2024) tyrime kritikuoja dabarting Zaliyjy finansy sistema, nes
reguliavimas néra tinkamas veiksmingai skatinant per¢jima prie ekologiniy sprendimy. Jy tyrime
teigiama, kad jgalinamos maza rizika paremtos privacios investicijos, o valtybinéms investicijoms
suteikimas tik pagalbinis vaidmuo. Toks politikos kursas paremtas tikéjimu, jog privacios
investicijos generuos ekologiska peréjima, o ne vieSosios investicijos. Toks poziiiris, paremtas
pasenusiomis ekonomikos teorijomis, pervertinant privaty kapitalg, kuris koncentruojasi j
trumpalaikj pelna, ir neleidzia uztikrinti viso ESG praktiky potencialo. PrieSingai nei Huang ir kt.
(2024) Golka, Murau ir Thie (2024) pazymi, jog net ir esamos reguliacijos ES yra netinkamos,
kuomet nustatoma vis daugiau banky nusizengimy. Golka ir kt. (2024) Siam i8Siikiui jveikti sitilo
keisti vieSojo tvaraus finansavimo sistemg. Sitiloma strategija, tikina, kad vieSosios investicijos
gali uztikrinti tvaraus privataus kapitalo pritraukima, jei vieSyjy fondy investicijos biity sutelktos
1 ilgalaikes, struktiiruotas investicijas, nukreiptas j dekarbonizacija.

Annu ir Tripathi (2023) taip pat pasteb&jo, jog nepaisant zaliyjy finansy potencialo
sektoriaus noro prisidéti ir neuztektino Saliy politikos suderinimo su darniaisiais tikslais. Todél
yra sitilomas glausdesnis vieSyjy ir privaciyjy rinky ir investuotojy rySys ir bendradarbiavimas.
Pagrindiné rekomendacija, iSnaudoti fiskalinés politikos jrankius, tokius kaip palankesni
mokesciai ir zaliyjy investicijy fondai. Taip sumazinant sandoriy kaStus ir skatinant didesnj
jsitraukimg Zaliyjy finansy rinkoje. Annu ir Tripathi (2023) teigia, jog yra bitina naikinti
reguliavimo ir struktiirines klittis, kad Zalieji finansai biity placiau naudojami ir biity sustiprintas
Juy vaidmuo. ISvadose taip pat pabréziama geryjy praktiky ir moksliniy darby Sia tema spraga.

Tuo tarpu Quatrini (2021) pasirinko atliki tyrima apie tai, kaip pandemija sustiprino
reguliavimo ir Zaliyjy finansy konvergencija nagrinéjamu laikotarpiu jgyja didesne¢ reikSme¢ ir
pripazinimg dél rinkos ir politikos pokyciy. Autorius pabrézia, jog technologiniy inovacijy
derinimas su grieztu ir aiskiu reguliavimu bei vieSojo ir privataus kooperacija yra itin aktuali
(2021) pabréze, jog Sias problemas spresti gali biiti pasitelkti DI ir jrankiai ar integruotos sistemos,
kurios apjungia finansinius ir aplinkos aspektus ir taip skatina tradiciniy finansy transformacija
link Zaliyjy finansy.Tuo pat metu, dél to galima tikeétis, jog investuotojai bus linke nukreipti
kapitalg i Zaliasias investicijas.

Kapsis (2020) pabrézia, kad kriptovaliuty rinkos dalyviai susiduria su jvairiais reguliavimo

18Sukiais, tokiais kaip, sandoriy anonimiskumo uztikrinimas, teisiniai jurisdikcijy skirtumai bei
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vieningos tarptautin€s sistemos nebuvimas. Autorius pabrézia, jog vienas i§ i8Siikiy yra dideli
kastai reikalingi rinkos struktiiros reguliavimu bei jo paisymu. Kapsis (2020) pabrézia, jog bloky
grandiniy potencialas dar néra visavertiskai iSnaudotas ir gali biiti veiksmingas lengvinant klititis
zaliyjy finansy plétrai.

Hafner ir kt. (2020) pastebéjo, kad zaliyjy investicijy barjerai néra pavieniai, ta¢iau sudaro
bendra sudétinga sistema. Sios kliditys kyla dél jvairiy tarpusavyje glaudZiai susijusiy, ta¢iau
atskiry, sistemy: finansiniy institucijy struktiiros, finansy rinkos, elektros energijos rinka.
Pagrindiné Fintech ir zaliyjy finansy ekosistemos problema yra nuolatinis stabilios reguliacinés
politikos nebuvimas ar krypties trilkumas.

Autoriai sutaria, jog yra itin svarbu suderinti tvarumo tikslus ir finansy reguliavimo
sistemas. Mokslinés literatliros analizé rodo, kad nors zaliasis finansavimas pleciasi, ilgoje
perspektyvoje jo iSlaikymas ir augimas priklauso nuo skaidriy, tvirty, skaidriy ir inovacijoms

palankiy reguliavimo sistemy.
1.1.4. Technologijy inovaciju vaidmuo Zaliesiems finansams

Ketvirtoji autoriy nagrinéjama kryptis tiria, koks technologiju inovacijos vaidmuo
Zaliuosius finansus, jskaitant Zaligsias kriptovaliutas, finansing jtrauktj ar tvaraus verslo s€kme.
Pabrézia technologijy ir finansy sgveikg skatinant tvarumg.

Kapsis (2020) toliau vysto $ig tema ir teigia, kad bloky grandiniy ir kriptovaliutos
integracija tik atskleidzia, kad technologinés inovacijos yra reikSmingos Zaliyjy finansy plétrai.
Autorius pabrézia, kad Sios sistemos didina jtrauktj j veiksmingesne zaliyjy finansy sistema,
suteikia skaidrumo ir skatina duomeny patikimuma. Tyrime pabréZiama kaip bloky grandiné ir
kriptovaliutos gali transformuoti tradicinius finansus bei jvardina jy reikSme zaliesiems finansams.

Macchiavello ir Siri (2022) savo tyrime pastebi, jog Zaliosios FinTech, bloky grandinés,
DI sudaro galimybes veiksmingai pritraukti kapitalg Zaliesiems projektams, uZtikrinti skaidresnius
mazesniems investuotojams. Autoriai pastebi, kad bloky grandinés tur¢jo stiprig jtakg zaliyjy
obligacijy tikrinimo bei iSleidimo srityje. Teigiama, jog tyrimai atskleidZia, jog kaStai gali
sumazgti iki 90 proc. palyginus su tradiciniais sprendimais (Macchiavello ir Siri, 2022). Pandemija
tur¢jo teigiamg poveikj skaitmeninei transformacijai, Salims teko persvarstyti dauguma tradiciniy
modeliy ir pasirinkti technologijomis grjstus finansinius sprendimus. Autoriai, pabréZe, jog nors
FinTech potencialas yra didelis, kyla kita problema — didelis energijos suvartojimas, susij¢s su
technologijomis, pavyzdZiui DLT sistemoms.

Xu, Chen ir kt. (2023) teigia, kad technologijy inovacijy vaidmuo yta itin svarbus siekiant

didinti Zaliuosius finansus. FinTech bei tinkamas zaliyjy iStekliy paskirstymas gali sumazinti
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anglies dvideginio iSmetimo lygj. Tokios technologijos kaip didieji duomenys, bloky grandiné ar
DI gali biti naudojamams naujiem zaliesiems instrumentams ir paslaugoms kurti. FinTech veikia
kaip tarpininkaujantis kanalas, skatinantis zaliasias investicijas ie jy plétra. Autorius pastebi, jog
technologijy taikymas sukuria didesnj teigiamg efektg labaiu tarSiose jmonése.

Sreenu (2024) pritaria, jog FinTech platformos ir jy integracija skatina aplinkos tvaruma
mazindamos terSaly kiekj, tobulinant atlieky tvarkymag ir energijos vartojimo efektyvuma. FinTech,
kaip 4.0 technologijos inovacijos, bei jy integravimas didina konkurencinguma ir leidzia lengviau
kurti tvarius verslo modelius. FinTech sprendimai itin efektyvis SME, siekiant jveikti jvairius
finansinius sunkumus, sudarancius klititis diegti aplinkai draugiska praktika, nes jy valdymo kastai
daznai yra auksti. Tad FinTech leidzia tinkamesnj kapitalo paskirstyma novatoriskais verslo
modeliais ir praktikomis.

Kad FinTech tapo ypatingos svarbos Zaliojo finansavimo priemone pritaria Hidayat-ur-
Rehman ir Hossain (2024). Autoriai savo moksliniame darbe pabrézia, technologiniy inovacijy
vaidmenj, kuris banky sektoriuje skatina tvarius rezultatus. Tyrimas analizuoja kaip FinTech
diegimas veikia zaliuosius finansus siekiant uZztikrinti geresnius tvarios veiklos rezultatus.
Mechanizmas veikai, ne tik banky, bet ir versly ar individualiy asmeny prieiga prie Zaliyjy finansy,
mazina kaStus bei susparastina sandoriy procesus. FinTech didina didina atskaitomybg ir
skaidrumg, kuomet realiuoju laiku sukuriama galimybé patikrinti aplinkosaugos rodiklius.
ISvadose pabréziama, kad bankai susiduria su sisteminiais sunkumais, pavyzdziui, nevienoda
skaitmeniné transformacija visose finansy jstaigose, standartizuoty zaliyjy finansy metriky ir
politinés paramos tritkumu. Hidayat-ur-Rehman ir Hossain (2024) jvardina skaitmenizavimg kaip
tarpininka, kuris palengvina Zaliyjy investicijy pasisikirstyma, leidZia pasiekti duomenis realiu
laiku pagristam sprendimy priémimui. Technologija leizia taikyti naujausias praktikas rizikos
valdymui naudojnat didZiuosius duomenis ir DI.

Murinde, Rizopoulos ir Zachariadis (2022) pastebi teigiamus rySius tarp investavimo ]
Fintech ir Zaliyjy finansy. Toks rySys yras siejamas su monotoringo, paieskos ir klienty pazinimo
veiksmingumu, kuris buvo paskatintas naujy techonologiniy sprendimy. Tad tyrimas jrodo, kad
dideli kasStai finansuoti standartitniu procesus ar jprastas neskaidrumo lygis gali biiti koreguojami
ar jveikiami pasitelkaint FinTech.

Apibendrinant, tyrimai pabrézia technologiniy inovacijy jtakg spartinant zaliyjy finansy
diegimg ir poveikj. Vis délto, nors technologiné pazanga gali pasiiilyti dar daugiau Zadancius
finansinius zaliuosius sprendimus, ji taip pat susiduria su sunkumais tokias kaip jvairiy teisés akty
laikymusi, duomeny standartizavimu bei technologijy poveikiu aplinkai, tad itin svarbu kruopsc¢iai

jvertinti jy diegimg (Kapsis, 2020, Hidayat-ur-Rehman ir Hossain, 2024). Moklin¢ literatiiros
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analiz¢ pabrézia nuosekly mokslinj sutarima: technologinés inovacijos vaidina lemiama vaidmenj

spartinant zaliyjy finansy diegimg ir poveikj.
1.1.5. Veiksniai ir barjerai, lemiantys dalyvavimg Zaliuosiuose finansuose

Penktojoje kryptyje nagrinéjama veiksniai, kurie daro jtaka Zaliyjy finansy diegimui,
tokie kaip, galimos klienty reakcijos ir elgsena, rizikos valdymas ir isStikiai. Autoriai analizuoja
kokia jtaka turi klienty pasitenkinimas Zaliuoju finansavimu, kokios klititys ar barjerai buidingi $iai
rinkai ir trukdo zaliojo finansavimo iniciatyvy plétra.

Campanella, Serino ir Crisci (2022) pastebéjo, kad vartotojy pasitikéjimui ir
pasitenkinimui skirtam FinTech teikéjui itin aktualtis kokybés veiksniai. Atliktas tyrimas parodé,
jog vartotojo perspektyvoje, renkantis kokio tiekéjo internetinés bankininkystés paslauga naudotis,
pasitikéjimg ir pasitenkinimg FinTech paslaugy teikéjais didina jy zalioji reputacija.
Akcentuojama, jog FinTech paslaugy teikéjui aktualiausia iSlaikyti ir skatinti klienty lojaluma ir
iSlikti Zaliam ir tvariam. Tad, galima teigti, kad vartotojai riipinasi tvarumu ir aplinka, bei
atsizvelgia | jvarius nefinansinius aspektus, pavyzdziui, ESG atitiktimi. Campanella ir kt. (2022)
teigia, kad butent zalioji reputacija ir pasitikéjimas yra lemiantis veiksnys vartotojo ketinimui
pasirinkti teikéja ir naudotis paslaugomis. Autoriai pabrézia, jog svarbu, kad institucija ir jos
dalyviai atspindéty Sias vertybes. Tad svarbu kurti finansinius produktus atsizvelgiant i Siuos
poreikius ir vartotojy pasirinkimus.

Ashrafi ir Akhter (2024) tyrimas papildo Campanella, Serino ir Crisci (2022) jZvalgas.
Autoriai pastebi jtampa tarp rinkos Zaidéjy jsisavinat zaliuosius finansus ir FinTech. Tyrime
teigiama, kad vartotojy suvokimas trukdo plétoti zaliuosius finansus. Nepaisant to, jog FinTech
platformos leidZia padidinti prieinamuma prie Zaliojo finansavimo ir skatina zaligsias iniciatyvas,
pastebima, kad pernelyg skirtingas zaliyjy produkty pozicionavimas, jmoniy zaliyjy reputacijos
skirtumai neigiamai veikia vartotojy supratimg ir jy elgseng. Skepticizmas ir baimé prarasti
galimybe (angl. FOMO) dé¢l Zaliyjy FinTech produkty sukuriamas jtakos paradoksas. Nors
vartotojai linke naudotis tokiomis platformomis ir laiko jas patraukliomis, juos daznai atbaido
neisspresti  skaidrumos trilkumas ir zaliasis plovimas. Moksliniame darbe pastebimas, jog
s¢kmingai plétrai biitini patikimi patikros mechanizmai, aiSkiai iSkomunikuota informaciné
sklaida apie naudas ekologijai. Svarbus skaidrumas ir pasitikéjimas, | naudotojus orientuotas
dizainas uZztikrina didesnj visuomenés susidoméjimg ir jtrauktj. Beje, tyrime iSskiriama ir kita
technologijy pazangos pusé¢ — aplikosauginés klititys, kurias sukelia pernelyg didelis energijos
suvartojimas biitimas tam tikroms funkcijoms atlikti.

Toliau nagrinéjant banky sektoriy Murinde, Rizopoulos ir Zachariadis (2022) teigia, jog

FinTech performuoja tradicing bankininkyste sitilydamos naujas platformas ar zaliyjy finansy
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iniciatyvas. Autoriai jvardina tuos pacius privalumus, taciau kaip trikumus iSskiria kiberneting
saugg ir skaitmening atskirtj tarp skirtingy banky vartotojy segmenty, tam pritaria ir Ashrafi ir
Akhter (2024). Pastebima, jog gali padidéti jau esama nelygybé zaliyjy finansy prieinamumo ir
jtraukties srityje. Tad institucines klifitys turi biiti sumazintos, norint pasiekti didesnj saugumo
lygj ir uztikrinti Fintech plétra.

Zaliyjy finansy diegimas ir vystymas besivystandiose 3alyse susiduria su unikaliais
sunkumais, kuriuos nagrinéja Al Amin, Mia, Bala, Igbal, Alam (2023). Autoriai tyrime pastebi,
kad zaliuosius finansus skatina jvairtis psichologinei veiksniai kaip vartotojy aplinkosauginis
samoningumas, klienty pasitenkinimas ar teikiama socialiné parama. Informaciné sklaida ir
socialiniy tinkly panaudojimas kombinuotas su efektyviomis zaliyjy banky rinkodaros
iniciatyvomis didina pozityvy visuomengs ir klienty nuomong apie zaliuosius finansus. Vis délto,
susiduriama su i$Siikiais, klientai daznai zaliuosius finansus supranta kaip produktus, kurie yra itin
sudétingi ir sunkiai suvokiami, kai kuriais atvejais susiduriama su psichologine reakcija, kai
finansiniai produktai yra laikomi invaziniais. Autoriai teigia, jog klienty pasitenkinimas yra
esminis elementas iSsaugant ir stiprinant zaliyjy finansy elgseng. Straipsnyje pastebima, finansiniy
paslaugy teikéjai turi riipintis tiek emocinémis, kiek kognityvinémis klienty problemomis.
Tiriamoje BangladeSo aplinkoje tvarumo principy jkomponavimas i finansinius produktus,
tarkime zaligsias paskolas ir investicijos ] atsinaujinancig energetika, yra naudingas kuomet
norima suderinti aplinkosaugg ir ekonomikos augimg. Tyrime pabréziama, siekiant uztikrinti
zaliyjy finansy testinuma, biitinas visy suinteresuoty Saliy bendradarbiavimas, taip skatinant
informatyvumag ir | tvaruma orientuotg praktika.

Autoriai pabréziama, jog jvairls vidiniai jmoniy gebéjimai bei iSorinis pasirengimas yra
taip pat svarbis Zaliojo finansavimo plétros veiksniai. Tyrimai atskleidzia, kad nors FinTech
investicijos, i tvarumg orientuota jmoniy strategija ar skaitmeninis rastingumas turi jtakos zaliyjy
finansy augimui, skaitmeniné¢ nelygybé ir jtraukties neuZtikrinimas, reguliavimo

nesuderinamumas ir jmonés reputacija gali trukdyti jgyvendinti zaligjg transformacija.

Taigi, visos penkios moksliniy darby kryptys pabréZzia, kaip FinTech, finansinés priemonés
ir technologinés inovacijos keicia poziiirj j Zaliuosius finansus. Tyrimai analizuojantys FinTech
vaidmen] zaliesiems finansams teigia, kad skaitmenizacija mazina trasakcijy kastus, informacijos
aimetrij3, diding prieiga prie Zaliyjy finansy instrumenty (Mirza ir kt., 2023, Li ir kt., 2024).
Mokslinés literatiiros analizé teigia, jog zaliyjy finansy mechanizmai, tokie kaip Zzaliosios
obligacijos ar Zalieji kreditai, yra pagrindiniai kanalai jmonéms uZsitikrinti finansavima tvariems
projektams (Xu ir kt. 2023, Flammer, 2023, Kapsis, 2020). Tuo tarpu, tyrimai reguliavimo ir

politikos kryptymis jrodé, jog teisinéje aplinkoje yra daug nenuoseklumy, zaliojo plovimo riziky
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ir yra butina harmonizuota mokesciy sistema, kuri uztikrinty didesnj patikimumg ir skaidruma
(Ferrari ir Nispi Landi, 2023). Tyrimai technologijy inovacijy kryptymi teigia, jog technologiné
plétra veikia kaip zaliyjy finansy katalizatorius (Macchiavello ir Siri, 2022, Sreenu, 2024). Kiti
mokslinéje literatiroje tiriami veiksniai tik jrodo, kad sisteminiai barjerai tokie kaip bendros
reguliacijos nebuvimas ar duomeny asimetrija neleidzia tinkamai jgalinti FinTech.

Nepaisant iSsamiy egsiztuojanciy tyrimy pastebimas ryskus tyrimy trikumas Europos
Sajungoje. Dauguma aptarty tyrimy remiasi Azijos regiono duomenimis, o keletas apsiriboja viena
ar keliomis Europos Salimis. Tad nors ES yra vienas labiausia reguliuojamy regiony, licka neistirta
FinTech ir Zaliyjy finansy rysys tokioje aplinkoje. Beje, atlikti tyrimai iki galo nepateikia jrodymy
ar sektorius, ar jmonés lygio veiksniai tyri jtakos rezultatams ir FinTech plétrai. Kaip pastebima
iSanalizavus ankstesnius mokslinius darbus ir vertinant platesniy tyrimy trukuma, spragas
uzpildyti labiau tinkama analizuoti jmones naudojancias FinTech. Tad uztikrinant didesnj masta
ir bei tiksliau jvertinant technologijy itaka, sutelkiamas démesys i imones naudojancias FinTech

ES.
1.2.  FinTech jtakos Zaliesiems finansams tyrimy metodai

Pirmoje literattiros analizés dalyje pastebima, jog tyrimai vyksta skirtingomis kryptimis
pasitelkiant skirtingus tyrimo metodus (Zr. 3 lentel¢).

3 lentelé

FinTech ir Zaliyjy finansy jtakos tyrimy metody

Tyrimo metodas Autoriai

Regresijos modelis Wan ir kt. (2023), Al Amin ir kt. (2023), Ashrafi ir
Akhter, (2024), De Haas irPopov (2023), Flammer
(2023), Zhou ir kt. (2021), Mirza ir kt. (2023), Tao
ir kt. (2022), Irfan ir kt. (2022), Huang ir kt. (2024),
Su ir Lee (2025), Yang, ir kt. (2021), Yuan ir kt.
(2021)

Panelinis autokoreliacijos paskirstytasis | Wang ir kt.(2023)

atsilikimas (ARDL), mazyjy kvadraty

modelis (DOLS)

Bibliometrin¢ analizé Naeem ir kt. (2022), Bakir Illahi Dar ir kt. (2024)

Palyginamoji analizé Quatrini (2021)

Dviejy krypciy fiksuoto efekto modelis | Li ir kt. (2024)

Dinaminés  stochastinés  bendrosios | Ferrari ir Nispi Landi (2023)

pusiausvyros (DSGE) modelis

PRISMA Annu ir Tripathi (2023)

VAR, GARCH modelis. Nagvi ir kt. (2021)
Saltinis: sudaryta darbo autorés, remiantis literatiiros analize

Atlikus analize galima pastebéti, jog dauguma autoriy yra linke rinktis regresijos modelius,

nei kitus likusius metodus. Atlikus detalig kiekvieno tyrimuose naudoty metody savybiy analizes
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(zr. 1 priedas) galima pastebéti, jog regresijos modelis yra universalus ir patikimas metodas
nagrin¢jant tokias temas kaip FinTech jtakg Zaliesiems finansams, kg jrodo ir daznas modelio
pasirinkimas tyrimuose (zr. 3 lentel¢). D¢l to atliktas palyginimas tarp likusiy re¢iau naudojamy
metody su regresijos analize, taip pastebimi jy trilkumai ir regresijos modelio pranaSumai.

Pastebima, kad autoriai tirdami FinTech jtakg Zaliesiems finansams ar susijusias temas
labiau linke tyrimui pasitelkti regresijos modelio metoda. Regresijos modelis kaip tyrimo metodas
yra naudojamas, kuomet yra siekiama kiekybiskai jvertinti tam tikro priklausomo kintamojo,
nagrin€jamais atvejais tai galéty biiti zaliyjy finansy rezultaty, ir keleto nepriklausomy kintamyjy,
tyrimy atveju — FinTech diegimo ar ekologinio sagmoningumo, rysj. Nagrinéjant koeficientus,
regresijos modelis leidZia geriau suvokti rysio tarp kintamyjy kryptis ir stipruma.

Skirtingi autoriai pasirenka skirtingus regresijos modelius, pavyzdziui tiesing regresija
kuomet analizuojamas tik tiesinj rySys, ar daugialype regresija, jei daugiausiai démesio skiria kaip
keli veiksniai daro jtakg vienu metu. Wan, Lee ir Sarma (2023) $i metoda pasitelké analizuodami
kokig jtakg FinTech augimas turi zaliyjy kredity iSdavimui Kinijos banky rinkoje. Tuo tarpu Mirza
ir kt. (2023) naudojo regresijos modelj rySiui tarp investicijy j FinTech ir Zaliuosius finansus Euro
zonoje tirti. Flammer (2023) modelis leido nustatyti Zaliyjy obligacijy anglies emisijy mazinimo,
o Yuan, Ye ir Sun (2021) FinTech ir Zaliyjy inovacijy rysj. Siuose moksliniuose tyrimuose daznai
yra pasirenkama logaritmuoti dalj ar pasirinktg kintamjj, taip norint iSvengti heteroskedastiskumo,
uztikrinti geresnj ir aiSkesnj interpretavimg ir modeliuoti proporcingus efektus, kadangi
logaritming ir logaritminé-tiesiné regresija ypa¢ palanki jtakai tirti.

Panelinis autokoreliacijos paskirstytasis atsilikimas (ARDL) kartu su mazyjy kvadraty
modeliu (DOLS) yra laiko eilu¢iy ekonometriniai modeliai skirti analizuoti trumpo laikotarpio ir
ilgo laikotarpio rySius tarp kintamyjy. ,,ARDL* pasizymi efektyvumu tiriant mazus duomeny
rinkinius ir naudojant misrius integracijos lygius, tuo tarpu mazyjy kvadraty modelis koreguoja
endogeniSkumg ir koreliacijos nuoseklumg jtraukiant ir jvertinant nepriklausomy kintamyjy
atsilikimus. Autoriai Wang ir kt. (2023) §; modelj pasitelkia nagrinédami veiksnius skatinancius
zaliuosius finansus, tokius kaip energijos vartojimo efektyvumas, finansiné jtrauktis ir rizika.
Nustatyta, jog panelinis autokoreliacijos paskirstytasis atsilikimas (ARDL) kartu su mazyjy
kvadraty modeliu (DOLS) pasiZymi veiksmingumu analizuojant laiko eilu¢iy duomenims, taciau
yra ne tokie efektyvis atliekant jmoniy lygmens analize, nebent naudojami ilgo laikotarpio
duomeny rinkiniai (Wang ir kt., 2023). Regresiné analizé pasizymi mazesniu sudétingumu ir
nereikalauja itin dazny laiko eilu¢iy duomeny, tad modelis yra tinkamesnis pasitelkti jmoniy
lygmens tyrimams.

VAR arba vektoriné autoregresija ir paneliniy duomeny ,,GARCH” modelio kombinacija

leidZia identifikuoti rySius ir kintamuma finansy rinkoje. VAR modelis tiria keleto laiko eiluciy
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sekg, tuo tarpu GARCH modeliuoja nagrinéjimy kintamyjy kintamumg ir sglyginius skirtumas.
Nagqvi ir kt. (2021) pasitelke $ig modeliy kombinacijg atlikti besivystan¢iy rinky zaliyjy fondy
veiklos rezultaty tyrimui, kuriame akcentavo grazos nepastovuma bei rinkos dalyviy geb&jimui
pasirinkti tinkamg rinkos laikg. Pastebéta, jog VAR ir GARCH modeliai idealiai tinka nagrinéti
nepastovumui ir grjztamajam rysiui, ta¢iau metodai pasizymi sudétingingumu ir reikalauja itin
kruopciy skai¢iavimy ir néra tokie tinkami analizuoti priezastiniams ar jtakos rySiams tarp
FinTech ir zaliyjy finansy, bei jtakos rezultatams tirti (Naqvi, 2021). Tuo tarpu regresijos modelis
yra aiSkiai struktiruotas ir yra tinkamas pasitelkti analizuojant tiesioginius rySius ir pateikiami
konkretestiis, tiksliis ir nesudétimgai interpretuojami rezultatai.

Fiksuoto poveikio modelis tai statistinis modelis, kurio metu daroma prielaida, kad
kiekvienas vienetas turi savo fiksuota dydj, o ne stochastines salygas. Teigiama, kad modelis
veikia heterogeniSkuma tarp imoniy ar regiony, kuris ilgainiui nesikeicia. Autoriai kartu pasitelkia
instrumentiniy kintamyjy analize, kuria yra koreguojamas endogeniSkumas pasitelkiant
kintamuosius, kurie koreliuoja ne su klaidos nariu, bet su kitu nepriklausomu kintamuoju. Polinkio
baly atitikimo analizé sumazina atrankos S$aliSkumg, kadangi uztikrina, jog subjektai biity
parenkami pagal artimas charakteristikas. Li, Du, Yao ir Wang (2023) Siuos modelius pasitelke
nagrinéti kaip FinTech plétra teigiamai veikia verslo Zaligsias inovacijas, tiriant priezastinj ry$j ir
galimas kliiitis. Mokslinés literatiiros analizé leidzia teigti, kad fiksuoto modelio analizé nejvertina
laike kintanciy ir nepastebimy veiksniy, tad modelis néra palankus dinamiskiems rySiams tirti.
Siekiant gauti tikslius rezultatus butini subalansuoti paneliniai duomenys. Tuo tarpu, regresija
galima taikyti keletg skirtingy pjiiviy analizuojant paneliniams duomenims, todé¢l yra sudaromos
galimybés jvairiapusiSkai nagrinéti tiriamy aspekty rySius. Toliau tyrimuose nustatyta, jog
polinkio baly atitikimas (PSM) metodui reikalingi aukStos kokybés atitikmenys ir didelés
duomeny imtys. Modelis yra imlus laikui. Tuo tarpu, ] regresijos modelio analiz¢ galima
tkomponuoti norimus kontrolinius kintamuosius, tad papildomi palyginimo procesai néra biitini ir
yra uztikrinama, jog analize turéty visus reikalaujamus stebéjimus. Wang ir kt. (2023) pastebi, kad
instrumentineil kintamyjy analizei yra biitinos argumentuotos ir konkre€ios priemonés, kurias
identifikuoti FinTech ir zaliyjy finansy atveju yra gana komplikuota. Tokios priemonés gali biiti
laikomos SaliSkomis, jei néra pakankamai konkrecios. Kadangi regresijos modelis néra paremtas
jokias iSoriniais instrumentais, tad toks pasirinkimas bty tikslesnis, aiSkesnis ir patikimesnis, nes
néra koncentruojamasi j endogeniskuma.

Struktiirinis lyg€iy modeliavimas apjungia regresijg ir faktoring analize, siekiant geriau
suvokti rySius tarp kintamyjy. Modelis jvertina netiesioging bei tiesiogine jtaka, tad pasizymi
efektyvumu nagrinéjant komplikuotus modelius su tarpininkais. Sis metodas yra itin efektyvus

siekiant iSsiaiSkinti daugialype sgveika. Hidayat-ur-Rehman ir Hossain (2024) §j modelj naudojo
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aiSkinantis kokig jtaka turi skaitmenizavimas banky konkurencingumui, FinTech diegimui ir
zaliesiems finansams. Tuo tarpu, Sreenu (2024) tyrimas Siuo metodu aiskino tarpininkaujancia
finansinio prieinamumo rol¢ FinTech ir zaliojo verslo rySyje. Pastebéta, kad strukttriniy lygciy
modeliavimas (SEM) modelis yra palankus nagrinéti latentiniams kintamiesiems ir tarpininky
generuojamam efektui. Taciau modelis reikalauja dideliy im¢iy bei specifiniy modeliavimo Ziniy.
Siuo atveju regresinei analizei yra reikalinga maziau iStekliy, $is modelis yra prieinamesnis
tyréjams, ypac jei imtys yra ne didesnés nei vidutinio dydzio.

Palyginamoji analizé leidzia atlikti iSsamy subjekty panasumy ir skirtumy vertinima,
tikintis atskleisti désningumus ir tendencijas. Si analizé gali apimti kokybinius ir kiekybinius
metodus. Quatrini (2021) §j metoda panaudojo siekdamas iSnagrinéti isSukius, kylancius
zaliesiems finansams po COVID-19. Metodologija leido pasitlyti inovatyvius sprendimus, kuriais
yra siekiama uztikrinti didesnius zaliuojy finansy srautus. Bibliometriné analizé tai statistinis
metodas, kuriuo siekiama angrinéti tyrimy tendencijas tam tikroje srityje. Naeem ir kt. (2022)
naudojasi $iuo metodu analizuojant Zzaliyjy finansy raidg literatiiroje, tai leido nustatyti
svarbiausius mokslinius indélius ir naujausias tendencijas. Lyginamoji ir bibliometriné analizés
yra apraSomieji tyrimai ir netinkami empiriniam tyrimui, tad galimybés analizuojant priezastinius
ry$ius yra ribotos (Naeem ir kt., 2022). Tuo tarpu, regresin¢ analizé sukuria galimybes analizuoti
ir pateikia priezastinj rysj kaip rezultata, tad yra Sis modelis yra patikimesnis norint pasiekti
konkreciy tyrimo rezultaty.

Dviejy krypc¢iy fiksuoto efekto modelis remiasi ty paciy kintamyjy skirtinguose
laikotarpiuose surinkimu, taip atliekant patikimg paneliniy duomeny analize. Li ir kt. (2024)
nagrinéjo pramonés Sakos ir laiko poveikj, ir analizavo kaip FinTech diegimas koreliuoja su
zaliosioms inovacijoms ir finansavimo suvarzymams. Literattiros analiz¢ leidzia teigti, kad dviejy
kryp¢iy fiksuotas efekto modelis vadovaujasi prielaida, kad laike jtaka subjektams yra pastovi,
taciau tai néra tikslu dinamiskoje FinTech aplinkoje. Modelis néra itin tinkamas duomenims
analizuoti keletu pjuviy. PrieSingai, regresijos modelis, suteikia daugiau lankstumo, tad sukuriama
galimybé analizuoti skerspjiivius ir panelinius duomenis nedarant prielaidos, jog itaka yra pastovi.

Dinaminés stochastinés bendrosios pusiausvyros (toliau — DSGE) modelis remiasi
ekonomine dinamika ir yra modeliuojamas remiantis mikroekonominiais pagrindais. Rinky
sukrétimai gali biiti jtraukti | modleiy formavimg norint geriau suvokti makroekonomines. Ferrari
ir Nispi Landi (2023) pasitelké §] modelj analizuoti ,,Zaliojo kiekybinio Svelninimo* politikos
poveikiui anglies emisijos kiekiui bei finansy rinkoms. Autoriy naudotas DSGE modeliai pasizymi
teorinu vertiniamu ir geriausiai pritaikytas makroekonominei ar politikos analizei. Siuo atveju
regresijos modelis yra praktiSkesnis atliekant empirinj tyrima ir leidZia analizuoti jmonés lygmenj

bei aiskiau iSanalizuoti FinTech naudojancias jmones.
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PRISMA — modelis, skirtas sisteminti moksling literatiirg, siekiant nustatyti, identifikuoti
ir apibendrinanti svarbiausius tyrimus analizuojamoje srityje. Pasirinke¢ §i modelj Annu ir Tripathi
(2023) jvertino zaliyjy, klimato bei tvariyjy finansy panasumus ir skirtumus, bei identifikavo ziniy
trikuma. Sis modelis pateikia i§samia literatiiros analize, ta¢iau jis néra tinkamas atlikti empirinei
analizei. Nors PRISMA sistema uztikrina iSsamig literatliros sintezg, modelis nepasizymi
kiekybiniu tikslumu, kuris yra aktualus empiriniams tyrimams (Annu, Tripathi, 2023). Tuo tarpu,
regresijos modelis uztikrina kiekybinj tiksluma, kuris yra reikalingas analizuojant rySius ar
jvertinant hipotezes, o tam svarbu neapsiriboti tik literattiros analize.

Todél regresiné analizé iSsiskiria nuo alternatyviy metody lankstumu, paprastumu ir
empiriniu tikslumu. Metodas leidzia kiekybiSkai jvertina rySius, keleta skirtingy kintamyjy ir
leidzia patvirtinti ar atmesti hipotezes, tad yra tinkamiausias pasirinkimas nagrinéjant, kaip
FinTech daro jtakg Zaliesiems finansams, ypa¢ jmoniy lygmeniu. Tiriant FinTech naudojancias

imones toks modelis yra palankiausias.
1.3.  FinTech jtakos Zaliesiems finansams kintamyjuy teoriné analizé

Mokslinés literatiros analize¢ atskleidzia, kad tyrimas gali buti atliktas mikro arba makro
lygiais kuomet yra vertinami veiksniai, darantys jtakg Zaliesiems finansams. Daugiausiai
tyrimuose naudojami makro lygio elementai yra vyriausybés reglamentavimas ir politikos,
teisiniai reikalavimai ir finansy rinkos. Grieztas vyriausybés reglamentavimas zaliyjy finansy
rinkai gali sumazinti informacijos asimetrijg ir moraling rizikg. Vyriausybés gali reikalauti 18
imoniy atskleisti tikslig ir patikima informacijg apie jtaka aplinka, tvarias praktikas ir zaligsias
investicijas (Wan ir kt. 2023).

Taip pat, zalieji finansai yra reik§Smingai paveikti vyriausybes teisiniy reikalavimy. Tarkim
centrinio banko mandatas jkomponuoti zZaliyjy finansy politikas j banky jteisinimg gali itin skatinti
zaliyjy finansy pleétra ar riziky klimatui sumazinima (Zhou, Zhu ir Luo, 2021). Autoriai pastebi,
jog dar vienas svarbus elementas yra kredito politika, kuri skatina Zaliyjy finansy plétrg ir didina
konkurencinguma. Aplinkosauginiy reikalavimy jtraukimas j skolinimg sukuria galimybes pereiti
prie mazesnés tarSos ar tvarios ekonomikos. Tad vertinant iSorinio finansavimo galimybes Zalias
verslas pretenduoja j palankias skolos salygas nei terSiantis verslas (Zhou ir kt., 2021). Zaliajam
finansavimui stipry poveikj daro finansy rinkos, nuo prekiy iki vertybiniy popieriy. Graza ir kainy
svyravimai Siose rinkose turi didelg jtaka Zaliyjy finansy plétros trajektorijai (Naeem ir kt., 2022).

Nors makro faktoriai yra svarbesni ir veikia didesniu mastu, mokslin¢je literatiiroje
iSskiriami ir mikro lygmens veiksniai, kurie skatina zaliyjy finansy plétra, tokie kaip technologinés
inovacijos, zaliosios technologijos ir investuotojy bendradarbiavimas. Finansiniai tyrimai ir

technologijy inovacijos skatina Zaliyjy finansy augimg ir tobul¢jimg. Komunikacijos ir
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Informacijos technologijos, tokios kaip skaitmeninés platformos, sutelktinio investavimo portalai,
mobilios aplikacijos leidzia investuotojams biiti tiesiogiai jtrauktiems j Zaliuosius projektus, taip
tik dar labiau stimuliuojant zaliyjy finansy rinkos augimg ir stabilumg (Zhou ir kt., 2021). DLT
(angl. distributed ledger technologies) pagerina zaliyjy finansy skaidruma, kuris yra aktualus,
kuomet zalieji finansai yra susieti net su keliais darnaus vystymosi tikslais. Finansiniai plétrai
zaliyjy finansy inovacijos, tokios kaip finansiné struktiira, finansiné apimtis ar finansinis
efektyvumas (Lv ir kt., 2021). Tad zalieji finansai yra veikiami ne tik makro faktoriy tokiy kaip
vyriausybés reguliacijos ir politikos, zalieji kreditai, bet taip pat ir mikro veiksniy, tokiy kaip
technologijos ar investuotojy bendradarbiavimas. Taigi, vyriausybé turi atsizvelgti j begale
veiksniy, kurie turi jtakos tobulinant Zaliuosius finansus. Tad, galime konstatuoti, jog FinTech yra
vienas i§ mikro veiksniy veikiantis zaliuosius finansus.

Toliau nagrinéjami autoriy tyrimuose naudoti FinTech kintamieji, kurie yra naudojami
pasitelkiant ekonometrinius tyrimy metodus (Zr. 4 lentel¢). Apzvelgiama kokie kintamieji
naudojami kaip kontroliniai, kokie kintamieji yra aktualts, kaip jie empiriSkai istirti ar kokie jy
apribojimai bei pateikiamos sutampancios, iSsiskiriancios autoriy jzvalgos.

I8skyrus pagrindinius kintamuosius sitiloma juos apjungti ir pasitelkti indeksus. Wan ir kt.
(2023), Yang ir kt. (2021) ir Zhou ir kt. (2021) pasitelkeé FinTech indeksa, kurj sudaré auksc¢iau
jvardinti kintamieji bei autoriai i$skyré papildomus aspektus kaip kredito ir draudimo platformas,
skaitmeninius mokéjimus ir bloky grandinés taikomagsias programas. FinTech indeksas,
naudojamas Wan ir kt. (2023) ir Yang ir kt. (2021), perteikia skaitmenizavimo finansy srityje
intensyvuma. Empiriniai duomenys tik jrodo, kad didesnis finansiniy technologijy diegimas turi
tiesioging jtaka Zaliyjy finansy rezultatams, juos gerinant, bei koreliuoja su inovacijomis ir kredity
1Sdavimu. Daugumoje tyrimy Kinijos regione pasitelkiamas China Digital Financial Inclusion
Index (DFI). Dar vienas pasitelkiamas indeksas yra Global Fintech Index City Rankings Report
(Findexable), kurio vertés matuojamos nuo 0 iki 100 baly skal¢je. Tuo tarpu, kai kurie autoriai
nusprendzia modeliuoti savo indeksus, ir tam pasitelkia teksty gavybos (angl. text mining) ir
interneto duomeny nuskaitymo (angl. web crawling) metodus pritaikant entropijos metodas
apskaiciuoti svoriams. Zhou ir kt. (2021) tik iSplétojo §j tyrima, atskleisdami, kad FinTech daro
teigiamg jtaka Zaliosioms investicijoms ir kreditais. Taciau autorius pabrézia, jog jtaka yra
skirtingai pasiskirs€iusi regionuose.

Yang ir kt. (2021) savo pasteb&jimus papildé dar vienu kintamuoju ir pasitelke zaliyjy
finansy indeksa, siekdami jvertinti Zaliyjy finansy praktikos diegima, kurj sudaré investicijos i
atsinaujinancius iSteklius, Zaliyjy obligacijy emisija ir Zalieji kreditai. Pasirinktas kintamasis itin
svarbus empiriSkai, nes geb¢jo susieti zaliyjy finansy brandg su jvairiais makroekonominiais

rodikliais, tokiais kaip aukstos kokybés ekonomikos plétra.
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Nors zaliasis indeksas efektyviai atskleidzia zaliyjy finansy jsisavinima, taciau tik keletas
tyrimy pasirenka $§j kintamgji (Yang ir kt., 2021). Tuo tarpu Su ir Lee (2025) zaliajam indeksui
sudaryti naudojo zaliuosius kreditus, Zaliuosius aktyvus, Zaligjj draudima, zaligsias investicijas ir
anglies finansus kiekvienam i§ elementy paskiriant atitinkamg procentine dalj. Kiti autoriai rinkosi
jvardinti vieng indekso sudedamagjj elementg kaip zaliuosius finansus savo tyrimui atlikti.
Moksliniuose tyrimuose Wan ir kt. (2023) jrodo, jog norint uztikrinti aplinkos tvaruma, zalieji
kreditai yra vienas svarbiausiy finansy institucijy jsipareigojimo daliy. Autoriy tyrimo rezultatai
teigia, kad FinTech jgalina Zaliyjy kredity i8davima, kurie leidzia efektyvinti veiklg ir pozityviai
veikia rizikos valdymg. Dauguma autoriy priima konsensusa, jog zalieji kreditai yra patikimas
kintamasis FinTech jtakos tyrimams atlikti, prieSingy argumenty literatiiros analizés metu nebuvo
uzfiksuota. Dél nesudétingo kintamojo iSmatavimo, $is yra itin tinkamas tiesioginio rysio
matavimui bei regresijos modeliui taikyti.

Dar vienas svarbus kintamasis yra investicijos 1 FinTech. Mirza ir kiti (2023) teigia, jog
Sis kintamasis pabréze tiesioginj ry$j tarp zaliyjy paskoly ir pelningumo. Autoriai pastebéjo, jog
investicijos ] FinTech sukuria galimybes plésti paslaugy veiksminguma ir optimizuoti patiriamus
veiklos kastus, kas turi jtakos zaliyjy finansy rezultatams. Dauguma tyrimy naudojo §j kintamajj,
taciau daznai jis yra jkomponuojamas j FinTech indeksg. Mirza ir kt. (2023) pasirinko zmogiskojo
kapitalo efektyvumo (toliau — HCE) rodiklj, norédami nustatyti kokia jtakg i FinTech ir Zaliyjy
finansy diegimg turi zmogiskieji iStekliai. Autoriai padaré iSvada, kad veiksnius jungia tiesioginis
rysys, kuris patvirtina kvalifikuoty zmogiskyjy istekliy jtaka FinTech ir tvarumo augimui. Sio
kintamojo tyrimai apsiriboja banky sektoriumi ir néra taikomi placiau. Li ir kt. (2024) kaip
kintamajj naudojo iSorinj démes;j ir teigia, kad S§is teigiamai veikia FinTech plétros jtaka jmoniy
zaliosioms inovacijoms. Visuomenés bei analitiky ar net Ziniasklaidos démesys skatina jmones
rinktis vykdyti Zaligsias praktikas, kuriy jgalinimas pozityviai veikia jmonés reputacija. Autoriai
pazymi, jog Sie rezultatai yra priklausomi nuo aplinkybiy.

Xu ir kt. (2023) 1Sskiria dar vieng kintamgjj — politinj reguliavima. Autoriai jj matuoja
pasitelkig aplikosauginio reguliavimo indeksa, kurio elementai yra intesticijos j tarSos kontrole bei
skaiCius jstatymy ar reguliavimy §ia kryptymi (De Haas ir Popov, 2023).

Tuo tarpu Hidayat-ur-Rehman ir Hossain (2024) naudojo skaitmenizavima kaip
moderuojant] kintamgjj. Tyrimas atskleidé, kad FinTech diegimas ir zalieji finansai paveikti
skaitmenine transformacija pasiZymi stipresniais tarpusavio. Pasitelkus §] kintamgj; galima
nesudeétingai identifikuoti kokios technologinés aplinkybés leidzia efektyviau naudoti Zaliyjy
finansy priemones. Wang ir kt. (2023) pasirinko energijos vartojimo efektyvumg kaip zaliojo

ekonominio augimo matavimo primon¢ ir nustaté, jog FinTech augimas ir pozicij$ rinkoje

27



stiprinimas netiesiogiai tur¢jo teigiamos jtakos energijos vartojimo veiksmingumui, kilusiam dél
zaliyjy finansy augimo. Sio tyrimo metu uZfiksuoti regioniniai skirtumai.

Flammer (2023) pasirinko nagrinéti zaliyjy kredity sertifikavimo rol¢ ir jy daroma jtaka
zaliyjy obligacijy efektyvumui. Autoré pasteb¢jo, kad valdymo struktiiros turi tiesioging jtaka
iSmatamo CO: kiekiui, nes juo jy prklauso sertifikavimo kokybé. Tad tyrimo rezultatai prklauso
nuo aplinkos ir konteksto yra gali biiti nevienodi skirtingose regionuose. Autoré, teigia, jog
Salyjese, kuriose reguliacija yra silpna sertifikavimas néra toks paveikus.

Yang ir kt. (2021) analizavo, kaip FinTech skatina aukstos kokybés ekonoming plétra,
kurig autoriai matuojama pasitelke struktiirinius patobulinimus, efektyvumg ir ekologinj tvaruma.
Tyrimo metu buvo pastebéta, jog FinTech diegimas turi jtakos ekonomikos rezultatams. Taciau
nors jrodyta kintamojo svarba ir jis yra veiksmingas atliekant makroekonominius tyrimus, islicka
sunku jj pasitelkti. Kintamojo apibrézimas priklauso nuo autoriy ir yra pernelyg platus. Si
analizuojant jmoniy lygmeniu. Yuan ir kt. (2021) ir Li ir kt. (2023) tyré finansinj augima, kuris
daznai pateikiamas pasitelkiant pajamy ar turto augimo tempus. Autoriai pastebéjo, jog S$is
kintamasis pozityviai veikia zaligsias inovacijas. Tad daroma iSvada, jog auganc¢ios jmonés yra
dazniau linkusios vystyti inovacijas, jskaitant FinTech. Taigi, kintamasis gali biiti pasitelkiamas
kaip jmoniy inovacinio potencialo matas.

Kitas aktualus kintamasis buvo panaudotas Yuan ir kt. (2021) ir Li ir kt. (2024) tyrimuose.
Autoriai pasitelke patenty skaiCiy vertinant Zaligsias inovacijas bei pastebéjo, kad finansavimo
suvarzymus minimizuoja FinTech taikymas, kurios taip pat, skatina ir technologing pazanga. Li ir
kt. (2024) savo tyrime teige, jog iSorinis démesys tik stiprina §ig jtakg. Toks vertinimas gali buti
laikomas patikimu, jei siekiama jvertinti kokig jtakg FinTech daro Zaliajai technologiniai pazangai.
Vis délto, nors patenty skai€ius yra atspindi zaligsias inovacijas, §is kintamasis nepilnai jvertina
visas naujoves, nes néra jvertinamos nepatentuojamos inovacijos, tokios kaip procesy ar veiklos
patobulinimai. Taciau Ha (2024 m.) patvirtino, kad tokiuose sektoriuose kaip technologijy,
patentai yra labai priklausomi nuo FinTech ir dirbtinio intelekto vystymo, ir taip yra skatinamos
zaliosios inovacijos.

Tuo tarpu Wang ir kt. (2023) Zzaliuosius finansus vertino moksliniy tyrimy ir
eksperimentinés plétros (angl. R&D) biudzetus. Autoriai pastebéjo, jo egzistuoja glaudus rySys
tarp biudzety ir Zaliyjy finansy plétros. MTEP biudZetas atskleidzia jmonés motyvacija investuoti
i naujas idéjas ir projektus. Sis kintamasis yra naudojamas siekiant jvertinti kaip FinTech augimas
yra susijes su zaliosiomis inovacijomis ir taip turi jtakos Zaliesiems finansams (De Haas ir Popov,
2023). Kitas tyrimuose pateikiamas kintamasis yra banky tvariis veiklos rezultatai. Hidayat-ur-

Rehman ir Hossain (2024) §j kintamajj apibiidina kaip sudétinj finansiniy ir ESG rezultaty rodikl;.
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Autoriy pateiktos jzvalgos, leidzia teigti, jog FinTech teigiamai veikia tvarius veiklos rezultatus,
ypa¢ kai yra moderuojama kito kintamojo — skaitmenizavimo. Taciau Sis kintamasis buvo
naudojamas banky sektoriuje ir néra aisku ar jis yra tinkamas tirti ne finansy sektoriaus jmonéms.

Tyrimo rezultatams izoliuoti ir tikslumui uZztikrinti reikalingi kontroliniai kintamieji.
Apzvelgus moksline literattirg jvertinami pagrindiniy kontroliniai kintamieji, apibiidinama jy
svarba, empirinj iStyrimas ir kaip jie pasireiSkia tyrimuose apie FinTech ir zaliuosius finansus.
Tarp mokslingje literatiiroje daznai minimy kontroliniy kintamyjy imoniy dydis nuolat pastebimas
kaip aktualus vertinant finansiniy institucijy sektoriy.

Wan ir kt. (2023) ir Mirza ir kt. (2023) straipsniai patvirtina banky dydziy pozityvy rysj su
zaliyjy kredity iSdavimu, kuris atsiranda dél pageréjusios veiklos. Yang ir kt. (2021) ir Wang ir kt.
(2023) nagrinétas BVP tenkantis vienam gyventojui, leido pabrézti, kad stipresnis ekonominis
i$sivystymas uZztikrina lengvesnes salygas zaliesiems finansams augti ir skatina jy plétrg. Kiti
imoniy elementai, pavyzdziui, dydis ir amzius (Li ir kt., 2024; Yuan ir kt., 2021), leido
identifikuoti, kad didesnés, ilgiau veikian¢ios imonés neretai turi resursy zaliosioms iniciatyvoms
skatinti. Svarbus pastebéti, kad kiekviena skirtinga pramonés Saka turi iSskirtines aplinkybes,
kurios atspindimos pasitelkus kontrolinj kintamaji — pramonés sektoriy, kuris, kaip pastebéjo
Yuan ir kt. (2021), yra aktualus suvokiant nevienoda FinTech jtaka zaliosioms inovacijoms
jvairiuose sektoriuose, ypac, kuriuose pastebima didelé emisija.

Kitas tirtas kintamasis — pagal rizikg pakoreguota kapitalo graza (RAROC) néra naudinga
regresijos modelyje ir yra labiau tinkama nagrinéti sektoriy, o ne jmoniy rezultatus. Kintamasis
daugiau démesio skiria finansiniams rezultatams, o ne jtakai jmoniy tvarumui. Vis délto, Mirza ir
kt. (2023) savo tyrimuose siejo §j kintamajj su Zaliuoju skolinimu ir tyré jtakg banky sektoriaus
pelningumu, kuris kito dél FinTech jgalinamo, kuomet zaliasis skolinimasis tampa patrauklesnis.

Tuo tarpu De Haas ir Popov (2023), Flammer (2023) ir Ferrari ir Nispi Landi (2023)
pasitelké SESD emisijos, tenkan¢ios vienam BVP kintamajj. Autoriai pateiké jzvalgas, kurios
nuosekliai teige, Zalieji finansai paskatinti FinTech minimizuoja emisijos kiekj. Tyrimai nustate,
kad jtakos stiprumo skirtumui turi jtakos Salyje vykdomos politikos ir reguliacijos bei finansinés
struktiiros. Autoriai priima konsensusa, jog Sis kintamasis yra kritiSkai svarbus vertinant tvarumo
veiksmingumg. Taciau kadangi kintamasis yra netiesioginis, jis lengviau pritaikomas tiriant
jmoniy lygmeniu, yra patogus naudoti finansinius elementus siejant su tvarumu.

Kitas kontrolinis kintamasis rinkos koncentracija (L1 ir kt., 2024), kuris leidZia analizéje,
atsizvelgti i1 konkurencija, skatinancig ar neleidzianCig vystyti zaliyjy finansy. Kuo didesné
konkurencija tuo bankai dazniau pasirenka taikyti Zaliyjy finansy strategijas, ir rinkoje diegia
naujoves ir atvirksSciai. Vis délto, kintamasis néra placiai taikomas kituose tyrimuose. Nuosavo

kapitalo multiplikatorius ar klienty koncentracija bei neprocentinés pajamos yra tinkamos tirti
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bankininkystés sektoriui, tuo tarpu kiti kintamieji, tokie kaip, i$silavinimo lygis, fiskalinés islaidos,
eksportas, obligacijy terminas, néra pakankamai empiriSkai patikrinti ir yra labiau tinkami
makroekonominiams tyrimams.

Galiausiai, tokie kintamieji, kaip kriptovaliuty ar DI naudojimas (Ha, 2024), rodo
besipleciancias su FinTech susijusiy tvarumo tyrimy galimybes. Tokie kintamyjy pasirinkimai
jrodo ankstyvus siekius uzfiksuoti jvarius neapciuopiamus ir sunkiai jvertinamus finansy
elementus. Taciau tiek DI, tiek kriptovaliutos vertinamos nevienareik§miskai. Ha (2024) iSskiria,
kad tam tikri elementai yra labiau tarSiis nei tvariis. Tad, Sie kintamieji gali biiti pasitelktos
potencialiems ateities tyrimams atlikti.

Tolimesniems tyrimams Wan ir kt. (2023) pasitelké kapitalo pakankamumo rodiklj (CAR).
Autoriai nustaté, jog bankai, kurie pasizyméjo didesniais kapitalo rezervais, buvo linke dazniau
pasirinkti zaligjj finansavima, nes pakankami kapitalo rezervai sudaré galimybe finansinéms
institucijoms prisiimti zaliyjy kredity rizika. Vis délto, tyrime teigiama, jog Si iSvada yra riboto
pritaikomumo ir geriausiai yra tinkama tik bankams, toks ribojimas mazina kintamojo aktualuma
tolimesniems FinTech ir zaliyjy finansy tyrimams. Wan ir kt. (2023) savo tyrimui pasitelké dar
vieng kintamaji grynojo pelno rodikl; (NPR). Tai tik patvirtino jZvalga, jog banky pelnas tiesiogiai
susijes su Zzaliojo finansavimo projektais. Sis kintamasis néra placiai istirtas, taciau jog tinkamai
atspindéty situacija turi buti derinamas ir nagrinéjamas kartu su kitais rodikliais.

Tuo tarpu Li ir kt. (2024) pastebéjo, turto koncentracija lemia mazesnj zaliyjy inovacijy
diegima. Imonés, pasizymincios turto koncentracija, yra potencialiai maziau lanks¢ios jsisavinant
FinTech. Sis kintamasis néra daznai naudojamas, ta¢iau gali biti naudingas atliekant analize pagal
sektorius.

Su valdyba susije kintamieji, minimi Li ir kt. (2023) straipsnyje, rodo, jog valdymas yra
svarbus tarpininkaujant FinTech ir inovacijy vystymui ir jsisavinimui. Vis délto, susiduriama su
duomeny ribotumu, nors tyrimuose, kuomet tiriami sektoriai, kuriuose valdyba uzima svarby
vaidmenj, kintamasis pagerinty modelio patikimuma.

Keletas autoriy (Li ir kt., 2023; Tao ir kt., 2022, Yuan ir kt., 2021) pasteb¢jo, jog kartais
didelis finansinis svertas mazino Zaligsias inovacijas, o kitais — skatino imones pasitelkti zaliuosius
kreditus. Kintamasis yra priklausomas nuo konteksto, taciau yra tinkamas tirti kapitalui imlius
pramonés sektorius. Kaip dar vieng kontrolin; kintamaj; Yuan ir kt. (2021) ir Li ir kt. (2023)
pasitelké pinigy srautus, pastebéje, jog imonés, kurios pasizymi didesniu likvidumu, yra turi
geresnes galimybes ir yra labiau linkusios jsitraukti j Zaligsias ir FinTech investicijas, kurios yra
rizikingesnés. PrieSingai savo tyrime Mirza ir kt. (2023) teigia, kad pinigy srautai netur¢jo jtakos.

ESG yra holistinis kintamasis, skirtas jvertinti bendrg jmonés veiklos rezultatg ir jos indelj

] tvarig visuomeng, ekologiska aplinkg ir stiprig valdysena (Hu ir kt. 2024). Kintamasis parodo ar
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strateginés intervencijos — zaliyjy instrumenty jtraukimas j veikla, Fintech diegimas — tur¢jo jtakos
jmoniy tvarumo rezultatams (Zhou ir kt., 2021). Huang ir kt. (2024) teigia, kad kintamasis néra

FinTech skatinantis veiksnys, atvirk§¢iai ESG balai turéty buti vertinami kaip tvaraus jmonés

strategijos rezultatas.

Mokslingje literatiiroje autoriai tyrimus nukreipia j tam tikrus sektorius (Zr. 5 lentel¢).

5 lentelé

FinTech ir Zaliyjy finansy krypciy tyrimy sektoriai

Autoriai Sektorius Argumentacija
De Haas ir | Komunalinés | Sektorius yra itin jtrauktas j Zzaliuosius projektus ir
Popov  (2023); | paslaugos strategijas. Sektorius — pagrindinis ter§éjas SESD, tuo tarpu
Irfan ir kt. FinTech vaidmuo skatina tvaruma sektoriuje. Siam
(2022) sektoriui  budinga sudétinga reguliacija, politinis
neuztikrintumas, kurie trukdo zaliyjy investicijy plétrg. Dél
FinTech palengvinamas zaliyjy kredity iSleidima,
sutelktinis projekty finansavimas, kas yra daznas S$io
sektoriaus finansavimo biidas.
Wang ir kt. | Energetika Sektorius yra pagrindinis tarSos bei inovacijy $altinis, ypac
(2023);  Yuan, energijos vartojimo efektyvumo procesy ir Zaliyjy inovacijy
Ye, ir Sun kiirimo srityje. Sektoriaus jmonés daznai teikia zaliuosius
(2021); Huang ir patentus. Zaliyjy finansy mechanizmai, kaip Zaliosios
kt. (2024); Lu obligacijos ar kreditai, nukreipia kapitalg ] Svarios
(2024) energijos, energijos taupymo ir aplinkos apsaugos
projektus. Tai pagrindiné sritis, ] kurig nukreiptas teisinis
reguliavimas.
Yuan ir kt. | Pramoné Sektorius apima didelio masto ekonoming veikla, kuri
(2021); Liu ir kt. veikia aplinka, tad biitinos didelés investicijos ] zaliuosius
(2024); Irfan ir projektus. Tyrimuose nagrinéjama kaip Fintech leidzia
kt. (2022) tarSioms jmonéms sklandZiai nustatyti galimybes ir
efektyviai pervesti 1€Sas Zaliyjy inovacijy projektams.
Fintech gerina finansing aplinkg ir galimybes uZtikrinti
reikalingg kapitalg
Wan ir  kt. | Finansinés Bankai yra pagrindiniai Zaliyjy kredity, paskoly tarpininkai.
(2023); Zhou ir | paslaugos Mokslinés literaturos analizé rodo, kad Fintech augimas itin
kt. (2021); skatina zaliyjy finansy plétra sektoriuje, gerina rizikos
Mirza ir kt. valdymg ir veiklos veiksmingumg. FinTech naudojama
(2023) supaprastinti  ESG  ataskaity teikima, automatizuoti
vertinimus ir padidinti vartotojy jsitraukima.
Xu ir kt. (2023); | Technologijos | Sis sektorius yra pagrindinsi FinTech inovacijy lyderis ir
Zhou ir  kt. kuria technologijas, kuriomis galima lengviau siekti
(2022); Ha tvarumo tiksly, sumazinti kaStus. Nors sektorius tiesiogiai
(2024); Huang ir nedalyvauja uZtikrinant Zzaliuosius finansus, sektoriaus
kt. (2024); Yuan inovacijos sudaro pagrindg Fintech kurimui. Tai skatina
ir kt. (2021); finansing jtraukt], maZina informacijos asimetrijg. Taciau
Wan, ir kt. susiduriama su didelio energijos suvartojimo problema.
(2023)

Saltinis: sudaryta darbo autorés, remiantis lemtel¢je minimais autoriais
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Autoriai ] tyrimg jtraukia sektorius atsizvelgiant j technologinius instrumentus, finansinius
kanalus bei pagrindinius ekonomikos sektorius, aktualius tiek ekonominei veiklai, tiek jtakai
aplinkai.

Si selekcija leidzia detaliai istirti, kaip Fintech daro jtaka Zaliesiems finansams, kaip
paveikia aplinkosauginius rezultatus skirtinguose, bet susijusiuose ekonomikos sektoriuose. Tarp
nagrin¢jamy moksliniy tyrimy isSkiriami 5 pagrindiniai sektoriai: komunalinés paslaugos,
energetika, pramone, finansinés paslaugos ir technologijos, kadangi Sie sektoriai itin glaudziai
siejami su FinTech plétra ir zaliyjy finansy veikla. Tokia sektoriy jvairove leidzia iSsamiai jvertinti,
FinTech jtakg Zaliyjy finansy pasitilai ir paklausai. Mokslinéjé literatiroje analizuojamas Siy
sektoriy balansas ir analitinis aktualumas, vertinant ir lyginant juos kartu arba tiriant vieng
pasirinkta.

Tokie autoriai kaip De Haas ir Popov (2023), Flammer (2023) ir Wang ir kt. (2023) savo
apraSytuose darbuose pateikia rezultatus remiantis 1990-2010 m. duomeny rinkiniais. Vis délto,
FinTech lemianti pokyciai pastebimi tik po 2010 m. kas pastebima analizuojant Wan ir kt. (2023),
Mirza ir kt. (2023), Yang ir kt. (2021) ir Li ir kt. (2023) tyrimus, kuriuosi susitelkiama j 2010 m.
ir akcentuojama desimtmecio svarba. Beje, literatiiroje, kuri tiria politikos pokycius (Macchiavello
ir Siri, 2022) ar ESG reguliavimg, taip pat, pabréziamas pastarasis deSimtmetis. Ketvirtiniai
duomenys yra tinkamai vertinti FinTech diegimo ir zaliyjy finansy kintamyjy dinamika, trumpesni
laikotarpiai vaizduoja trumpalaikius svyravimus ir geriau atskleidzia ilgalaikes tendencijas.
Pavyzdziui, Mirza ir kt. (2023) ir Ferrari ir Nispi Landi (2023) pasitelke ketvir¢io duomenis, taip
jrodydami, jog Zalieji kreditai, SESD emisija pardavimui ir investicijos j FinTech atitinkamai
svyruoja pagal rinkos finansinius ciklus. Tuo tarpu metiniai duomenys, kaip pastebi Wan ir kt.
(2023), Wang ir kt. (2023) atskleidzia platesne tendencijy analize, kuriai pastebima truksta
detalumo, tad metiniai duomenys ne taip gerai vaizduoja FinTech investicijy srautus bei ne itin

tiksliai pateikia zaliyjy finansy diegimo realiuoju laiku tendencijas.

Remianti mokslinés literatiiros analize FinTech ir Zaliyjy finansy saveikos srityje,
atskleidziamas jvairialypis, taciau tarpusavyje persipynusiy kintamyjy, lemianciy elgesj bei
makroekonominius rezultatus, rinkinys. Pastebéta, jog sudétiniy indeksy sukiirimas apjungiant
atskirus kintamuosius uztikrina didesnj regresijos modeliy analitin} tikslumg. Kintamyjy
agregavimas ir sujungimas ] indeksus minimizuoja potencialy koreliuojan¢iy kintamyjy
pasikartojimg bei uZtikrina geresnj modelio stabiluma ir tiksluma.

FinTech indeksas, kartu su Zaliosiomis inovacijomis, daznai matuojamos zaliaisiais
kreditais, ir Zaliaisiais finansais, indeksuoti ar ne, pateikiami kaip nuosekliis kintamieji, kurie

sukuria palankias aplinkybes zaliyjy finansy praktikos raidai. Investicijos j FinTech ir investicijos
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1 mokslinius tyrimus ir eksperimenting plétra gali biiti i1§skirti kaip kritiniai priklausomi kintamieji,
kurie atspindi zaliyjy iniciatyvy ir inovacijy rezultatus. Be to, Ziniasklaidos ar analitiky démesys
ir zmogiskojo kapitalo efektyvumas neretai jvardinami kaip FinTech jtakos zaliesiems finansams
katalizatoriai. Kintamieji, kaip pagal rizika pakoreguota kapitalo graza, SESD emisijos kiekis ir
energetinis efektyvumas, atskleidzia aplinkosauginj efektyvuma, o valstybiniai kintamieji, kaip
fiskalinés islaidos, politinis reguliavimas, BVP vienam gyventojui ar i$silavinimo lygis, leidzia
suteikti kontekstg pagal regiony ar sektoriaus savybes. Tyrimy modeliy reprezentatyvuma leidzia
uztikrinti kontroliniai kintamieji kaip jmonés ir amzius, kapitalo pakankamumas, grynyjy pinigy
srautai, nuosavybeés koncentracijg ar finansinis svertas. Svarbu atkreipti démes; j tai, kad tobuléjant
zaliyjy finansy ir FinTech rinkoms, kintamieji vis sudétingéja, atsiranda dinamisSky dar neiStirty
kintamyjy. Tad ] tyrimus vis dazniau jtraukiami specialiai tyrimo objektams pritaikyti kintamieji
kaip kriptovaliutos, orientacija | eksportg ir dirbtinio intelekto diegimas. Kintamieji atspindi
finansinius, technologinius ir aplinkosauginius aspektus bei uztikrina svarius pagrindimus

modeliuoti dinamiska FinTech jtakg skatinant zaliuosius finansus.

Mokslings literatiiros analizé leido nustatyti, kad FinTech jtaka zaliesiems finansams
dauguma atveju néra pakankama istirta ir yra vertinama nevienodai. Dauguma autoriy daugiausiai
démesio skiria Kinijos regionui ar banky sektoriui, ir tik maza dalis tyrimy analizuoja FinTech
itaka jmoniy lygiu. Tad siekiant uzpildyti spragas yra laikomas tinkama analizuoti jmones Europos
Sajungos mastu. Tokia tyrimo kryptis leisty iStirti rinkos situacija ir nustatoti jtaka. Mokslinés
literatiiros analize atskleide, jog regresiné leidzia tinkamai nustatyti kiekybiskai rySius, naudojant
keleta kintamyjy ir taip tikrinant hipotezes. ISanalizavus mokslinéje literatliroje nagrinétus
kintamuosius, tampa aisku, jog norint jvertinti FinTech jtaka Zaliesiems finansams, biitina saglyga
yra kintamyjy pasirinkimas, kurie atspindi daugialypj FinTech ir zaliyjy finansy rysj. Galima teigti,
jog nepriklausomi kintamieji daugiausiai atskleidzia skaitmenines finansines investicijas, Zaligsias

inovacijas ar tvaruma, o kontroliniai kintamieji yra siejami su jmonés ir makroekonomine jtaka.
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2. FINTECH JTAKOS ZALIESIEMS FINANSAMS EMPIRINIO
TYRIMO METODOLOGIJA

Taigi, literattiros analiz¢, leido nustatyti, jog finansinés technologijos turi jtakos zaliesiems
finansams. Tac¢iau moksliniy darby apimanciy integruotg finansiniy technologijy taikyma zaliyjy
finansy sprendimuose ES mastu vis dar triksta. Taip pat, pastebéta, kad spragas uzpildyti labiau
tinkama analizuoti jmones naudojancias zaligsias finansines technologijas, nes biitent jmonéms

taikant finansines technologijas yra mazinamas atotrukis tarp inovacijy ir jy igyvendinimo.
2.1. FinTech jtakos Zaliesiems finansams tyrimo formalizavimas

Sio tyrimo formalizavimas yra grindziamas teorine prielaida, jog Zaliyjy finansy augimui
ir plétrai Europos Sajungoje jtakos turi FinTech ir technologiniy inovacijy plétra.

Remiantis pirmoje dalyje atlikta moksline literatiiros analize sudaroma Sio darbo tyrimo
eiga (zr. pav. 1). Tyrimas pradedamas nuo tikslo identifikavimo bei hipoteziy iSkélimo. Remiantis
atlikta mokslinés literatiiros analize parenkami kintamieji, kurie yra suskirstomi i priklausomus,
nepriklausomus ir kontrolinius.

Atlickamas duomeny dizainas, identifikuojama imtis, daznis, laiko rémai, nustatomi
duomeny rinkimo Saltiniai. Norint empiriSkia patikrinti FinTech ir Zaliyjy finansy rysj
identifikuojamas ir apibréZiamas ekonometrinis tyrimo modelis, atliekamos reikalingos
transformacijos. Svarbu, jog pasirinktas modelis leisty kiekybiskai jvertinti rezultatus, kaip kinta
jtaka Zaliesiems finansams pagal FinTech ir inovacijy pokyc€ius. Toliau atliekama modelio
specifikacijg — | parinktg ekonometrinj modelj jstatomi kintamieji, Sie yra paaiSkinami. Modelio
formulavimas sukuria galimybes patikrinti Siame darbe keliamas dvi pagrindines hipotezes: ar
FinTech turi teigiamga jtak Zaliesiems finansams ES (H:) ir Zaliosios inovacijos, MTEP islaidos
neturi reitkSmingos jtakos Zaliyjy finansy rezultatams ES (H>), bei jy nulines hipotezes. [vertinami
potencialiis tyrimo ribojimai ir imamasi veiksmy juos sumazinti ar visai eliminuoti.

Tolimesniame etape surenkami duomenys. Jei yra nuliniy ar netinkamy verciy, Sios yra
atmetamos, o duomenys yra normalizuojami. Pritaikomas ekonometrinis modelis ir naudojant
statisting programing jrangg regresijoms atlikti. Pritaikius modelj patikrinamas multikolinearumas,
tam pasitelkiamas variacinés infliacijos faktoriy (VIF) modelis bei patikrinama autokoreliacija
pritaikant Durbin-Watson testa. [vertinamas modelio patikinumas, o heteroskedastiSkumui
patikrinti naudojamas White testas. Tuomet duomenys patikrinami pasitelkus jautrumo testa.

Rezultatai yra interpretuojami atitinkamai pagal pasirinkta ekonometrinj modelj. [vertinimas ir
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kryptis tyrimo suteikia empiriniy jrodymy apie ES zaliyjy finansy plétra ir jos stiprinimg dél

FinTech jtakos.

1 paveikslas

FinTech jtakos zaliesiems finansams tyrimo eigos struktiirograma

1 etapas

Mustatyti finansiniy technologijy jtaka zaliesiems finansams ES

|
|
| | Tikslo identifikavimas |
1
|
|

2 etapas ¥

Hipoteziy iskelimas

HO1: FinTech neturi jtakos Zaliosioms finansams ES.

HO2: Zaliosios inovacijos, MTTP islaidos neturi reikimingos jtakos Zaliyjy finansy rezultatams ES.

H1:FinTech turi teigiama jtaka Zaliesiems finansams ES

H2: Zaliosios inovacijos , MTTP islaidos yra teigiamai susijusios su Zaliyjy finansy plétra ES

J etapas L 4

Kintamyju dizainas

[ Priklausomi: ] [ Nepriklausomi: ] [ Kotroliniai:
[ Logaritmuati Zalisji finansai ] [ Zalieji patentai ] [ |maonés améiius
[ MTEP biudZetas ] [ SESD emisija pardavimams
[ Investicijos | FinTech ] [ BVP vienam gyventojui
. _ | Sektoriai
[ FinTech indeksas ]

Duomeny imtis: ES listinguojamos jmones; daZnis: ketvirtiniai duomenys, laikotarpis: 2010-2024

Saltiniai: WIPQ, EPO, ketviréio jmoniy ataskaitos, .Bloomberg” ducmenuy baze, Eurostat” duomeny bazé

Atmetamos nulines ar netinkamos vertes. Duomenys normalizuojami

4 etapas

Modelio vertinimas ir dizainas

In(Zalieji finansai)
= By + B, (FinTech Indeksas) + f.(FinTech investicijos) + f3(Znliosios inovacijos)
SESD

+ (8, (MTEP biudzetas) + ¥, (BVP) + ya | ———
BaM )+l IRRE (pr:mms."mams

+ yy{Pramonés sektorius) + ys(Technelogijy sektorius) + yg(Komuneliniy paslaugy sektoriusg)

+ }*;(S:’nur‘és re_:;."aﬁa.s} + yglPiety regionas) + yo(Vakary regionas) + yyg(lmenés dydis)

+ ¥y (Imonés amzius) + €

)— ¥a(Finansy sektorius)

4

5
Multikorealumas - VIF; heteroskedastiskumas - White; autokoreliacija - Durbin-Watson; likutinis normalumas -
-0 grafikas

LE—————EEEEERR—————————————————————————————————————————————————_—_—_—_—h—_—_——,

| Patikimmumo ir jautrumo testai |

Saltinis: sudaryta darbo autorés
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Remiantis pirmoje dalyje atlikta mokslinés literatiiros analize bei identifikuota problema
tyrimo tikslas — nustatyti finansiniy technologijy jtakg Zaliesiems finansams. Siam tikslui pasiekti
iSskiriamos trys hipotezés, kurio leis tikslingai sudaryti tyrimo metodologija.

Remiantis atlikta mokslinés literatiros analize ir sudarytomis teorinémis tyrimo
prielaidomis keliamos hipotezés.

Ho1: FinTech neturi jtakos zaliosioms finansams ES.

Mokslingje literatiroje pastebimi nenuosekliis jrodymai iSsivysciusiose finansy rinkose.
Liirkt. (2024) ir Tao ir kt. (2022) jrodo FinTech jtaka, ta¢iau dauguma tyrimy atlikti besivystanciy
ar Azijos Saliy rinkose, kur FinTech kompensuoja nestiprig institucing infrastrukttirg. PrieSingai
iSsivysciusiose rinkose, kuriose FinTech jtaka yra absorbuojama institucinio efektyvumo (Wan,
Lee ir Sarma, 2023).

Hoo: Zaliosios inovacijos, MTEP islaidos neturi reik§mingos jtakos Zaliyjy finansy
rezultatams ES.

Yuan, Ye, and Sun (2021) teigia, kad inovacijos turi jtakos aplinkos efektyvumui, bet
nebitinai zaliesiems finansams. Murinde, Rizopoulos ir Zachariadis (2022) teigia, jog inovacijos
neretai gerina veiklos rezultatus nei skatina investicijas j Zaliuosius finansus.

Hi: FinTech turi teigiamg jtaka zaliesiems finansams ES.

Mokslinés literatiiros analizé patvirtina FinTech jtaka skatinant Zaliuosius finansus
skirtinguose Europos Sajungos regionuose ir jvairiose pramonés sektoriuose. Wan ir kt. (2023),
Zhou ir kt. (2021) bei Mirza ir kt. (2023) teigia, kaip finansiniy technologijy plétra uztikrina
sklandesne Zaliyjy kredity emisijg. Irfan ir kt. (2022), Huang ir kt. (2024), Yang ir kt. (2021) bei
Li ir kt. (2023) rodo, kad Fintech intensyvumas tiesiogiai susij¢s su zaliyjy finansy augimu.

Ha: Zaliosios inovacijos, MTEP i§laidos yra teigiamai susijusios su zaliyjy finansy plétra
ES.

Remiantis mokslinés literatiiros analize pastebima, jog inovacijos bei technologiné
paZzanga FinTech yra susieta su Zaliyjy finansy augimu. Yuan ir kt. (2021) bet Li ir kt. (2024)
akcentuoja, kad FinTech ir MTEP turi teigiamos jtakos zaliosioms inovacijoms per patentus.
Flammer (2023) bei De Haas ir Popov (2023) rodo, kad technologijy intensyvumus mazina terSaly
emisijg ir skatina zaliuosius sprendimus, o Ha (2024) bei Ashrafi ir Akhter (2024) pastebi, jog DI

ir skaitmeninis jtraukimas skatina zaligsias iniciatyvas.
2.2. FinTech jtakos Zaliesiems finansams tyrimo kintamyjy modeliavimas

Remiantis pirmoje dalyje atlikta mokslinés literatiiros analizg ir atsizvelgus ] hipotezes yra
nustatomi pagrindiniai kintamieji (zr. 6 lentel¢), padésiantys atlikti iSsamy ir detaly finansiniy

technologijy jtakos zaliesiems finansams tyrima.
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6 lentelé

Kintamieji turintys jtakos Zaliesiems finansams

Kintamieji Matavimo Paaiskinimas Saltiniai
vienetai
Nepriklausomi
FinTech (indeksas) Baly skalé 0- | Atspindi skaitmeninés | Pasaulinio finansy centry
100 finansinés  transformacijos | indekso (angl. GFCI)
mastg ir intensyvuma
Investicijos j FinTech | Milijjonai EUR | Tiesioginis FinTech augimo | ,,Bloomberg* duomeny bazé¢
ir jsitraukimo matas
Zaliosios inovacijos | Skai¢iumi Pateikia  jmonés  tvarias | Patenty duomeny bazés
pateikty technologines inovacijas ir | (EPO, WIPO)
patenty FinTech skatinamg zaliyjy
finansy pazanga
MTEP biudZzetas Milijonai EUR | Ivertinamas vyriausybés bei | ,,Bloomberg* duomeny bazé
privataus sektoriaus
investicijos i zaligsias
inovacijas
Priklausomi
Zalieji finansai | Milijonai EUR | Atspindi jmoniy dalyvavimo | ,,Bloomberg* duomeny bazé
(indeksas) zaliuosiuose finansuose
rezultatg
Kontroliniai
BVP vienam | EUR vienam | Ekonominio iSsivystymo ir | ,,Eurostat” duomeny bazé
gyventojui gyventojui gerovés lygio matas bei taip
jvertinami regiony
ekonominiai skirtumai
SESD emisija | Tona kg/min. | Susieja finansinius | ,,Bloomberg™ duomeny bazé
pardavimams EUR mechanizmus su
aplinkosaugos rezultatais
Imonés amzZius Metai nuo | Identifikuoja jmonés patirtj | Imoniy finansinés ataskaitos
Jmonés technologijy  diegime ir
ikiirimo zaliosiose praktikose

Saltinis: sudaryta darbo autorés

Pasirenkama atkartoti Wan ir kt. (2023), Yang ir kt. (2021) bei Zhou ir kt. (2021), Hidayat-
ur-Rehman ir Hossain (2024) panaudotg FinTech indekso metoda, kurie tyrimui naudojo Salies ar
regiono masto indeksus. Tad tyrimui naudojamas Pasaulinio finansy centry indekso (angl. Global
Financial Centres Index), toliau darbe naudojamas jo sutrumpinimas GFCI, ypac jo FinTech
subindeksas. Inovacijy intensyvumui ir jmoniy veiklai dideli poveiki daro jy vietos finansy
sistemose (L1 ir kt., 2023, Yuan ir kt., 2021). Indeksas atspindi jmonés FinTech kapitalo srautus,
prieiga prie pazangios skaitmeninés infrastruktiiros, finansinés aplinkos kokybe, | inovacijas
orientuota reguliavima, institucing kokybe ir zmogiskaji kapitala. Atliekant imoniy lygio analize,
pasitelkiant jmonés Salimi pagrista GFCI, iSvengiamas jmonés lygmens FinTech diegimo
duomeny triitkumas, kurj pastebéjo Zhou ir kt. (2021) ir De Haas ir Popov (2023). Tad indeksas,
atspindi platesnj aplinkos inovacijy mastg, kurio yra pagristi jmoniy sprendimai, susij¢ su

zaliaisiais finansais ir skaitmenizacija.
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Vertinant moksliniuose darbuose pateikiamus tyrimo metodus nustatyta, jog kintamuosius
yra palanku apjungti j indeksus. Zaliesiems finansams jvertinti pasirenkama atkartoti Su ir Lee
(2025) zaliyjy finansy indeksg. zaliuosius aktyvus, zaligjj draudima, zaligsias investicijas ir
anglies finansus kiekvienam i§ elementy paskiriant atitinkamg procenting dalj. Tad toliau yra
pateikiama plati indekso modeliavimo metodika, kuri yra pritaikyta regresinei analizei (zr. 7
lentelé).

7 lentelé

Zaliyjy finansy indekso formavimas

Indeksas Indekso elementas Elemento proc. dalis indekse
Zalieji finansai Zalieji kreditai 45 %
Zaliieji aktyvai 25 %
Zaliasis draudimas 15 %
Zaliosios investicijos 10 %
Anglies finansus 5%

Saltinis: sudaryta darbo autorés remiantis Su ir Lee (2025)

Duomenys bus renkami i§ jmoniy lygmens Saltiniy kaip metinés ir tvarumo ataskaitos.
Pasitelkiamos pramonés duomeny bazés ,Bloomberg®, kuriose kaupiami finansiniai ir
technologiniai duomenys. Ivertinti Zaliuosius patentus pasitelkiamos patenty duomeny bazés:
»WIPO*, | EPO*“ bei Pasaulinio finansy centry indekso. O naudojami makroekonominiai
duomenys tokie kaip BVP vienam gyventojui ir kiti susij¢ kintamieji renkami i§ Pasaulio banko ir
Tarptautinio Valiutos Fondo duomeny baziy.

Remiantis pirmoje dalyje apZvelgta moksline literatiira, pastebéta, jog Siam tyrimui skirtas
tinkamiausias tiriamasis laikotarpis ir duomeny rinkimo daZznumas priklauso ir turi biiti parinkti
atitinkamai pagal duomeny prieinamuma, jy pateikimg analizuojamuose Saltiniuose bei savybe
uzfiksuoti dinamiska FinTech jtaka Zaliesiems finansams. Norint pasiekti i§sikelta tikslig ir atlikti
patikimag regresing analizg, tyrime pasitelkiami 2010-2023 m. ketvirtiniai duomeny rinkiniai.
Pagal mokslinés literatiiros analize, toks periodo pasirinkimas atskleis ir leis ekonometriskai
uzfiksuoti dinamiska FinTech augimg ir i$matuoti jo jtaka Zaliesiems finansams. Sis
pasikartojimas sukuria pusiausvyra tarp ekonometrinio patikimumo, duomeny prieinamumo bei
efektyvaus FinTech investicijy dinamikos fiksavimo.

Kiekvienas modelio komponentas taip pat turi biiti normalizuotas (Wan ir kt. 2023):

z==F [1]

o
Apibendrinant tytimo kintamyjy modeliavimas sudaro pagrinda tinkamai jvertinti FinTech

jtakg Zaliesiems finansam ES. Nepriklausomi kintmaieji leidzia jvertinti finansinés
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transformacijos aspektus atspindimus skaitmenizavimu ir inovacijomis. Kontrolinei kintamieji
uztikrina modelio patikimuma ir leidZia jvertinti rinky ir jmoniy struktiiring ar konteksting aplinka.
Tad, $i kintamyjy struktiira pateikia tvirtg analitinj pagrindg vykdyti tolesniam empiriniam tyrimui

ir FinTech jtakos zaliesiems finansams ES rezultaty interpretavimui.
2.3. FinTech jtakos Zaliesiems finansams tyrimo metodas

Remiantis pirmoje dalyje atlikta literatiiros analize tinkamiausias tyrimo metodas darbo
problemai, finansiniy technologijy jtakai zaliesiems finansams, atskleisti ir tirti yra logaritminj-
tiesin] regresijos modelis. Atlickamo ir modeliuojamo tyrimo tikslas yra issiaiskinti, kokig jtaka
zaliesiems finansams turi FinTech. Remiantis mokslinés literattiros analize ir sudarytu palyginimu
(zr. 2 priedas) nustatyta, jog tinkamiausig pasirinkti logaritminj-tiesinj regresijos modelj.

Autoriai pabrézia, kad §is modelis yra tinkamas heteroskedastiSkumui nagrinéti, kurj
literatiiros analizéje dalyje nurod¢ ir kiti autoriai. De Haas ir Popov (2023) taip pat pastebi, jog
logaritmings transformacijos leidzia sumazinti sektoriy skirtumus, tad zaliyjy finansy ir bendry
finansy tyrimuose tarpSakiniais palyginimai gali biiti vertinami kaip patikimesni. O Ferrari ir Nispi
Landi (2023) papildo, kad logaritminiai kintamieji, leidzia nustatyti ar egzistuoja proporcingumas
tarp finansiniy priemoniy ir zaliyjy rezultaty rySio. Tai konstatuoja logaritminio-tiesinio modelio
aktualuma atliekant tyrima, kuriame tiriama jtaka.

Atlikti detaliai analizei kaip finansinés technologijos veikia zaliuosius finansus
suformuluotas bendras logaritminés tiesinés regresijos modelis (zr. 8 lentelé).

Kur In (Y) yra logaritmiskai transformuotas priklausomas kintamasis, j kurj jtraukiami
FinTech indeksas, FinTech investicijos, MTEP biudzetas — nepriklausomi kintamieji. Kaip
kontroliniai kintamieji iSskiriami — SESD emisija pardavimams, BVP, imonés amzius, sektoriai,
kuriy etaloninis sektorius yra energija, ir regionai, kuriy etaloninis sektorius yra Ryty regionas, €
—zymi paklaida, o B —nepriklausomy kintamyjy koeficientai, y — kontrolés kintamyjy koeficientas.

Tokiame modelyje regresijos koeficienta galima suprasti kaip nustatyta Y pokytj
procentais arba standartinio nuokrypio dalimi, kuris yra siejamas su nepriklausomo kintamojo
padidéjimu vienetu. Logaritminiame tiesiniame modelyje procentinis pokytis yra matuojamas nuo
0 iki 1 skalgje. Tarkime B lygus 0,15 leisty teigti, jog Y reikSmé augs 15 %, jei X padidés vienu
vienetu. Taigi, toks struktiirizuotas ekonometrinis modelis, yra skirta empiriSkai nustatyti jtaka
FinTech jtaka zaliesiems finansams ES jmonése.

Pasitelkiant logaritmings tiesinés regresijos modelj, j tyrimg jtraukiami FinTech, Zaligsias
inovacijos ir MTEP atspindintys kintamieji bei vertinama kontroliné jmoniy ir makroekonominé

jtaka.
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8 lentelé

FinTech jtakos zaliesiems finansams logaritminés-tiesinés regresijos tyrimo modelis

Modelis Hipotezé Nuliné Alternatyvi | Tikétinos
hipotezé hipotezé vertés
ln(Zalieji finansai) H;: Finansinés | f1 =0, B2= |1 #0, B2# | p1>0
= Bo + B1(FinTech Indeksas) technologijos | 0 0 p2>0
+ f,(FinTech investicijos) turi  teigiamg | FinTech FinTech
+ B3(Zaliosios inovacijos) itakg neturi daro didelg
+ B,(MTEP biudzetas) + y,(BVP) Zaliesiems itakos ftaka
SESD finansams ES. | Zaliosioms | zaliesiems
+7, <—> finansams | finansams
pardavimams ES.
+ y;(Finansy sektorius)
+ y4(Pramonés sektorius) Ha:  Zaliosios | ps=P+=0 | Bent vienas | B3>0
+ vs(Technologijy sektorius) inovacijos, Zaliosios B#0 Ba>0
+ v¢(Komunaliniy paslaugy sektorius) | MTEP islaidos | inovacijos, | FinTech
+v7 (§iaurés regionas) yra teigiamai | MTEP daro didele
+ yg(Piety regionas) susijusios  su | iSlaidos jtaka
+ y9(Vakary regionas) zaliyjy finansy | neturi zaliesiems
+ y10(Jmonés dydis) plétra ES. reikSmingos | finansams
+ y11(Jmonés amiius) + € itakos
zaliyjy
finansy
rezultatams
ES.

Saltinis: sudaryta darbo autorés

Toks modelis uztikrina iSsamuma ir leidzia patikimai interpretuoti kintamuosius ir jy jtaka.
Logaritminés tiesinés regresijos modelis uZtikrina, jog rezultatai galéty biti interpretuojami
procentinémis vertémis, tai aiSkiai identifikuojant Zaliyjy finansy reakcija i FinTech ir aplinkos

pokyc¢ius.
2.4. FinTech jtakos Zaliesiems finansams imties salygos ir tyrimo apribojimai

Aptarus tyrimo eigg ir identifikavus naudojamus kintamuosius nustatomos tyrimo imties
ir jos atitikimui biitinos salygos. Siekiant geriau suvokti FinTech ir Zaliyjy finansy ry§j, butina
jvardinti tikslius ir metodologiSkai pagristus atrankos kriterijus. Poskyryje apraSomos salygos,
pagal kurias buvo jvertinta tyrimo imtis, vertinant geografines ir sektoriy ribas. Nors imtis
maksimizuoja tyrimo aktualuma, vis délto yra taikomi tam tikri apribojimai jskaitant duomeny
prieinamumg visa tai gali paveikti tyrimo rezultaty iSvadas ir tolimesniy tyrimy bei praktines
rekomendacijas.

I tyrimg jtraukiami visi 5 lentel¢je mokslinés literatiiros analizés dalyje identifikuoti
sektoriai, sickiant uztikrinti holisting tyrimo perspektyva. Si selekcija leidzia detaliai istirti, kaip
Fintech daro jtaka Zaliesiems finansams, taip paveikiant aplinkosauginiams rezultatus skirtinguose,
bet susijusiuose ekonomikos sektoriuose, ir taip suderinti jvairias mokslinés literatiiros

perspektyvas.
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Pagrindiniai imties kriterijai renkantis jmones, kurios naudoja FinTech pateikiami 9

lenteléje. Jei salygos néra tenkinamos, jmoné néra atrenkama tyrimui.

9 lentelé

FinTech jtakos Zaliesiems finansams tiriamy jmoniy imties sqlygos

Salyga Argumentacija

FinTech sprendimy | Privaloma salyga FinTech sprendimy jsisavinimas, tai yra, pasiZyméjimas
naudojimas skaitmeniniy mokéjimo integracija, skaitmeniniy skolinimo platformy ar

kredito priemoniy naudojimu, skaitmeninés transformacijos iniciatyvy
igyvendinimas. Literatiros analizé atskleidé, jog visos jmonés naudojasi

FinTech.
Duomeny Privaloma salyga jmonés turi pateikti duomenis apie kintamuosius, jskaitant
prieinamumas FinTech naudojimo kintamuosius, finansinius ir tvarumo rezultatus,

informacija apie dydj, amziy ir sektoriy. Duomenyse esantys nuliai, kaip
patenty skai¢iuje ar investicijose | MTEP, Zymi, jog jmoné atitinkamai neturi
patenty ar investicijy, o ne nurodo duomeny truokumo.

Europos Sajungos | Norint sulyginti politikos ir reguliavimo aplinkybes, jmonés turi biti regione,
narysté kuriame taikomos tos pacios reguliacinés praktikos.
Imonés dydis Remiantis ES reglamentavimu vertinamos tik didelés jmonés, turincios vir$

250 darbuotojy ir kuriy pajamos virsija ar yra lygi 50 tukst. eury arba balanso
suma vir$ija ar yra lygi 43 tikst. eury (Europos Komisija, 2025).

Saltinis: sudaryta darbo autorés

Kennedy (2008) pabrézia, jog logaritminés-tiesinés regresijos modelis yra galinga

priemon¢ leidzianti | konkrec¢ias ekonometrines problemas pazvelgti paprasciau, ta¢iau modelio

taikymas yra priklausomas nuo keleto veiksniy, pavyzdziui, duomeny pobudzio ir tiksly. Tad

modelio ribotumy i§manymas yra itin svarbus. Autoriai i§skiria keleta pagrindiniy ribotumy, }

kuriuos turi biti atsizvelgiama vykdant tyrima:

Modelio formavimo metu daroma logaritminio rySio prielaida (Wan ir kt., 2023). Taciau
jet tikrasis rySys tarp priklausomy ir nepriklausomy kintamyjy néra logaritminis, tai tyrimo
metu gali lemti neobjektyvius arba neefektyvius reikSmes ir rezultatus. Tarkime gali
atsirasti liekany modeliai, kurie neatitinka prielaidy, tokiy kaip homoskedastiSkumas.
HomoskedastiSkumui patikrinti galima pasitelkti White testa.

Pastebimas jautrumas priklausomojo kintamojo nuokrypiams. Krastutinéms ar
i§skirtinéms reikSméms rezultatai potencialiai gali buti jautrls ir pateikti netikslius
nuokrypius nuo pasiskirstymo (Flammer, 2023). Tam spregsti galima pasitelkti Cook ‘o testa.
Kyla galimybé, jog nepriklausomy kintamyjy pasizymés multikolinearumu. Nors tai
btidinga ne tik logaritminiams modeliams, taciau tokiu atveju, jei jtrakti kintamieji yra
koreliuojantys, gali biiti sudétinga vertinti proporcingo jtaka, nes jy jtaka priklausomam
kintamajam gali buti vienoda (Mirza ir kt., 2023). Multikolinearumo paSalinimui, patartina

pasitelkti tam tikras diagnostines priemones, pavyzdZziui, VIF testa.
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e Svarbu atsizvelgti | tai, kad logaritmuoty kintamyjy aiSkinimas yra iSskirtinis (Hidayat-ur-
Rehman ir Hossain, 2024). Be specifiniy ziniy ir jgudziy rezultatai gali biiti atrodyti maziau
intuityvis, negu rezultatai pateikti tiesiniais modeliais. Tad svarbu perteikti iSvadas aiSkiai
ir informuotai, kuomet jvardinama jtaka priklausomam kintamajam.

e Modeliui taikyti yra daromos prielaidos dél likutinio normalumo ir homoskedastiSkumo
(Yuan ir kt. 2021). Biitina pasitelkti liku¢iy analize tikrinant ar laikomasi OLS regresijos
prielaidy. Jei jy néra laikymasi, galimos netinkamos statistinés iSvadas. Tokie diagnostiniai
testai kaip Q-Q testas ar kiti, yra aktualiis siekiant patvirtinti model;.

Tad apibendrinus galima teigia, kad tokiy truikumy, kaip logaritminio rySio prielaida ar
jautrumo nukrypimams, iSmanymas leidzia juos aktyviai Salinti pasitelkiant kruopciai atrinktus ir

apdorotus duomenis, pasitelkiant papildoma diagnostika ar perzvelgiant pristatomus rezultatus.

Siame tyrime sumodeliuota metodologija sukuria pagrinda tirti FinTech jtaka Zaliesiems
finansams. Atlieckamo tyrimo metodologija atskleidzia, kad naudojamas logaritminés-tiesinés
regresijos modelis, kuriuo tikslas nustatyti FinTech jtakga Zaliesiems finansams pasitelkiant
FinTech sprendimus diegiamus jmoneése skirtinguose sektoriuose. Tyrimui kaip priklausomas
kintamasis naudojamas Zaliyjy finansy indeksas sudaromas pagal Su ir Lee (2025). Sis kintamsis
yra logaritmuojamas siekiant uztikrinti proporcingus rysSius. Kaip nepriklausomas kintamasis
parinktas sudétinis indeksas GFCI, ypa¢ jo FinTech subindeksas, kuris sukomponuotas pagal
daugiamate sistemg. Kiti naudojami nepriklausomi kintamieji — investicijos j FinTech, MTEP
biudZetas ir Zaliosios inovacijos. Tuo tarpu atrinkti kontroliniai kintamieji — SESD emisija
pardavimams, jmonés amzius, BVP vienam gyventojui — jvertina makroekonominj ir jmongs
poveikj. Kruopsciai atrinkti kintamieji uztikrina, jog modelis atskleisty ne tik teorinius aspektus,
apraSytus mokslingje literatiiroje, bet ir empiriSkai iStirty esamg situacija. Tyrimo patikimumas
padidinimas atliekant kintamyjy normalizacijg, juos atrenkant pagal imties, sektoriaus ir regiono
kriterijus. Parinkti diagnostiniai testai uztikrina rezultaty reprezentatyvumg. Tokia metodologija
leidZia garantuoti, kad logaritminés-tiesinés regresijos modelis tinkamai iliustruoja subtilius rySius
tarp FinTech ir zaliyjy finansy bei leidzia tirti ir atskleidZia patikimas jzvalgas, kurios pagristas

teoriskai ir empiriskai.
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3. FINTECH JTAKOS ZALIESIEMS FINANSAMS TYRIMO
REZULTATU ANALIZE

Tolimesniame skyriuje pateikiami empiriné analizé skirta hipotetiniams rySiams tarp
FinTech, kontroliniy kintamyjy ir zaliyjy finansy lygio iStirti. Atsizvelgiant | daugialypj ir
dinamiskg FinTech bei Zaliyjy finansy pobudj, kruopsciai vertinamas statistinis tikslumas siekiant
uztikrinti i§vady patikimuma. Pirmiausia aprasyta aprasomoji statistika, toliau pateikti regresijos
pasitelkus patikimas standartines paklaidas rezultatai, kurie iSsamiai interpretuojami, bei
jvertinami koeficientai ir jy reikSmés. Galiausiai atlickami diagnostiniai testai, norint uztikrinti
modelio reik§miy pagrjstumg ir patikimuma, ir tokiu biidu siekiant sudaryti pagrinda detalioms

iSvadoms ir rekomendacijoms.
3.1. FinTech jtakos Zaliesiems finansams tyrimo aprasomoji analizé

Bloomberg terminalo duomeny bazéje atfiltravus jmones pagal metodologijoje jvardintas
salygas nustatoma 1120 jmoniy imtis, taciau renkant duomenis dalis jy buvo atmesta kaip
netinkamos dél kintamyjy trikumo. Tad toliau tyrimo imtj sudaro 1059 jmongés, atitinkancios
antroje darbo dalyje nurodytus kriterijus, kurios yra tiriamos 2010-2024 mety laikotarpiui
naudojant ketvirtinius duomenis. D¢l duomeny logaritmavimo atsirandantys nuliniai duomenys
néra laikomi kaip informacijos nebuvimas, taciau kaip nuliné reikSmeé. Tad kiekvieno kintamojo
imtis atitinka 59304 duomeny vienetus (Zr. 10 lentel¢), kuris dél apimties gali buti laikoma kaip
statistiSkai patikima. Toliau tyrimo rezultatuose bus pateikiamos reik§meés buvo standartizuotos
(Z metodu) siekiant tikslesnio interpretavimo. Vienintelis logaritmuotas kintamasis yra Zalieji
finansai.

Pastebima, jog priklausomasis kintamasis — In Zalieji finansai — pasiZymi vidutiniSku
deSiniu Soniniu pasiskirstymu, bei jo vidurkis yra 0,77 ir standartinis nuokrypis 1,1350. Kintamasis
pasizymi dideliu intervalu tarp didziausios ir maZziausios reikSmeés (min = -4,83; max = 6,68), todé¢l
pastebimas deSinysis pasiskirstymas. Toks platu intervalas atskleidzia, kad Zzaliyjy finansy
taikymas jmoniy lygmeniu labai skiriasi. 25-0ji kvartilis (0,024) bei mediana (0,75) leidzia teigti,
jog ne maziau kaip pusé jmoniy imties yra susitelkusios zemiau vidurkio ir palyginti tik nedidelis
kiekis jmoniy pasitelkia Zaliuosius finansus didesniu mastu. Tai tik jrodo literatiros analizéje
pabréziamga Zaliyjy finansy heterogeniskuma tarp jmoniy, regiony ar laikotarpiy. Si asimetrija yra
tikétina dinamiskoje ir besiformuojancioje Zaliyjy finansy rinkoje, kurioje mechanizmai ir
sprendimai yra diegiami netolygiai. Tad naudojam logaritminé transformacija leidzia paSalinti
Stuos nuokrypius ir sumazinti jy poveik]j.
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10 lentelé

FinTech jtakos zZaliesiems finansams tyrimo imties aprasomoji statistika

Imtis | Vidurkis Stand. Min 25% 50% 75% Max
nuokrypis

In Zalieji 59304 | 0.77015 1.1350 | -4.8268 | 0.0243 | 0.7501 | 1.5047 | 6.7867
finansai
Fintech 59304 0.0019 0.5864 | -0.9888 | -0.4990 | 0.0066 | 0.5011 | 0.9888
indeksas
Investicijos 59304 1.2945 0.6898 | 0.1111 | 0.6888 | 1.4145| 1.9982 | 2.5110
MTEP 59304 1.9897 1.5031 | -0.5015 | 0.8566 | 1.9924 | 3.3367 | 4.4811
biudZetas
Zaliosios 59304 -0.0007 0.6001 | -0.9777 | -0.5015 | 0.0001 | 0.4984 | 0.9777
inovacijos
SESD emisija 59304 0.2438 0.4452 | -0.5200 | -0.1321 | 0.2672 | 0.6543 | 0.9888
pardavimams
BVP 59304 0.2876 0.2012 | 0.0001 | 0.1564 | 0.3123 | 0.4511 | 0.5987
Imonés 59304 0.3499 0.7102 | -0.8112 | -0.2434 | 0.4001 | 0.9931 | 1.5200
amzius

Saltinis: sudaryta darbo autorés

Standartizuoto Fintech indeksas rodiklio vidurkio verté yra artima nuliui, o standartinis
nuokrypis lygus — 0,586. Tai atskleidzia subalansuota FinTech brandos pasiskirstymag visoje
tyrimo imtyje. Simetriskas diapazonas tarp maziausios ir didziausios ver¢iy (nuo -0,9 iki beveik
0,9) tik pabrézia tinkamg standartizavimg. Pabréztina, jog pastebima kintamojo centriné
tendencija ir intervalas rodo, jog tyrime yra analizuojamos tiek mazai FinTech naudojancios, tiek
daug FinTech naudojancios jmonés ir jy imtis yra tinkama. Toks skirtingas FinTech jtraukimas
tarp imoniy gali biiti vertinamas kaip tvirtas argumentas analizuoti potencialig FinTech tiesiogine
arba neigiamg jtaka zaliyjy finansy jsisavinimui.

FinTech investicijy kintamojo vidurkis yra 1,3, o standartinis nuokrypis gana didelis (0,69),
svyruoja nuo 0,11 iki 2,51 vienety. AukStesnis vidurkis ir vidutinis teigiamas nuokrypis leidzia
teigti, jog didesnés dalies jmoniy investicijy lygis yra didelis, taciau dalies jmonés jis yra mazesnis.
Toks nedidelis skirtumas atskleidzia, kad jmonés yra investuoja panaSiame lygmenyje, vis dél to
su pastebima virSutine uodega. Investicijos yra pagrindinis finansiniy technologijy permainy
veiksnys, tad toks pasiskirstymas tik iSrySkina kapitalo vaidmen; skatinant zaliuosius projektus.

MTEP biudzetas pasizymi vienu didZiausiy reikSmiy skirtumy: vidurkis lygus 1,98, o
standartinis nuokrypis net — 1,5, tuo tarpu reikSmeés svyruoja nuo -0,50 iki 4,48. Tokie duomenys
leidzia teigti apie rySkius MTEP biudZeto skirtumus tarp jmoniy, tad pabréZiama, kad galimybés
inovacijoms yra pagrindinis Zzaliosios transformacijos veiksnys. Kintamasis pasiZymi

pasiskirstymo asimetrija, pastebimas deSinysis pasiskirstymas, kuris leidzia teigti, jog tik nedidelé
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dalis jmoniy skiria daugiau kapitalo iStekliy inovacijoms, kas potencialiai atspindi sektoriui jprastg
dinamika.

Zaliosios inovacijos, matuojamos patentais, varijuoja simetriskai apie nulj (vidurkis -
0,0007, standartinis nuokrypis 0,60). Intervalas nuo -0,97 iki +0,97 pazymi atlikta normalizavima.
Kadangi jis gali buti traktuojamas kaip zaliyjy inovacijy technologinés pazangos kintamasis,
zalieji patentai gali atskleisti jmonés tikslg siekti zaliyjy MTEP rezultaty. Platus ir simetriSkumas
tarpkvartilinis intervalas tik pabrézia, jog kintamaji galima vertinti kaip leidziantj prognozuoti
testing zaliyjy finansy elgsena.

SESD emisija per 1 mln. eury pardavimams, pasizymi 0,24 vidurkiu, o standartinis
nuokrypis yra 0,45. Kintamasis atspindi anglies dioksido intensyvuma, kuris yra normalizuotas
pagal imonés pajamas. Maziausia verté -0,52 ir desinysis pasiskirstymas rodo, kad kai kurios
jmonés emisija valdo itin efektyviai, tuo tarpu kitos neproporcingai prastai. Kadangi SESD
emisijos kiekis yra vienas pagrindiniy zaliyjy finansy vertinimo, yra aktualus aplinkosauginio
veiksmingumo rodiklis. Tikétina, jog jmongés, i$metandios maziau SESD, potencialiai turi
didesnes galimybes gauti palankesnes finansavimo salygas.

BVP vienam gyventojui vidurkis lygus 0,34, o standartinis nuokrypis lygus 0,20,
maksimali svyravimy reik§mé 0,60. Tokia makroekonominé kontrolé atskleidzia Salies ekonoming
plétra tyrimo vykdymo metu. AukStesnis BVP vienam gyventojui daznai koreliuoja su
palankesnémis galimybémis naudotis zaliyjy finansy instrumentais ar politikos reguliavimu. Dél
tolygaus pasiskirstymo ir minimaliy svyravimy kintamasis yra vertinga kontrolé vertinant
konteksta.

Kitas kontrolinis kintamasis yra jmonés amzius, kurios vidurkis yra lygus 0,35, o
standartinis nuokrypis 0,71. Svyravimo diapazonas nuo -0,81 iki 1,52 ir deSinysis pasiskirstymas
leidzia teigti, jog imtyje yra gana daug jaunesniy jmones, taciau mediana leidzia spresti, jog
brandziy veikian¢iy jmoniy pakankamai, jog tyrimas biity reprezentatyvus. AmzZius potencialiai
gali turéti jtakos zaliyjy finansy jsisavinimui dél jmonéje susiformavusios ar nesusiformavusios
organizacinés rutinos, rizikos tolerancijos ar ESG strategijos.

Aprasomoji kintamyjy analiz¢ leidZia teigti, kad kintamieji yra prasmingai pasiskirste ir
duomeny rinkinys sé¢kmingai uzfiksuoja nevienoduma aplinkosaugos veikloje, finansingje
elgsenoje ir inovacijy diegime. Uzfiksuojama keletas kintamyjy, kurie pasizymi tegiama
asimetrija, kaip intesticjos j Fintech ar jmonés amzius. Tai rodo, kad duomeny rinkinyje yra
ektremaliy verciy, kurios gali turéti didesne nei standartine jtaka rezultatams. Tokie kintamieji
kaip FinTech indeksas, Zaliosios inovacijos yra labiausiaus susitlkusios apie 0 reikSme. Tuo tarpu
MTEP biudzeto reikSmés rodo, kad yra pastebimi rySkiis jmoniy skirtumai. Tokie rezulttai

patvirtina duomeny reprezentatyvuma ir tiksluma regresijos modelio rezultaty analizei. ISrySkina
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aktualiausius jmoniy elgesio aspektus bei pagrindzia metodologinius pasirinkimus, kurie buvo
taikomi.

11 lentelé

FinTech jtakos Zaliesiems finansams tyrimo imties pasiskirstymas sektoriuose

Sektoriai Imtis
Komunalinés paslaugos 13002
Finansai 12997
Technologijos 11605
Energetika 11399
Pramoneé 10301

Saltinis: sudaryta darbo autorés

Aprasomoji analize atskleidzia. kad tyrimo imtis yra plati ir tolygiai pasiskirs¢iusi pagal
mokslingje literatiitos analizéje apraSytus ekonomikos sektoriuose, tad duomeny rinkinys yra
reprezentatyvus ir tinkamas tolimesnei modelio analizei. IS visy 59304 stebéjimy, duomeny
rinkinys tolygiai apima komunaliniy paslaugy (13002), finansy (12997), technologijy (11605),
energetikos (11398) ir pramonés (10301) sektorius (zr. 11 lentele). Toks pasiskirstymas tarp
sektoriy minizuoti potencialy atrankos SaliSkuma ir leidzia uztikriti, tyrimo rezultaty pagristuma,
kuris nebiity nulemtas vienos pramonés Sakos. Tokia subalansuota duomeny rinkinio sudétis
maksimizuoja iSvady, apie veiksniy jtakg Zaliesiems finansams, reprezentatyvumg ir pateikia
rezultatus ir jZvalgas apie platesnj Europos masta, o ne pavienius sektorius.

Geografinio pasiskirstymo apraSomoji analiz¢ atskleidZia, jog duomeny rinkinyje iSrySkéja
regioninio atstovavimo niuansai, kurie yra aktualiis norint suvokti galimus zaliyjy finansy
skirtumus regiony mastu. Vakary Europa apima didziausig imties dalj, tai rodo regiono ekonoming
aktualuma ir aktyvesnj jsitraukimg j Zaliojo finansavimo veikla. Kita pagal dydj regiono imtis yra
Siaurés Europa ir Piety Europa, o tai leidZia teigti, kad $ie aktualiis Europos ekonominiai blokai
pasizymi didele duomeny dalimi (Zr. 12 lentel¢). Ryty Europos imtis net du kartus yra mazesné
lyginant su pastarais regionais, taciau jos jtraukimas yra Kkritinis, nes sukurima galimybe
iSnagrinéti zaliyjy finansy dinamika regionuose, kurie pasizymi nevienodais ekonomikos
vystymosi ir aplinkos politikos priémimo etapais. Toks skirtingy Europos Sajungos regiony
atstovavimas leidZia tyrime naudoti visapusiS$ka geografing aprépti, todél tyrimas leidzia
identifikuoti regionui specifin] poveikj ir platesnes Europos Zaliyjy finansy plétros kryptis ir
tendencijas.

Platesné regiono analizé yra papildoma deél iSsamaus duomeny imties pasiskirstymo,
remiantis Salimi, kas suteikia galimybe i§samiai pazvelgti | geografing duomeny rinkinio sudet].
Tokia platus geografinis pasisikirstymas, jtraukiantis ir maZesnes, ir didesnese ekonomikas

skirtinguose ES regionuose, sudaro galimybes analizuoti specifinés Salies poveikj Zaliajam
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finansavimui. Toks balansas uZtikrina, kad apibendrinti rezultatai biity nesaliski. Saliy skai¢iaus
heterogeniskumas, tinkamai atsveriamas bendra tyrimo imtimi, tod¢l pagrindziamas regresinés
analizés patikimumas ir rezultaty reprezentatyvumas Europos Sajungoje.

12 lentelé

FinTech jtakos zaliesiems finansams tyrimo imties pasiskirstymas Europos Sqjungos regionuose

bei salyse (pagal Jungtiniy Tauty skirstymgq)

Regionas Regiono Salis Salies imtis
imtis
Vakary Europa 24212 Belgija 4498
Austrija 4483
Nyderlandai 3979
Vokietija 3889
Pranciizija 3680
Liuksemburgus 3593
Siaurés Europa 15013 Airija 3503
Danija 2604
Suomenija 2302
Estija 1101
Svedija 1898
Lietuva 1815
Latvija 1790
Piety Europa 13984 Kipras 2831
Italija 2889
Malta 2187
Ispanija 1788
Graikija 1893
Portugalija 2396
Ryty Europa 8239 Kroatija 1384
Slovakija 1109
Slovénija 985
Vengrija 1021
Cekija 907
Rumunija 956
Lenkija 1002
Bulgarija 875

7

Saltinis: sudaryta darbo autorés

Aprasomoji analizé leido nustatyti duomeny rinkinio strukttirines charakteristikas bei
identifikuoti kintamuyjy, siejamy su Zzaliaisiais finansais, jtaka veiklai. Zaliyjy finansy
pasiskirstymas pasizyméjo teigiama asimetrija, kas pagrind¢ jo logaritminj transformavima, kuris
buvo pritaikytas siekiant uztikrinti normaly pasiskirstyma ir pasiekti maZesnj heteroskedastiSkuma
vélesniuose regresijos etapuose. Kadangi buvo pasitelktas ,,Z* metodas standartizuoti visus

nepriklausomus ir kontrolinius kintamuosius, tai leido uztikrino paprastesnj koeficienty vertinima
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regresijos modelyje ir stabilizuoja procesg. ApraSomoji analizé pabréz¢ didelius jmoniy lygmens
skirtumus tokiose srityse kaip FinTech diegimas, investicijy kiekis, inovacijy taikymas. Tuo tarpu
regiony ir sektoriy kintamieji yra gana subalansuoti, tad galima teigti, kad tyrimo rezultatai nebus
neproporcingai neiskreipti duomeny masyve dominuojant konkreciam sektoriui ar geografiiui
klasterio. Tyrimo duomenys yra pakankamai skirtingi laiko ir jmoniy atzvilgiu, tad galima atlikti

tikslig i§vady analize.
3.2. FinTech jtakos Zaliesiems finansams tyrimo rezultaty analizé

Remiantis jzvalgomis, pateiktomis aprasomojoje analizéje, kurioje buvo nagrin¢jamos FinTech ir
zaliyjy finansy strukttirinés charakteristikos, pagrindinés tendencijos ir pasiskirstymo modeliai,
toliau tyrimas pereina j detalesnés analizés etapa. Siame skyriuje siekiama analizuoti FinTech ir

zaliyjy finansy statistinius rysius, patikrinti jtakos kryptj ir masta.

13 lentelé

FinTech jtakos Zaliesiems finansams regresijos tyrimo bendriniai rezultatai

Regresijos rezultatai
Modelis OLS AIC 143448.8596
Priklausomas kintamasis | In_Zalieji_finansai BIC 143600.6797
Kintamuyjy skaicius 15 Logaritminé tikimybé | -72261.0
Liekanos 59312 F-statistika 3601.0
R? 0.491 P (F-statistikai) 0.00
Koreguotas R? 0.491 Kovariacijos tipas HC3

Saltinis: sudaryta darbo autorés

Tyrimui naudojamas mazyjy kvadraty metodas, kurio priklausomas kintamasis yra zalieji
finansai (zr. 10 lentel¢). Tai nattriné logaritminé jmoniy jsitraukimo i zaliyjy finansy veiklag verte.
Tokia transformacija koreguoja nukrypimus ir heteroskedastiSkuma, kas pagerindama modelio
tinkamumg. Aprasomoji statistika leidzia teigti, jog Zaliyjy finansy verciy pasiskirstymas yra
iSkreiptas teigiamai, o jmoniy, investuojanciy ] zaligsias investicijas, dalis yra neproporcingai
didele. Siy krastutiniy veréiy poveikis buvo sumazintas taikant logaritmine transformacija, tokios
korekcijos simetrizuoja pasiskirstyma ir labiau atitinka OLS regresijos normalumo prielaidas.
Logaritminis skaiiavimas sumaZina kintamumo mastg ir taip sumazina heteroskedastiSkuma,
kuris, jei netaikomas, iSkreipia testy statistikg bei standartines paklaidas. Tai papildo pasirinkimag
naudoti HC3 patikimas standartiniais paklaidas (Zr. 13 lentel¢). Kadangi visi kintamieji yra
standartizuoti, o priklausomas kintamasis yra logaritminis, koeficientai rodo logaritminio Zaliyjy
finansy standartinio nuokrypio poky¢€ius, tenkancius kiekvieno nepriklausomo kintamojo 1

standartiniam pokyciui. Toks metodas leidZia interpretuoti be mastelio, tad paprasciau palyginti
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santyking jvairiy kintamyjy jtaka zaliyjy finansy vystymuisi skirtingose jmonése. Model; sudaro
15 kintamyjy, tad gali buti vertinamas vidutinio dydzio modelis, kuris yra reprezentatyvus
atsizvelgiant | didelj kintamyjy skai¢iy. 59312 — liekany laisvés laipsniy parametras. Auksta
reikSmé indikuoja didelj imties dydj ir patvirtina modelio statisting reikSme ir patikimuma.

R? lygus 0,491. Sis rodiklis atskleidZia priklausomo kintamojo dispersijos dalj, kuria
paaiskina visas modelio kintamyjy rinkinys. Tad modelio kintamieji paaiskina 49,1% zaliyjy
finansy jmonése ES panaudojima. Imonés lygmens tokia rodiklio reik§mé laikoma gana auksta, o
tai rodo, kad modelis tinkamas ir nepriklausomi kintamieji lemia beveik puse stebétos zaliyjy
finansy veiklos jmonése. Koreguotas R taip pat yra lygus 0,491. Sis rodiklis koreguoja
atsizvelgiant | kintamyjy skai¢iy, siekiant nesukelti dirbtinio tinkamumo augimo dél metodo
pazangumo. Tad, jei koreguotas R? yra sutampa su R?, galima daryti iSvada, kad tyrime néra
itraukty nereikalingy kintamyjy, dél kuriy modleis tapty pernelyg sudétingas. Taip pat, galima
teigti, jog yra tikétina, jog kintamieji turi reikSmingg, taciau neakivaizdy individualy indélj
analizuojant zaliyjy finansy veikla.

Kitas rodiklis, F-statistika, yra pasitelkiamas tikrinti nulines hipotezes, kurios teigia, kad
visi regresijos modelio kintamieji ar tam tikri kintamamieji, turintys jtaka atitinkamai hipotezei,
pasizymi koeficientais yra lygias nuliui — tai yra, toks modelis néra reikSmingas. Rodiklio reikSmeé
3601 yra itin auksta, o F testo p verté yra 0,0 kas leidzia teigti, jog rezultatas gali biti laikomas
statistiSkai reikSmingu (p < 0,01, p <0,001), tai rodo, jog bent vienas kintamasis turi didele jtakg
zaliesiems finansams. Tad galima daryti prielaida, jog Hoi ar Ho2 bus atmestos atliekant tolimesne
analize.

Modelio logaritminé tikimybe lygi -72261. Ji naudojama apskaiciuojami informacijos
kriterijams (AIC, BIC) bei modeliy palyginimui. Didesné logaritminé tikimybé leidZia teigti, jog
modelis yra labiau atitinkantis. AIC: 143448,8596 ir BIC: 143600.6797 atitinkamai vadinami
Akaikés informacinis kriterijus ir Bajeso informacinis kriterijus yra skirti jvertinti modelio
sudétinguma. Rezulttai indikuoja, kad modelis yra veiksmingas dél savo imties, taciau turéty buti
interpretuojamas lyginamai.

Kovariacijos tipas: HC3. Atspindi, jog tyrime buvo pasitelkiamos heteroskedastiSkuma
koreguojangios standartinés paklaidos. Si paklaida leidzia koreguoti potencialia standartinés
paklaidos jverciy dispersija, kuri daznai kyla dél jmonés lygmens duomeny masyvo ir vyraujancio
heteroskedastiSkumo bei uztikrina, kad net jei néra laikomasi klasikiniy OLS prielaidy, reikSmés
iSlikty galiojancios. Tad uztikrinama, jog p vertés ir t-statistika kiekvienam koeficienty biity
tikslis ir taip geriau jvertinant hipotezes ir kintamyjy reikSminguma. Véliau to biitinuma

argumentuoja White testas.
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Pasitelkiant bendruosius rezultatus galima teigti, kad regresijos modelis atskleidzia stipry
ir statistiSkai reikSmingg ry$j tarp pagrindiniy regiono, jmonés lygio, makroekonominiy ir
sektoriaus kintamyjy ir zaliyjy finansy. Gana aukstas R? reikSminga F-statistika ir tinkamai
panaudotos patikimos paklaidos leidzia teigti, jog zaliyjy finansy diegimg jmoniy lygmenyje lemia
FinTech ir kiti su inovacijomis susij¢ kintamieji ir yra vieni pagrindiniy rinkos augimo veiksniy.
Didel¢ tyrimo imtis ir tikslis bei patikimi diagnostiniai patikrinimai sustiprina analizés
reprezentatyvuma.

Detaliai iStyrus bendra regresijos modelio reikSmingumg ir tikslumag, toliau iSsamiai
nagrin¢jami regresijos modelio koeficientai. Sie yra itin aktualis siekiant nustatyti, kaip
kiekvienas kintamasis — ypa¢ FinTech indeksas bei kiti makroekonominiai ir jmonés lygmens
kintamieji — turi jtakos zaliyjy finansy rezultaty dinamikai. ISanalizavus kiekvieno koeficiento
dydj, reikSminguma ir krypti, geriau suvokiama kaip FinTech ir kiti veiksniai daro jtaka jmoniy
galimybése uzsitikrinti dalyvavima Zaliyjy finansy veikloje.

14 lentelé

FinTech jtakos zaliesiems finansams regresijos tyrimo kintamyjy vertés

Kintamasis Koef. Paklaida | z P>z [0.025 0.975]
Energetikos sektorius -0.0979 | 0.0201 -4.7005 0.0000 -0.1401 | -0.0568
Finansiniy paslaugy sektorius | 0.0058 0.0119 0.5104 0.6123 -0.0190 | 0.0310
Pramonés sektorius -0.0078 | 0.0129 -0.5979 0.5501 -0.0352 | 0.0192
Technologiju sektorius 0.0081 0.0119 0.6349 0.5247 -0.0156 | 0.0320
Komunaliniy paslaugy 0.0091 0.0141 0.8154 0.4161 -0.0163 | 0.0375
svektorius

Siaurés regionas 0.0209 0.0128 1.611 0.1102 -0.0051 | 0.0471
Piety regionas 0.0015 0.0154 0.0907 0.9281 -0.0282 | 0.0311
Vakary regionas -0.0072 | 0.0125 -0.5741 0.5659 -0.0304 | 0.0174
Fintech_indeksas 0.5052 0.0061 88.2246 | 0.0000 0.5001 0.5156
Investicijos 0.7952 0.0052 167.1531 | 0.0000 0.7860 0.8038
MTEP biudZetas -0.1999 | 0.0022 -86.8198 | 0.0000 -0.2039 | -0.1959
Zaliosios inovacijos 0.6008 0.0060 105.1752 | 0.0000 0.5882 0.6120
BVP 0.2928 0.0182 15.3798 | 0.0000 0.2560 0.3298
AmZius -0.0979 | 0.0046 -19.7710 | 0.0000 -0.1082 | -0.0902
SESD -0.1392 | 0.0081 -18.3016 | 0.0000 -0.1542 | -0.1226

Saltinis: sudaryta darbo autorés

FinTech indeksas (p = 0.5052, p < 0.001) yra esminis tyrimo kintamasis (Zr. 14 lentel¢).
Jo koeficientas atskleidZia, kad vienu standartiniu nuokrypiu padidéjes FinTech pasirengimas arba
intensyvumas yra siejamas su 0,5052 standartinio nuokrypio padidéjusiu Zaliojo finansavimo
logaritmu. Sis aukstas ir itin reik§mingas koeficientas rodo, kad FinTech jtaka yra lemiama ir
teigiama sudarant sglygas arba palengvinant jmoniy prieigg prie Zaliyjy finansiniy instrumenty ir

jsitraukimy ] juos. Rezultatai jrodo esmin¢ tyrimo hipotezg, jog FinTech turi jtakos, tai yra
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palengvina, zaliyjy finansy jgalinimg. Rezultatas atitinka teorinius liikesCius, kad bloky grandinés,
skaitmeninés platformos ir FinTech inovacijos didina skaidruma, mazina sandoriy sgnaudas ir
plecia prieigg prie zaliojo kapitalo. Kintamasis skatina investuotojy pasitikéjima bei uztikrina
tolygesnj informacijos paisiskirstyma, kas yra aktualu norint pritraukti zaliojo kapitalg. Poveikio
tikslumas ir dydis (z = 88,22) atskleidzia, jog FinTech yra esminis zaliyjy finansy veiksnys, o ne
pagalbiné priemoné. Tokie rezultai leidzia teigti, jog inovatyvios jmonés yra vertinamo skaip
labiau patikimos ir orientuoto j ateitj. Tai sutampa su ES pozitriu ir vykdoma politika ir tokios
jmongs gali sékmingiau uzsitikrinti zaligjj finansavima.

Investicijos ] FinTech (f=0,7952, p <0,001) pasizymi stipriausig teigiamg jtakg modelyje.
Investicijy intensyvumo padidé¢jimas vienu standartiniu nuokrypiu lemia 0,7952 standartiniu
nuokrypiu padidéjusj zaliyjy finansy kintamajj. Tokie rezultatai patvirtina, norint jgyvendinti
zaligsias transformacijos yra reikalingas finansinis pasirengimas. Tai yra itin aktualu kapitalui
imlioms jmonéms. Sios daZniau inicijuoja ankstyvesnias investicijas, nes siekia pritraukia
zaligsias finansines priemones. Tad jmonés su didesnémis investicijosmis turi didesnes galimybes
tampi tvaraus finansavimo ES programy dalimi kaip Zaliasis Kursas.

Zaliosios inovacijos (B = 0,6008, p < 0,001), vertinamos pasitelkus patentus, taip pat
atskleidzia stipry pozityvy ry$] su zaliaisiais finansais. Inovacinés veiklos padidéjimas 1
standartiniu nuokrypiu atitinka zaliojo finansavimo padidéjimg 0,6008 standartinio nuokrypio.
Tokios reikSmés atskleidzia, kad jmonés, jsitraukusios ] technologines inovacijas, yra
patrauklesnés Zaliesiems investuotojams, nes jie Sias vertina kaip konkurencingesnias ir
siekianc¢ias pelno ilguoju laikotarpiu. Tai patvirtina mokslinés literattiros jZvalgas, siejancias
inovacijas ir Zaliuosius finansus.

MTEP biudzetas (B = -0,1999, p < 0,001) prieSingai nei tikétasi, MTEP iSlaidos yra
neigiamai susijusios su Zaliaisiais finansais. Moksliniy tyrimy ir plétros biudZeto padidéjimas
vienu standartiniu nuokrypiu generuoja 0,1999 standartinio nuokrypio sumaz¢jusius Zaliuosius
finansus. Jmonés investuoja } MTEP d¢l daugiau nei vienos tobulé¢jimo krypties, kurios nebiitinai
atitinka tvarumo tikslus. Taip pat, siekiant uzsitikrinti zaligjj finansavima, $is gali biiti suteikiamas
tik uz Zaliuosius projektus, tai yra bendros inovacijos néra tinkamos. Moksliniuose tyrimuose §is
kintamasis iSskiriamas kaip turintis teigiama jtaka, taciau tyrimo rezultatai tam prieStarauja.

SESD emisija tenkanti milijonui pardavimy (B = -0,1392, p < 0,001), taip pat leidzia
identifikuoti Zymia neigiama jtaka Zaliesiems finansams. Sio kintamojo padidéjimas vienu
standartiniu nuokrypiu sumazina jsitraukima i zaliuosius finansus 0,1392 standartinio nuokrypio.
Tai atskleidZia, kad rinka neigiamia vertina tar§ias jmones ir jy prasti tvarumo rezultatai yra
priezastimi kodél tokios jmonés negali pasinaudoti zZaliyjy finansy instrumentais. Taigi, tokie

rezultatai reiSkia, kad aplinkosauginé atskaitomybé turi jtaka Zaliyjy finansy prieinamumui.
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Reguliacijos atzvilgiu, galima laikyti, jog zaliyjy finansy naudojimas identifikuoja poityvias
tvarumo ataskaitas, tad zalieji mechnizmai atlieka filtro vaidmen;.

Kitas jmonés lygmens rodiklis yra jmonés amzius (B = -0,0979, p < 0,001). Nustatoma,
kad wvyresnio amziaus jmonés yra neZymiai maziau tikétina, kad bus aktyviai jsitrauksi zaliyjy
finansy veikloje. Neigiamas koeficientas rodo, kad jmonés amziaus kintamojo padidé¢jimas 1
standartiniu nuokrypiu sumazina zaliyjy finansy panaudojimg 0,0979 standartinio nuokrypio.
Toks rezultatas gali atskleisti karty skirtumus tarp jmoniy: jaunesnés jmonés daznai yra labiau
linkusios atsizvelgti j tvarumo aspektus, reaguoti j klimato rizikas ir eksperimentuoti su
inovacijomis nei vyresnés. Vyresnés jmonés labaiu linkusios atsizvelgti j tradicijas ar
nepriklausomuma. Taip pat, gali lemti ir atitinkamas verslo ciklas. Reguliacjos atzvilgiu, galima
teigti, kad vysresnéms jmonéms bus reikalinga tikslingesné paskata norint sumazinti jos tarSumo
lygi.

Toliau vertinamas makroekonominis rodiklis BVP vienam gyventojui (f = 0,2928, p <
0,001). BVP padidé¢jimas 1 standartiniu nuokrypiu didina priklausoma kintamaja 0,2928
standartinio nuokrypio. Taigi ekonomikos lygis regione turi teigiamos jtakos zaliesiems finansams.
Palankesné Salies politika, infrastruktira, brandi finansiné rinka sudaro galimybés lengviau
pasiekti zaligj; finansavimg. ES kontekste tai atspindi paskirstomy finansy poveikj, norint
maksimizuoti aplinkosauginj Salies augima. Tokie rezultatai gali atskleisti, jog vis dar yra gaji
ekonominé $alis§ nelygybé, kuri lemia skirtingg prieiga prie zaliyjy finansy instrumenty.

Sektoriaus ir regiono kintamyjy reikSmeés néra statistiSkai prasmingos (p > 0,1). Tad
jmonés priklausymas tam tikram sektoriui neatskleidzia jokios papildomos informacijos apie
zaliyjy finansy pasisikirstyma. Tai leidzia teigti, jog ne sektorius, o vidiné jmonés strategija,
krypties pasirinkimas kuria rySius su Zaliaisiais finansais. Regiono kintamieji taip pat neuzfiksavo
prasmingos jtakos. Tai leidZia daryti i§vada, kad geografiné lokacija Europos Sajungoje néra
veiknys, skirtas prognozuoti zaliyjy finansy veikla ir kiti kintamieji yra reik§mingesni.

Detali regresijos analize leidZia teigti, kad pagrindiniai Zaliesiems finansams jtakg darantys
kintamieji yra paremti jmoniy strategijos, jy specifika ir inovaciniais sprendimais, nei geografiniu
ar sektoriy pasisikirstymu. Ryski FinTech, investicijy i FinTech ir Zaliyjy inovacijy jtaka patvirtina
hipotezes, jog FinTech ir inovacijos yra pagrindiniai veiksniai skatinantys Zaliuosius finansus. Tuo
tarpu neigiamas rySys su MTEP biudzetu, ir SESD emisija leidZia manyti, jog investuotojy
nuomone ir dinamika gali lemti Zaliyjy finansy paplitimg. Regresijos rezultatai turi reikSmés
jmonéms, siekian¢ioms uzsitikrinti Zaliojo kapitalo srautus, politikos formuotojams ir

valstybinéms institucijoms, siekiantiems formuoti teising aplinka Sioje srityje.
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3.3. FinTech jtakos Zaliesiems finansams tyrimo diagnostinis vertinimas

Tolimesniame poskyryje yra nagrinéjamas FinTech ir Zaliyjy finansy rySys imoniy mastu
regresijos modelo diagnostinis vertinimas. Nors esminiai regresijos rezultatai sudaro aplinkybes
perteikti atskiry kintamyjy statistinj prasminguma ir kryptj, siekiant atlikti patikimag vertinima,
butina kruopsciai iStirti statistinj pagrjstumg ir pagrindines modelio prielaidas. Tad Siame
poskyryje aptariami autokoreliacijos, multikolinearumo, heteroskedastiSkumo, potenciliaus
endogeniSkumo ir liekany normalumo testai, taip maksimizuojant iSvady reprezentatyvumg ir
tiksluma. Sie testai yra esminiai norint garantuoti i§vady tiksluma ir modelio patikimuma.

Norint jvertinti nepriklausomy kintamyjy, jtraukty ] regresijos modelj, kuriame
analizuojama FinTech jtaka Zaliesiems finansams, multikolinearumo egzistavimag ir stipruma,
pasitelkta variacijos infliacijos faktoriaus (VIF) analizé (zr. 15 lentelé). Dél multikolinearumo gali
didéti standartinés paklaidos, kurios turi potencialg uzgozti tikraja kintamojo jtaka ir lemti mazesnj
koeficienty jverCiy patikimumg. VIF jvertis, esantis aukS$¢iau 5-iy paprastai yra laikomas
ispéjamoji riba, o didesnés nei 10 jvertis atskleidzia, kad tyrime nustatoma rimta multikolinearumo
problema. Tyrimo modelyje VIF vertés yra mazesnés nei kritinj riba, o tai atskleidzia, jog tyrimo
matrica yra stabili ir kokybiska.

15 lentelé

FinTech jtakos zaliesiems finansams tyrimo imties kintamyjy VIF

Kintamieji VIF

FinTech indeksas 1.000270325
Investicijos 3.497062251
MTEP biudZetas 2.607215025
Zaliosios inovacijos 1.001235525
SESD 1295897481
BVP 3.301567921
AmZius 1.310542098

Saltinis: sudaryta darbo autorés

FinTech indeksas (VIF = 1,00), tokia reikSmé yra beveik ideali ir jrodo, kad FinTech kity
lygties kintamyjy atzvilgiu yra statistiSkai ortogonalus. Galima teigti, kad FinTech intensyvumas
jvariose jmonése kinta nepriklausomai, nes fiksuojamas koreliacijos nebuvimas. Tokia verté
sustiprina kintamojo, kaip vieno svarbiausiy jtaka darancio veiksnio, patikimumg. Tuo tarpu
investicijos (VIF = 3,49) pasizymi vidutiniu VIF ir tai atskleidzia tam tikrg multikolinearuma su
kitais kintamaisiais, tikétina dél pastebimo rySio su jmonés amZiumi ir moksliniy tyrimy ir
technologijos plétros biudzeto. ReikSmé néra kritiSka, taciau leidzia daryti i§vada, kad jmonés

investicing elgsena gali biiti glaudZiai susijusi su kitomis jmonés lygmens charakteristikomis ir
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kisti joms atitinkamai. Taciau net ir tokiomis aplinkybémis, VIF reikSmé iSlieka Zemiau nei 5, kas
atspindi, kad tiesioginés grésmes koeficienty tikslumui néra. Kitas kintamasis MTEP biudZetas
(VIF = 2,60) vidutiniskai koreliuoja, potencialiai su jmonés amziumi ar investicijomis, bet verté
iSlieka saugioje zonoje. Tai jrodo pasteb¢jimg, kad MTEP yra individualus modelio elementas,
kuris sudaro galimybes nagrinéti inovacijomis grindziamus Zzaliuosius finansus nesukeliant
multikolinearumo i8§tikiy. Toliau nagrinéjamos zaliosios inovacijos (VIF = 1,00), kurios
nepasizymi kolinearumu su kitais veiksniais. Rezultatas reikSmingas, nes neretai zaliosios
inovacijos koreliuoja su MTEP biudZetu. Kintamojo reikSmés nepriklausomumas tyrime tikr jrodo,
kad veiknys jprasmina skirtingg strateging jmoniy elgseng.

Kontroliniy kintamyjy kaip SESD emisijos pardavimams (VIF = 1,29) leidZia jtarti
minimaly kolinearumu, o tai jrodo, jog SESD emisijos intensyvumas neturi nieko bendro su
imonés struktiiriniais kintamaisias. Tad galima kinatamajj naudoti kaip tvarios zaliosios veiklos
rodiklj. BVP (VIF = 3,30) iSskiriamas kaip makroekonominis kontrolinis kintamasis, kuris su
kitais jmonés lygmens kintamaisiais, pavyzdziui, kaip investicijos pasiZymi vidutiniSka koreliacija,
tai tikétina kyla dél regioninés ar sektorinés klasterizacijos. Rengioninio ekonominio konteksto
itraukimg jrodo VIF reik§me, kuri néra kritiné. Imonés amzius (VIF = 1,31) jvardinamas kaip yra
neturinti priklausomybés nuo didesnés dalies kintamyjy. Tokie rezultatai pateikia jzvalga, kad
amzius suteikia galimybe, apzvelgti zaliojo finansavimo jsisavinimo gyvavimo ciklo dinamika.

VIF analizé¢ leidzia teigti, kad modelis néra netinkamas dél multikolinearumo. Visi
kintamieji nevirSija jprastiniy riby (VIF < 5) bei dauguma analizuojamy kintamyjy pasiZymi
vertémis artimomis 1. Tokie rezultatai gerina regresijos koeficienty reprezentatyvuma ir
pasitikéjima jy stabilumu, tikslumu ir aiskumu. Sios diagnostikos priemonés uztikrina regresijos
modelio reprezentatyvumg atskiriant FinTech, inovacijy kintamyjy jtaka zaliyjy finansy veiklai
jmoniy lygmeniu.

Norint nustatyti, ar regresijos modelis yra heteroskedastiSskas toliau atliekamas White
testas, kuris yra bendra diagnostiné priemoné. Jis pasirenkamas, siekiant i§siaiSkinti ar pastebimos
SaliSkos standartinés paklaidos. D¢l plataus kintamyjy rato yra tikétina, jog paklaidos yra placiau
pasklidusios. Sios testo nuliné hipotezé yra homoskedastiikumo buvimas.

16 lentelé

FinTech jtakos zZaliesiems finansams tyrimo White testo rezultatai

Testo Statistika Testo Statiskos F-Statistika F-Statistikos
p-verté p-verté
White testas 10601.003 0 95.045 0

Saltinis: sudaryta darbo autorés
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Atliktas White heteroskedastiSkumo testas atskleidé statistiSkai svarby rezultatg (y* =
106001,003, p < 0,001), kuris leidzia teigti, jog prielaida teigianti, jog dispersijos dydis yra
pastovus negalioja. Tokios vertés vienareikSmiskai reikalauja atmesti homoskedastiSkumo
prielaida taikoma klasikiniame OLS (Zr. 16 lentelé). Testo rezultatai rodo, kad regresijos modelio
liekanos yra itin heteroskedastiSkos. Siekiant eliminuoti Sig kliiit], regresijos modelyje yra
taikomos heteroskedastiSkumg koreguojancios standartinés paklaidos HC3, tokiu buidu siekiama
uztikrinti patikimy jzvalgy ir galutiniy iSvady.

Toliau yra braizomas regresijos lickany Q-Q grafikas, kuris rodo gana didelius nuokrypius
nuo normalumo, didziausi nukrypimai pastebimi ties pasiskirstymo uodegomis (angl. tails), o tai
leidzia, jog tyrime matomas leptokurtinj pasiskirstymas (zr. 2 paveikslas). Toks ekstremaliy
reik§miy egzistavimas leidzia teigti, jog nestandartinés paklaidos gali turéti jtakos klasikinio OLS
modelio iSvadoms ir rezultaty interpretacijai. Q-Q grafiko rezultatai bei White'o
heteroskedastiSkumo testo rezultatai leidzia teigti, jog heteroskedastiSkuma koreguojancios
standartinés paklaidos HC3 taikymas yra bitinas, norint uztikrinti tinkamus tyrimo rezultatus.

2 paveikslas

FinTech jtakos Zaliesiems finansams tyrimo Q-Q testo pasiskirstymas

Imties kvartiliai
o

T T T
-4 -2 0 2 4

Teoriniai kvartiliai

Saltinis: sudaryta darbo autorés pasitelkiant , Python*

Tokie Siy dviejy diagnostiniy testy rezultatai néra nejprasti. Tyrimuose, kurie pasiZzymi
didele imtimi, ypac, jei analizuojamos jmonés finansai ar lygmuo, duomeny rinkiniuose daznai
atsispindi dispersijos heterogeniSkumaso duomeny masyvai pasizymi sunkios uodegos. Visa tai
rodo asimetrija rinkos strukttiroje. Beje, pirmoje darbo dalyje — literattiros analizéje — kity autoriy

pastebimi panasiis ar identiski heteroskedastiSkumo rezultatai.
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Toliau vertinamas Omnibus testas, kurio verté yra 3198,21, o Omnibus p verté lygi 0,000.
Omnibus testas leidzia jsitikinti ar normalus pasiskirstymas remiantis ekscesu ir asimetrija gali
biti taikomas liekanoms. Prasminga p reikSmé (p < 0,001) leidzia teigti, kad yra fiksuojamas
liekanos nukrypis nuo normalumo (zr. 17 lentelé). Toliau vertinamas Omnibus testas, kurio verté
yra 3198,21, o Omnibus p vert¢ lygi 0,000. Omnibus testas leidzia jsitikinti ar normalus
pasiskirstymas remiantis ekscesu ir asimetrija gali bati taikomas liekanoms.

17 lentelé

FinTech jtakos zZaliesiems finansams regresijos tyrimo diagnostiniy testy rezultatai

Diagnostiniai testai
Omnibus 3198.21 | Asimetrija 0.023
Durbin-Watson 2.006 | P verté (JB) 0
P verté (Omnibus) 0 | Ekscesas 5.299
Jarque-Bera (JB) 13301.375 | Salygos skai€ius 2080

Saltinis: sudaryta darbo autorés

Prasminga p reikSme (p < 0,001) leidZia teigti, kad yra fiksuojamas liekanos nukrypis nuo
normalumo (Zr. 17 lentel¢). Net jei OLS jvertis iSlieka neSaliskas uzfiksavus nenormalumg (svarbu
atkrepti démesj | didele imtj), tokia reikSmé taip pat nurodo, jog heteroskedastiSkumag
koreguojancios standartinés paklaidos HC3 naudojimas yra aktualus tyrimo reikSmei.

Kitas testas yra Jarque-Bera (JB), kurio verté lygi 13301,375, o JB p verté lygi 0,000 tik
pabrézia, anskciau pastebéta liekanos nukrypis nuo normalumo. Testas papbrézia, jog tokiems
rezultatams poveikj turi ekscesas (5,299), kuris néra lygus nuliui. Auksta JB testo verté ir jos
prasmingumas (p < 0,001) taip pat gali biiti jprasminti didelés imties (n > 59000), d¢l kurios dydZio
net mazi neatitikimai gali lemti statisting prasme. Taciau Sio testo rezultatas néra paveikus iSvady
pagristumui, nes regresijos analizei yra naudojamos heteroskedastiSkumg koreguojancios
standartinés paklaidos HC3.

Taip pat, yra vertinama tyrimo asimetrija lygi 0,023. ReikSmeés artumas nuliui leidzia
pastebéti minimaly iSlenkimg deSinén liekany pasiskirstyme, taciau $is pokytis gali biti laikomas
beveik beprasmiu. Kadangi naudojamas itin didelis duomeny rinkinys, toks asimetrijos lygis
nekelia pavojaus modelio aiSkinimui ir tikslumui.

Svarbu jvertinti ir ekscesg, kurio reikSme lygi 5,299. Tyrime pastebima, kad liekanos tuti
ryskiy leptokurtozés (ekscesas > 3) pozymiy, kas atskleidzia, jog tyrime jy uodegos yra sunkesnés
nei priimtina pagal normalyji pasiskirstyma. Tad gali biiti pastebimas didesné ekstremaliy liekany
tikimybé. Toks rezultatas gali atspindéti jmoniy heterogeniSkumg. HeteroskedastiSkuma
koreguojancios standartinés paklaidos HC3 taikymas jgalina maZzesnj §io nuokrypio efekta

rezultatams.
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Kitas testas — sglygos skaiCius (angl. condition number) — nustato, jog modelis pasizymi
Sio testo verté lygi 2080. Kadangi reikSmé, virsija 1000, svarbu jvertinti galimg multikolinearuma
arba statistinj nestabilumg. Taciau auksciau atliktoje VIF analizéje pastebimas, kad visos VIF
vertés vertinamos zemaiu 5, tad multikolinearumas néra vertinamas kaip reikSmingas. Tokia
reikSme galéjo lemti kintamyjy skaliy skirtumai.

Toliau tikrinama ar modelis pasizymi autokoreliacija ir tam panaudojamas Durbin‘o-
Watson‘o testas, kurio verté yra lygi 2,006. Verté, netolima 2, rodo, kad autokoreliacijos néra
aptinkama. Toks rezultatas yra siekiamas ir pagrindzia klasiking OLS prielaidg dél modelio
pasizyméjimo nepriklausomomis paklaidomis. Duomenys pasizymi skerspjuvio pobudziu, tad
rezultatas leidzia teigti, kad néra fiksuojamos nuosekliosios koreliacijos, dél kurios rezultatai biity
paveikti.

Atsizvelgiant | tai, kad Durbin-Watson testas negali tinkamai jvertinti modelio, dél
duomeny kiekio ir laiko eiluciy skaiciaus, nes Siems jiems labiau artima paneliné struktiira
atlickamas ir Wooldridge testas (zZr. 18 lentelé).

18 lentelé

FinTech jtakos Zaliesiems finansams regresijos tyrimo Wooldridge testo rezultatai
Koef. Paklaida z P>|z| [0.025 0.975]

Vélavimas -0.0029 0.004 -0.588 0.559 -0.013 0.006

(angl. lag)
Saltinis: sudaryta darbo autorés

Testo rezultai rodo, kad p reikSme (0,559) gerokai yra aukSc¢iau standartinés reikSmingumo
ribos (p <0,05), o tai atskleidzia, néra tinkama teigti, kad pirmos eilés autokoreliacija neegzistuoja.
Testo reikSmeés leidZia teigti, kad néra pastebima stipri autokoreliacija ir tai uZtikring pagrinda
OLS jverciy kokybei. Tad regresijos modelio rezultatai gali biiti vertinami kaip patikimi.

Taip pat atlickamas Durbin-Wu-Hausman (DWH), kurio yra analizuojama, ar kintamasis
— FinTech indeksas — néra endogeninis, siekiama iSssiaiSkinti ar jis pasiZymi koreliacija su su
klaidos nariu, kas gali iSkreipti maZzyjy kvadraty metodo reikSmes. EndogeniSkuma lemia
matavimo netikslumai, galimai praleisit kintamieji arba atvirkStinis prieZastingumas (Zr. 19
lentelé).

19 lentelé

FinTech jtakos Zaliesiems finansams regresijos tyrimo Durbin-Wu-Hausman testo rezultatai

Pirmo etapo liekany Pirmo etapo T- | Pirmo etapo P-

koeficientas statistika verte
Durbin‘o-Wu-Hausman'o 0.0241 0.829 0.396
testas

Saltinis: sudaryta darbo autorés
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Vertinant pirmojo etapo liekany koeficientg (0.0241) pastebima, kad jis leidZia pastebéti
instrumentuoty liekany (kylan¢iy pirmojo etapo regresijos) poveikj zaliesiems finansams
antrajame etape. T-statistika lygi 0,829 nagrinéja, ar suformuojamas statistinis skirtumas tarp
pirmojo etapo liekany koeficieno ir nulio. Kadangi p reikSmé (0.396) Zymiai aukstesné nei 0,05
tad galima teigti, kad FinTech indeksas yra egzogeninis. Taigi, néra aiskiy statistiniy argumenty,
jog FinTech indeksas yra endogeninis. Tad pastebima, jog $is kintamasis neturi jokiy sgsajy su
pagrindinés regresijos lygties klaidos nariu. Tad maziausiy kvadraty metodo taikymas vertinant
FinTech indekso jtakg Zzaliesiems finansams yra neSaliSkas ir patikimas. Tai reisSkia, jog
instrumentinio kintamojo (IV) testai Siomis aplinkybémis néra biitini. Tai tik patvirtina prielaidas
apie priezastinj prasmingo ir pozityvaus FinTech ir zaliyjy finansy veiklos jmonése rys;.

Atlieckama dar vienas patikimumas (angl. robustness) testas, norint uztikrinti bazinio
modelio rezultaty patikimumg ir nuosekluma.

20 lentelé

FinTech jtakos zaliesiems finansams regresijos tyrimo patikimumo bendriniai testo rezultatai

Regresijos rezultatai
Modelis: OLS AIC: 154924.77
P.rlklauso.mas Zalieji finansai originalus BIC: 155088.73
kintamasis:
Kintamuyjy skaicius: | 15 Logaritminé -219320
tikimybé:

Liekanos: 59282 F-statistika: 3910.5
R? 0.53028 P (F-statistikai): | 0.00

2. . .o ey v
Koreguotas R*: 0.53008 :i(l;);f;rlaclj 0s Nepatikimas

Saltinis: sudaryta darbo autorés

Siame modelyje grazinamas nelogaritmuotas Zaliyjy finansy kintamasis ir yra naudojama
pradiné netransformuota jo verté bei eliminuojami ekstremumai (Zr. 20 lentelé). Tokiu budu yra
tikrinama, ar logaritminé transformacija neturi jtakos baziniams rezultatams, ypac¢ atsizvelgiant |
galimg duomeny iSkraipyma. R* Siame modifikuotame regresijos modelyje nepriklausomais
kintamaisiais prasme suteikia mazdaug 53 % priklausomo kintamojo. Tokia reikSmeé gali buti
vertinama kaip palyginti auksta, o tai leidzia daryti iSvada, kad modelis suteikia prasme pusei visy
netransformuoty Zaliyjy finansy. Koreguoto R? verté yra netolima R? reik§mei, tad galima daryti
1Svada, jog kintamyjy prid¢jimas nesumaZzina reprezentatyvumo.

F-statistika lygi 3910,5, o ir F-statistikos p verté yra lygi 0.00. Tokia auksta F-statistikos p
reik§me atskleidzia, kad modelis yra prasmingas ir, kad jungtiné kintamyjy saveika turi jtakos

zaliesiems finansams. Negiama logaritminé tikimybé¢ ir aukStos AIC ir BIC reikSmés atspindi
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modelio sudétingumg ir didele imtj. Bendra patikimumo testo modelio prasmé ir jtakos kryptys
i8lieka panasi originaliam modeliui.

Kombinuotas patikimumo testas pabrézé pagrindinio modelio patikimuma, nuosekluma ir
stabilumg. Resultati parodé, kad kintamieji i§laiko savo prasme, kryptj ir ekonomine reikSme. Tad
pastebima, kad tiriami rySiai néra jautrus alternatyviems kintamiesiems.

21 lentelé

FinTech jtakos zaliesiems finansams regresijos tyrimo patikimumo testo koeficienty rezultatai

Kintamasis Koef. Paklaida | z P>z [0.025 | 0.975]
Energetikos sektorius -0.1057 | 0.0217 -5.0765 0.0000 | -0.1513 | -0.0613
Finansiniy paslaugy sektorius 0.0063 0.0129 0.5512 0.6613 -0.0205 | 0.0335
Pramonés sektorius -0.0084 | 0.0139 -0.6457 0.5941 -0.0380 | 0.0207
Technologijy sektorius 0.0087 0.0129 0.6857 0.5667 -0.0168 | 0.0346
Komunaliniy paslaugy sektorius | 0.0098 | 0.0152 0.8806 0.4494 | -0.0176 | 0.0405
Siaurés regionas 0.0226 | 0.0138 1.7399 0.1190 | -0.0055 | 0.0509
Piety regionas 0.0016 | 0.0166 0.0980 1.0023 -0.0305 | 0.0336
Vakaruy regionas -0.0078 | 0.0135 -0.6200 0.6112 -0.0328 | 0.0188
FinTech indeksas 0.5456 | 0.0066 95.2826 | 0.0000 | 0.5401 | 0.5568
Investicijos 0.8588 | 0.0056 180.5253 | 0.0000 | 0.8489 | 0.8681
MTEP biudZetas -0.2159 | 0.0024 -93.7654 | 0.0000 | -0.2202 | -0.2116
Zaliosios inovacijos 0.6489 0.0065 113.5892 | 0.0000 0.6353 | 0.6610
BVP 0.3162 | 0.0197 16.6102 | 0.0000 | 0.2765 | 0.3562
AmZius -0.1057 | 0.0050 -21.3527 | 0.0000 | -0.1169 | -0.0974
SESD -0.1503 | 0.0087 -19.7657 | 0.0000 | -0.1665 | -0.1324

Saltinis: sudaryta darbo autorés

Tolesné patikimumo testo regresijos kintamyjy analiz¢ leidzia nustatyti prasmingas sasajas
su netransformuotais  zaliaisiais finansais. Kaip pastebimas kintamieji akcentuoja
makroekonominiy ir jmonés lygio charakteristiky jtaka generuojant zaliosios veiklos rezultatus.
Investicijos 1 FinTech vertinamos kaip vienas didZiausig jtaka turin¢iy kintamyjy (f = 0,8588 p <
0,001,) tad intensyvesné investiciné jmonés veikla yra pozityviai ir stipriai siejama su
padidéjsusiu Zaliyjy finansy lygmeniu. Zaliosios inovacijos bei FinTech indeksas taip pat pasizymi
ryskia pozityvia jtaka (atitinkamai § = 0,6489 ir f = 05456; p < 0,001), tai atskleidzia, jog siekiant
gauti zaligji finansavimg jmonéms yra svarbi skaitmeniné finansiné branda ir technologinés
inovacijos. Tuo tarpu MTEP biudZetas ir SESD yra atskleidZia priesinga jtaka, kintamieji turi
neigiamg ry$] su Zaliuoju finansavimu (f = -0,21 ir B = -0,15 atitinkamai; abu p < 0,001), tai
identifikuoja, kad iSlaidy moksliniams tyrimams ir technologinei plétrai augimas arba
trukdancius uzsitikrinti Zaliyjy finansy augima. AmzZiaus kintamasis taip pat pasiZymeéjo neigiama

jtakg priklausomam kintamajam (B = -0.11, p < 0.001). Tad galima teigti, jog jaunesnés jmonés

59



pasizymi lankstumu ir geb&jimu prisitaikyti ar labiau siekia tvariy rezultaty. Sektoriaus ir regiono
kintamieji iSlieka neprasmingi ir atkartoja ansktesnius rezultatus. Taip sustiprinama jzvalga, kad
industrija ir sektorius neturi jtakos jmonés pajégumams pasitelkti Zaliuosius finansus.
Makroekonominis kintamasis BVP (B = 0,316 p < 0,001) taip pat turi teigiamg jtaka. Toks
koeficienty stabilumas leidzia teigti, jog empirin€s iSvados ir teorinis pagrindimas yra teisingi ir
pagristi. Kintamieji yra stabilis, nepriklausomi nuo modelio tipo pasirinkimo ir jiems esminés
itakos neturi jtakingos reikSmes.

Omnibus ir Jarque-Bera testo p vertés lygios 0,00. Kas leidzia atmesti nuling hipoteze,
kuri teigia, kad liekanos yra normaliai pasiskirsciusios (zr. 22 lentel¢). Didelé asimetrija (45,698)
ir ekscesas (4302,589) tik pabrézia, jog lickanos yra itin asimetriskos ir pasizymi itin sunkiomis
uodegomis, kas leidzia teigti, jog néra fiksuojamas normalus pasiskirstymas. Tad pasirinkta
vykdyti logaritminé transformacija leidzia normalizuoti pasiskirstyma, taciau jg pasalinus daznai
gaunamos nenormalios liekanos. Durbino-Watson testo verté lygi 1,994 ir yra artima 2, kas
identifikuoja, kad liekanose néra fiksuojama ryski autokoreliacijos, tad toks rezultatas yra
palankus OLS prielaidoms.
22 lentelé

FinTech jtakos Zaliesiems finansams regresijos tyrimo patikimumo testo diagnostikos rezultatai

Diagnostiniai testai
Omnibus: 181051.601 | Asimetrija: 45.698
Durbin-Watson: 1.994 | P verté (JB): 0
P verté (Omnibus): 0 | Ekscesas: 4301.589
Jarque-Bera (JB): 44423893822.001 | Sakygos skaicius: 2092

Saltinis: sudaryta darbo autorés

Patikimumo testo regresijos modelio rezultatai tik aptvirtino hipotezg, kad FinTech
augimas turi teigiamos jtakos Zaliyjy finansy plétrai. Tyrimo rezultai i§like toje pacioje kryptyje,
net ir pakeitus Zaliyjy finansy kintamojo apibréZimg ir jo nelogaritmavus ar i§ tyrimo duomeny
rinkinio paSalinus ekstremalias reikSmes. Sgveiky dydis Siek tiek kinta, tam tikry kintamyjy jtaka
silpnéja, taciau bendras FinTech vaidmuo regresijos modelyje iSlieka patikimas ir reprezentatyvus.

Patikimumo testo atlikimas patvirtina pagrindinio modelio patikimumg ir stabiluma bei jo
iSvady tikslumg. Modelio pritaikyti du pagrindiniai pakeitimai: naudotas alternatyvus
nepriklausomas kintamasis, tai yra jis buvo netrasformuotas logoritmiskai, ir iSimtos véliau
atliktame Cook teste uZfiksuotos didelés jtakos reik§més — ekstremumai, kurie galéjo iSkreipti
galutinius rezultatus. Patikimumo testo rezultatai identifikavo, kad netransformuoties zaliesiems
finansams jtakos turi FinTech indeksas, investicijos, MTEP biudZetas, Zaliosios inovacijos. Siy

kintamyjy jtaka iSlieka stabili. Tad galima daryti iSvada, kad Siy kintamyjy jtaka néra atsiradusi
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dirbtinai dél logoritmini-tiesionio modelio, bet yra nuosekliai uzfiksuojama ir tiesiniame modelyje.
Kartu Sio modelio pakeitimai rodo, kad rezultatai néra jautris trasnfoamcijoms ar duomeny
rinkinyje fiksuotoms ekstremalioms reikSméms.

Panaikinus apie 6% jtakingy reikSmiy modelio R? pakilo iki 0.053, tai palyginus nedidelis
pokytis ir iSlaiko prasmigus koeficientus ir jy kryptis. Tai reiskia, kad ektremumai rezultatams
didelio poveikio netur¢jo ir néra nuo priklausomi. Sektoriaus ir regiony kintamieji testo metu
iSliko nuosekliai nereikSmingi. Tad tik patvirtina jzvalga, kad dél harmonizuoto ES reguliavimo
pasalinami geografiniai ir sektoriniai skirtumai.

Apibendrinant, patikimo testas atliktas sukombinavus du skirtingus pokycius, vieng
modelyje, kita duomeny rinkinyje, atskleidzia, kad pagrindinés iSvados yra stabilios ir nuoseklios,
yra teoriskai suderintos, o metodologija yra reprezentatyvi. Vis délto, logaritminis modelis leidzia
lengviau jvertitni pasisikirstyma ir lengviau interpretuoti rezultaus, tad yra tinkamesnis.

Taip pat, pasitelkiamas Cook atstumo testas kaip diagnostiné priemon¢ (zr. 3 paveikslas).
Siekiant iSlaikyti regresijos modelio koeficientus proporcingus ir reprezentatyvius tam svarbu
nustatyti jtakingus ar ektremalius stebéjimus. Vykdant Cook patikimumo analize¢ parenkamas 4/N
atstumo slenkstis, tad galima vertinti, jog atsizvelgiant | apytikslig 59 tiikst. stebéjimy imtj, ribiné
verte testui yra 0,0001. Identifikuotos riba perZengiancios imties reikSmeés jvertinamos kaip
potencialiai jtakingos, tai yra tokiy stebiniy paSalinimas gali turéti jtakos parametry prasmei ir
jverCiams. [vykdzius testg tapo aisku, jog 3809 stebéjimai buvo aukstesni nei jtakos slenkstis, tai
sudaro apie 6,4 % duomeny rinkinio. Tokia palyginti nedidelé dalis yra reikSminga, ir atskleidZia,
kad nors 93,5 % duomeny reikSmiy daro standarting jtaka regresijos vertéms, vis délto nustatoma
mazuma, kuri potencialiai turi pernelyg didele jtaka.

3 paveikslas

FinTech jtakos Zaliesiems finansams tyrimo Cook testo grafikas
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Saltinis: sudaryta darbo autorés pasitelkiant ,,Python*
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Sios jtakingos reik§més potencialiai kyla dél erdvés nuokrypiai pasizyminéiy
nepriklausomy kintamyjy, ir dideliy liekany — netinkamo modelio tinkamumo. Tokie testo
rezultatai atspindi jmones, kurios pasizymi ekstremaliomis finansinémis struktiiromis arba
nestandartine Zaliyjy finansy veikla ar teikiamy duomeny nenuoseklumu. Tokiy stebiniy
egzistavimas yra vertas tolesnés analizés, nes tai gali signalizuoti apie duomeny kokybés
neatitikimus ar atspindéti jmoniy strukturiSkai nejprasta elgsena, kurios modelis tinkamai
neuzfiksuoja. Tad nors Cook testas leidzia pastebéti tam tikrus kritinius aspektus, pries tai buvo
atliktas patikimumo testas, kurio metu buvo pakeista zaliyjy finansy transformacija ir eliminuotos
ekstremalios reikSmés, ir Sios testo rezultatai parodé ekstreamalios reikSmés neiskreipia galutiniy
regresijos modelio rezultaty. Nepaisant to modelis yra jautrus ir ateities moksliniuose tyrimuose
siiloma taikyti pogrupius taip jvertinant jy heterogeniSkuma ar pasitelkti alternatyvias svoriy
sistemas.

23 lentelé

FinTech jtakos zaliesiems finansams tyrimo jautrumo analizé

P s . Zemesnis Originalus AukStesnis

Jautrumo analizé: kintancius klaidy - c T © 1

.. . triukSmo triukSmo triukSmo
standartinius nuokrypius o . .. ..

laipsnis laipsnis laipsnis

R2: 0.771124 0.4912034 0.277571
FinTech indekso koeficientas 0.495658 0.498771 0.519375
FinTech indeksas P verté 0 0 0
Investicijuy koeficientas 0.814536 0.791568 0.805205
Investicijy P verté 0 0 0

Saltinis: sudaryta darbo autorés

Jautrumo analizé buvo atlikta remiantis kintancius klaidy standartinius nuokrypiu ir leidZia
analizuoti ry$iy stabiluma, nes anksc¢iau Cook teste buvo identifikuoti jtakingi stebéjimai (zr. 23
lentel¢). Siuo diagnostiniu testu norima issiaikinti, kaip kinta regresijos modelis, kuomet yra
parenkamas atsitiktinio triukSmo laipsnis duomeny rinkiniui. Toks procesas leidzia suprasti
modelio atsparumg jvairiems duomeny trikdZiams. Pastebima, jog esant maZesniam triukSmui,
fiksuojama didelé R? reikSme — 0,77. Tad galima teigti, kad naudojamas modelis suteikia prasme
Siek tiek daugiau kaip 77 procenty zaliyjy finansy dispersijos rezultaty. Jautrumo analiz¢ atkleidé
prasmingu ir auksStus FinTech indekso (B = 0,4956, p = 0) ir investicijy (B = 0,8145, p = 0)
koeficientus. Kuomet triuk§mo lygis buvo padidintas iki originalaus lygio, R? i§ karto sureagavo
ir krito iki 0,4515, taciau modelio vis dar vertinamas kaip prasmingas, o pakitus R? kintamyjy
koeficientai beveik nesikei¢ia — tad modelis originalaus triuk§mo laipsnyje gali biiti vertinamas
kaip reprezentatyvus ir prasmingas. Pasiekus auks$¢iausig triuk§mo lygj, R? susitraukia iki 0,2776,

tad tokiu atveju paaiSkinama tik 27 procentai rezultaty. Vis délto pastebétina, kad pagrindiniai
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nepriklausomi kintamieji — FinTech indeksas (f = 0,4956) ir Investicijos (p = 0,8145) — ir jy
koeficientai lieka pastovils ir statistiSkai prasmingi (p < 0), o tai rodo, kad Sie rySiai yra dinamiski
ir iSlieka aktualiis kei¢iantis neapibréztumo lygiams.

Toks jautrumo testo vertinamas kitu aspektu papildo Cook‘o atstumo testg: jautrumo
analize analizuojamas struktiirinis stabilumas esant jvairiam duomeny kintamumui, o Cook‘o testu
nustatomi ekstremaliis duomeny vienetai, darantys pernelyg didelj poveiki regresijos rezultatams.
Kartu apjungiami metodai sukuria galimybe vientisesniam modelio patikimumo vertinimui —
Cook‘o testas leidzia identifikuoti duomeny rinkinio grésmes patikimumui, o jautrumo testas
leidzia analizuoti bendrg modelio atsparuma heterogeniSkumui ir dinamiskai atsitiktinumui. Taigi,
stabiliis koeficientai ir nuoseklus prasmingumas skirtinguose triuk§mo lygiuose rodo kintamyjy

reprezentatyvumg, ypa¢ FinTech indekso ir investicijy, formalizuojant zaliyjy finansy rezultatus.

Apibendrinant, regresinés analizé pateikia statiSkai patikimus ir nuoseklius rezultatus
vertinant kokig jtaka kintamieji daro zaliesiems finansams ES. Rezultatai atskleidzia, kad FinTech
augimg atspindintys kintamieji — FinTech indesas ir investicijos — turi stiprig, prasmingg ir
teigiamg jtaka zaliesiems finansams ir jy augimui. Tad Sie kintamieji yra svarbiausi skatinant
zaliyjy finansy veiklg. Zaliosios inovacijos identifikuojamos kaip antras striprus kintamasis,
leidziantis uzfiksuoti technologijy pazangos jtaka ir svarba zaliyjy finansy augimui. Tuo tarpu
MTEP biudzetas pateiké dviprasmiskus rezultatus. Likusieji kontroliniai kintamieji kaip jmonés
amzius, BVP, SEDS emisija, BVP kaip ir teoriSkai buvo tikimasi leido atkleisti kontekstg ir
ekonomines aplinkybes. Sektoriaus ir regiono kintamieji tyrimo kontekste néra prasmingi ir
leidZia teigti, kad lokacija ar struktiiriné jmonés vieta neturi jtakos tyrimo krypciai. Tai gali lemti
harmonizuota ES reguliacija, d¢l kurios jmonés veikia pagal vienodus standartus tverumui,
skaitmenizavimui ar ataskaity pateikimui. Todél jmonés lygmeniu Sie kitamieji gali neturéti
didelés reikSmes. Diagnostiniai testai tokie kiap Cook‘o testas, jautrumo analizé ir kiti tik leidZia
tviréiau pagrjsti koeficienty stabiluma ir reprezentatyvuma. Sie testai tik patikina, kad klaidos ar
ar ektremalios reikSmeés rezultaty nenuléme. Tyrimo rezultatai aiskiai leidzia identifikuoti, jog
zaliesiems finansams ES daugiausiai jtakos daro Fintech, Siek tiek maziau Zaliosios inovacijos.

Tuo tarpu sektoriai ir geografiné padétis neturi didelés reikSmes.

Regresijos analizés rezultatai leidzia teigti, jog abu komponentai FinTech indeksas ir
investicijos turi teigiama ir reikSmingg itaka zaliesiems finansams. FinTech indekso rezultatai (§
=0.5052, p <0.001) rodo, jog kintamasis yra ekonomiskai reikSmingas, ir kad didesnis FinTech
augimas turi didele jtakg didesniam zaliyjy finansy lygiu. Tad, Hoi yra atmetama, atsizvelgiant j

koeficiento dydj, kurj patvirtino patikimumo testai ir jautrumo analizé. Alternatyvi hipotezé Hi
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yra patvirtinama $iais empirinio tyrimo rezultatais. Investicijos | FinTech taip pat rodo, kad

investicijos ] FinTech infrastrukttirg skatina didesnj polinkj remti Zaliuosius projektus, investuoti

1 atitinkamus mechanizmus. Tad rySys tarp FinTech ir Zaliyjy finansy yra stiprus ir reikSmingas.

Ankstesniy tyrimy rezultatai patreiké panasius pastebéjimus, pavyzdziui autoriai Chen ir kt. (2022)
bei Wang ir kt. (2021) pabréz¢ FinTech vaidmenj iSlyginant informacijos asimetrijg, sumazinant

kastus ar uztikrinantj pasiekiamumg zaliosioms investicijos gauti. Su ir kt (2025) ir Huang (2024)

identifikuoja, jog imonés besikoncentruojancios j inovacinj augimg turi geresnes galimybes

pasitelkti tvary kapitalg ir pereiti prie ekologiSkesnés strategijos ateityje. Tad Siais aspektais

pasiekiamas konsensusas tarp atlikto tyrimo ir mokslinés literatiiros.

Tuo tarpu tyrimo rezultatai tolimesnéms hipotezéms yra nevienareik§miai. Zaliosios
inovacijos turi teigiamg jtaka ir yra statistiskai reikSmingos (f = 0,6008, p < 0,001), tad galima
teigti, jog imones, siekiancios jgyti daugiau zaliyjy patenty bei skatinancios zaligsias inovacijas,
turi didesne tikimybe pritraukti zaliyjy finansy srautus. Tad rezultatai rodo, kad Sis kintamasis
atitinka teorinius lukescius, kad zaliyjy technologijy inovacijos yra vienas pagrindiniy zaliuosius
finansus skatinanc¢iy veiksniy. Tad $is kintamasis atmeta Ho» bei patvirtina Ho.

Taciau tyrimo rezultatai rodo, kad MTEP biudZetas turi neigiamg jtaka ir reikSmingg
koeficienta (fp = -0,1999, p < 0,001), tai identifikuoja, kad bendrosios MTEP islaidos, néra
nukreiptos  ekologija, ir yra susijusios su Zemesniu zZaliyjy finansy veiklos lygiu. Tad gali teigti,
jog Siame kontekste bendrosios MTEP iSlaidos neturi teigiamos jtakos. Tac¢iau néra atmetama
galimybe, jog MTEP islaidos tikslingai nukreiptos } Zaliyjy finansy mechanizmy kiirima neturéty
jtakos. Tam patvirtinti reikalingi tolimesni moksliniai tyrimai. Sis netikétas neigiamas rysys yra
preiSingas pastebétam literatiiros anlizéje. Pirmoje darbo dalyje aptarti tyrimai teigia, jog rySys
yra teigiamas — MTEP biudzetas ir Zalieji finansai yra susij¢ teigiamai. Empirinio tyrimo rezultatai
leidzia teigti, jog ne visos investicijos ]| MTEP gali biiti laikomomis Zaliomis ir skatinti zaliuosius
finansus. Tad S$io kintamojo klasifikavimas mokslinéje literatiroje yra per platus ir
nevienareikSmis. Toks iSsiskyrimas pabrézia tikslingos metodologijos svarbg ir biitinybe iSskirti
bendra biudZeta MTEP ir MTEP biudZetg skirtg Zaliesiems projektams, Sis aspektas daznai néra
pabréZiamas nagrinétoje mokslingje literatiroje. Svarbu atsizvelgti ir | geografinius aspektus,
empirinis tyrimas atlikamas Europos Sajungoje tuo tarpu dauguma ansktesniy mokliniy tyrimy
yra susitelkia Azijoje, tad rezultatmas gali turéti jtakos regiono specifikos. Apibendrinant
identifikuojama, kad H> i§ dalies pasitvirtino: Zaliosios inovacijos turi teigiamg jtaka zaliesiems

finansams, tac¢iau bendros MTEP islaidos neturi teigiamo poveikio.
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1.

ISVADOS IR PASIULYMALI

Mokslings literatiiros analizéje buva nagrin¢jami FinTech ir zaliyjy finansy rysys,
vertinant ankstesniy tyrimy kintamuosius ir metodologinius pasirinkimus. Autoriai
atskleidé, jog FinTech vis dazniau vertinama kaip transformacijas skatinantis veiksnys,
leidziantis mazinti kaStus, uZztikrinti skaidrumg ir sukurti geresnes prieigas prie
fiansniniy  produkty. Moksliniuose darbuose pabréziamas automatizavimas,
skaitmenizavimas ar decentralizuotos technologijos, kurios palengvina zaliyjy
fiansiniy instrumenty naudojima, stebéseng ir panaudojimo mastg. Taciau pastebimas
nuomoniy nenuoseklumas autoriai nevienodai pabrézia FinTech ir zaliyjy fiannsy
saveika. Vienoje mokslinéje literatiroje analizuojamos FinTech inovacijos, kitoje
technologiné branda ar investiciné struktiira arba konkretiis rinkos sprendimai. Analizé
leido nustatyti, kad tokie veiksniai kaip inovacijos, iS§laidos MTEP, FinTech ir kiti
makroekonominiai kintamieji turi jtakos zaliyjy finansy rezultatams. Vis délto, néra
pasiektas konsensusas dél sio poveikio stiprumo ar krypties. Tad yra pastebima daug
metodologiniy nenuoseklumy dél imties dydZzio, laikotarpio, ekonoemtriniy modeliy.
Tas turi jtakos skirtingiems rezultatams. Beje, yra daznai minimi skirtingy regiony ar
sektoriy poveikis, tac¢iau empiriniy patikrinimy tam néra daug. Teorinis pagrindimas
sudar¢ pagrindg empirinio tyrimo sukirimui. ISanalizavus ankstesniy tyrimy
silpnuosius ir stipriuosius aspektus buvo identifikuota pagrindiné mokliné literatiiro
spraga. Nustomas poreikis holistinio masto tyrimui ir jmoniy lygmens analizés
trikumas apie FinTech jtakg Zaliyjy finansy rezulttams ES.

Tyrime pasirinkta metodika parengta atsizvelgiant j tikslg ir hipotezes siekiant
efektyviai iSanalizuoti FinTech jtaka Zaliesiems finansams ES tam pritaikant
logaritminés-tiesinés regresijos modelj. Sukuriamas modelis kombinuoja jmonés
finasinius rodiklius, FinTech ir investicijas, inovacijy kintamuosius ir tvarumo bei
makroekonominius kontrolinius kintamuosius. Priklausomasis kintamasis, Zalieji
finansai, yra logaritmiSkai tranformuojamas, norint koreguoti asimetrija ir dispersija.
Pasitelkiami nepriklausomi kintamieji — FinTech indekso, investicijy j FinTech, Zaliyjy
inovacijy, MTEP biudzeta, bei kontroliniai SESD emisija, BVP, jmonés amzius.
Regionai ir sektoriai yra jtraukiami norint analizuoti struktiirinius skirtumus. Tyrimo
metodologija jtrauke ir diagnostinius testus. Kuriais buvo siekiama patikrinti modelio
reprezentatyvumg. Tai apima multikolinearumo, Cook‘o, heteroskedastiskumo,

jautrumo ir kitus testus. Si patikrinimy kombinacija leidzia uztikrinti, jog modleis biity
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laikomas patikimu, rySiai tarp kintamyjy biity stabiliis, o paklaidos maksimaliai
optimizuotos. Sukurta tyrimo metodologija — tai nuosekli sistema skirta FinTech ir
inovacijomis pagristiems Zzalieji finansai analizuoti. Toks detalus tyrimas pateikia
vertingy pasteb¢jimy pramonei ir politikos formuotojams bei mokslininky
bendruomenei.
Atlikus FinTech jtakos zaliesiems finansams tyrimg pateikiama jtikinamy jrodymy,
kad FinTech daro reikSmingg ir teigiamg jtaka zaliesiems finansams ES jmoniy lygiu.
Tiek FinTech indeksas, tiek investicijos ] FinTech pasizyméjo ryskiai teigiamais
indeksais, kurie patvirtino, jog finansy sferos skaitmenizavimas generuoja didesnes
tvarias investicijas. Tad tai leidzia patvietinti pirmaja hipotezg ir atmeta nuling hipoteze.
Toks reikSmiy stabilumas atlikus visus patikimumo testus tik dar labiau sustiprina Sig
i§vadg. Zaliosiso inovacijos taip pat tampa svarbiu kintamuoju skatinanéiy Zaliajj
finansavima. Tuo tarpu MTEP biudZetas turi Svelnig neigiamg jtaka. Galima pastebéti,
jog ne visos investicijos | MTEP gali biti laikomomis zaliomis ir skatinti zaliuosius
finansus, tai gali turéti jtakos neigiamai reikSmei. Tad tolimesniuose tyrimuose yra
rekomenduoja atsizvelgti i §ig salyga. Aplikosaugos ir makroekonominiai kintamieji
pasiZyjo teigiamu rySius su zaliaisias finansais. O jmonés lygio kontroliniai kintamieji
leidzia teigti, jog imonés amzius turi nedidelés, bet reikSmingos jtakos — kuo jmoné
senesné, tuo maziau linkusi rinkti zaliajj finansavimg ir atvirksc¢iai. Tad tam tikras
verslo ciklas gali lemti Zaliyjy projekty pasirinkima, ar vidinés kulttiros ir lanktumo
aspektai. Jmonés su mazesniu SESD kintamuoju turi pozityvesnius rysius, nei tarsios
jmongs. Svarbu pastebéti, jog sektoriau ir regiono kintmaieji nebuvo reikSmiingi. Tai
jrodo, kad ES regione FinTech poveikis Zaliesiems finansams iSlieka nuoseklus. Tam
jtakos gal¢jo turéti harmonizuota ES reguliavimo aplinka, skaitmeninés
transformacijos ir tvarumo sistemos, tad strukttriniai skirtumai daug jtakos neturi.

Sis tyrimas gali biiti vertinamas ne tik moksline, ir praktine prasme. Toliau pateikiami

pasitlymai praktiniam jgyvendinimui:

- Tyrimo rezultatai rodo, kad politikos formuotojams yra svarbu skatinti FinTech
infrastruktiirg ir technologine integracija finansy rinkose ES. FinTech stiprinimas,
naudojant inovatyvias reguliavimo praktikas, tikslinga finansy nukreipimg ar
tarptauting skaitmenizavimo ekosistema, veikia kaip zaliyjy investicijy
katalizatorius. Politinés intervencijos yra biitinos nustacius neigiamag MTEP
biudZeto ry§;j su Zaliaisiais finansais siekiant uZtikrinti, jog inovacijos biity skirtos

aplinkos tvarumui. Reglamentacijos, kurios susije FinTech su tvarumo
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ataskaitomis ir standaty laikymosi leidZia optimizuoti kastus ir tinkamai paskisrtyti
kapitalg.

Imonéms, turinioms didelius MTEP biudZetus, rekomenduojama naujai jvertinti
savo inovacijy strategijas, jog Sios biity artimesnés tvariesiems tikslais, nes esamos
MTEP islaidos neturi jtakos jsitraukimui j Zaliuosius finansus. Imonés, norincios
uzsitikrinti  Zaligji finansavimg, rekomenduojama daugiau démesio skirti
zaliosioms inovacijoms ir siekti mazinti terSaly emisijg. Sitiloma jmonéms atlikti
strategijy perzituras, norint, jog jy ESG balai atsispindéty teigiamus pokycius
zaliojoje finansinéje veikloje. Imonés tvarumas turi jtakos kuriant palankesnes
aplinkybes pasinaudoti Zaliuoju finansavimu.

Finansy jstaigoms rekomenduojama jtraukti FinTech pagrindu sukurtus rodiklius j
zaliojo skolinimosi salygas, Zaliyjy kredity vertinimo modelius ar kitas vertinimo
priemones. Tradiciniai bankai ir investuotojai galéty apsvarstyti 1 investavimo
projektus jtraukti FinTech platformas, Sios palengvina zaliyjy obligacijy iSleidima

bei kuria lengviau jmonéms prieinamus zaliuosius sprendimus.

Sis darbas kuria pridedamaja verte prie supratimo apie FinTech vaidmenj Zaliyjy

finansy srityje, taiau jis turi apribojimy. Norint padidinti FinTech ir zaliyjy finansy

santykio detaluma sitiloma tolimesn¢ moksling veikla nukreipti Siomis kryptimis:

Detaliy FinTech dimensijy tyrimas. Siame tyrime kaip ir daugumoje literatiiros
analizéje nagrinéjamy darby naudojamas sudétinis FinTech indeksas, tad sitiloma
btsimuose tyrimuose iSskaidyti FinTech i konkrecius elementus kaip bloky
grandiné, mokéjimo sistemos anglies dioksido kompensavimu, sutelktinis
finansavimas ar dirbtinis intelektas. Tai leisty iStirti kaip atskiros FinTech dalys
daro jtaka Zaliojo finansavimo priemonéms.

Tarpininkaujan¢iy ir moderuojan¢iy veiksniy tyrimas: nagrinéjant reguliavima,
finansy rinkos brandos bei suinteresuotyjy Saliy elgesj. Itin detalus galéty biiti
lyginamasis Saliy, su skirtingais reguliavimais, tyrimas. Sitiloma analizuoti kaip
investuotojy ar vartotojy samoningumo lygis bei finansy rinkos branda lemia
FinTech veiksminguma skatinant Zaliuosius finansus. Suvokus Siuos
tarpininkaujancius veiksnius, biity geriau perteikiamas FinTech ir zaliyjy finansy

rySys vertinant konkrecias aplinkybes.

Apibendrinant galima teigti, kad empiriniai tyrimo rezultatai leidzia teigti, kad FinTech

ir Zaliosios yra pagrindiniai veiksniai turintys jtakos Zaliyjy finansy augimui ES. Tad

darbas prisideda prie teorinio ir empirinio supratimo kaip finansy rinkas ES susitiprina

technologiné pazanga.
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SANTRAUKA

74 puslapiai, 23 diagramy, 3 paveiksléliai, 46 literatiiros Saltiniai.

Siame magistro darbo esmé analizuoti FinTech vaidmen] skatinant Zaliyjy finansy augima

Europos Sajungoje.

Darbg sudaro trys esminés dalys: mokslinés literattiros analiz€, empirinio tyrimas ir jo rezultatai

bei rekomonedacijos ir pasitilyvai.

Moksliné literatira analizuoja, kad skaitmenizacija mazina transakcijy kaStus, informacijos
aimetrija, diding prieigg prie Zaliyjy finansy instrumenty, yra pagrindiniai kanalai jmonéms
uzsitikrinti finansavima tvariems projektams. Sisteminiai barjerai tokie kaip bendros reguliacijos
nebuvimas ar duomeny asimetrija neleidZia tinkamai jgalinti FinTech. Mokslinés literattiros

analiz¢ leido idetifikuoti jmoniy lygio tyrimy spragas Europos Sagjungoje.

Metodologija sukuria pagrindg tirti FinTech jtakg Zaliesiems finansams. Tyrime naudojamas
logaritminés-tiesinés regresijos modelis, kuriuo tikslas nustatyti FinTech jtaka Zaliesiems
finansams pasitelkiant FinTech sprendimus diegiamus jmonése skirtinguose sektoriuose. Tyrimui
kaip priklausomas kintamasis naudojamas Zzaliyjy finansy indeksas. Kaip nepriklausomas
kintamasis parinktas FinTech indeksas, investicijos } FinTech, MTEP biudZetas ir Zaliosios
inovacijos. Tuo tarpu atrinkti kontroliniai kintamieji jvertina makroekonominj ir jmonés poveikj.

Parinkti diagnostiniai testai uZtikrina rezultaty reprezentatyvuma.

Tyrimo rezultatai aiSkiai leidzia identifikuoti, jog zaliesiems finansams ES daugiausiai jtakos daro
Fintech, Siek tiek maZziau zaliosios inovacijos. Tuo tarpu sektoriai ir geografiné padétis neturi
didelés reikSmés. Tai gali lemti harmonizuota ES reguliacija, dél kurios jmonés veikia pagal

vienodus standartus tverumui, skaitmenizavimui ar ataskaity pateikimui.

ISvadose ir rekomendacijose pabréziama FinTech jtakg Zaliyjy finansy augimui. Tyrimas pateikia
jzvalgas finansinéms institucijoms, verslams ir politikos formuotojams kaip FinTech sprendimai

gali biiti jkomponuoti | kasdiening ruting uZtikrinant geriausus rezultatus.
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SUMMARY

74 pages, 23 charts, 3 pictures, 46 references.

The primaly aim of this master thesis is to investigate the role FinTech role in promoting green

finance in European Union.

The thesis consists out of three main parts: literature analysis, empirical research and its result

interpretation and recomendations.

The literature review suggests that digitization reduses the cost, improves information asymmetry,
enhances the access to sustainable financial instruments and is the main channel in shaping
companies’ ability to engage in green finance. Systematic barriers such as lacking general
regulations or data asymmetry prevent the empowering of green finance. The literature review

assisted in identifying the research gap in firm scale research in EU.

The methodology developed creates a firm foundation to assess FinTech impact on green finance.
For that logarithmic-linear regression model is exploited with intention to determine the FinTech
impact on green finance deploying FinTech solutions applied on company level in various sectors.
Green finance index is selected as an independent variable for research. The dependent variables
are FinTech index, investments in FinTech, green innovation and R&D activity. Meanwhile, the
control variables reflect macroeconomic and firm-level conditions. Diagnostic tests were

implemented to assess the robustness of the model and minimize its uncertainty.

The empirical results clearly demonstrate that green finance in the EU is mostly influenced by
Fintech and a little less by green innovations. Sectors and regions do not capture any significant
relations. That could be led by harmonized FinTech adoption policy in the EU, rather than sector-

targeted or region-specific interventions.
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PRIEDAI

1 priedas. Tyrimuy metody poZymiai

Tyrimo metodas

PoZymiai

Regresijos modelis

Daznai naudojamas ir nesudétingas modelis;
Galima patikrinti hipotezes;

Lankstus renkantis keleta kintamuyjy;

Tiria ry§j tarp kintamyjy;

Daroma prielaida, kad kintamieji yra tiesiniai;
Jautrus kintamyjy multikolinearumui.

Panelinis
autokoreliacijos
paskirstytasis
atsilikimas (ARDL)

Vertina nestacionarius kintamuosius;

Identifikuoja dinaminius rysius;

Yra tinkamas mazoms imtims;

Svarbu kruopsciai parinkti atsilikimo ilgius;

Sudétingas skaiciavimas;

Apsiribojama duomeny rinkiniais, su uztektinai laikotarpiy, jog bty
patikimai jvertinta atsilikimo struktira.

Mazyjy kvadraty
modelis (DOLS)

Koreguojama dél autokoreliacijos ir endogeniskumo;
Pateikiami nesaliski ilgalaikiai jvertinimai,

Reikalingas tvirtas teorinis kintamojo pagrindimas.
Neéra tinkamas apskaiciuoti didelius duomeny rinkinius;
Néra itin tinkamas trumpalaikiam poveikiui tirti.

VAR

Fiksuoja griztamajj rysj ir tarpusavio priklausomybe;

Tinkama analizuoti dinaminius kintamyjy rysius;

Reikalingi dideli duomeny rinkiniy;

Sudétinga interpretacija;

Netaikoma duomeny rinkiniams, su mazai stebéjimy ar silpnomis laiko
eilutémis.

Paneliniy duomeny
,»GARCH”
modelis.

Vertinama rizikos ir kintamumo dinamika;

Efektyvu vertinant finansy rinkas;

Reikalinga specializuota jranga ir kompetencija;

Tiria tik aplinkybes kaip nepastovumui arba rinkos rizikai.

Fiksuoto efekto
modelis

Vertina laiko nepastebimas charakteristikas;

Daromos priezastinés i§vados;

Neatsizvelgiama j laike kintantj heterogeniskuma;

Biitinos subalansuotos grupés;

Ribotas duomeny rinkiniams, kuriuose yra didelis laiko eiluciy
kintamumas.

Instrumentiné
kintamyjy analizé

Eliminuoja endogeniskumo SaliSkuma;

Daromos priezastinés iSvados;

Biitinos tikslios priemongs;

Silpnos priemonés lemia neobjektyvius rezultatus;

Ribojama galimybé gauti patikimus ir galiojancius instrumentinius
kintamuosius.

Polinkio baly
atitikimas (PSM)

Minimizuoja atrankos SaliSkuma;

Pateikia naudingus stebé¢jimo duomenims;

Laikui imlus ir daug skai¢iavimo reikalaujantis metodas;
Jautrus imties dydZiui ir atitikimo kokybei;

Aukstos kokybés duomenys yra biitini tiksliam atitikimui.
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Struktiirizuotos
lygties modelis
(SEM)

Uzfiksuoja rySius tarp latentiniy konstrukty;

Atsizvelgiama j tarpininkus;

Bitina didelé imties;

Modelis yra sudétingas ir jautrus neteisingam apibrézimui,

Sudétinga skaiciavimo pozitriu;

Ribotas taikymas duomeny bazéms su nepakankamu stebéjimy kiekiu.

Palyginamoji
analiz¢é

Nesudétinga ir intuityvi;

Galima integruoti kiekybinius ir kokybinius duomeny aspektus;
Veiksmingas apraSomosioms jzvalgoms pateikti;

Pastebimas ribotas priezastinio ry$io jrodymas;

Biitini reprezentatyviis palyginimo kriterijai;

Be papildomy tyrimy nejmanoma nustatyti priezastiniy rysiy.

Bibliometriné
analizé

Pateikiama iSsami apzvalga;

Nurodo literatiiros spragas;

Identifikuoja svarbiausius autorius ir tendencijas;

Daugiausia démesio skiriama mokslinéms jzvalgoms, o ne empiriniam
taikymui,

Ribota realaus poveikio analiz¢;

Apsiriboja moksliniy tyrimy apibendrinimu.

Dvipusis fiksuoto
efekto modelis

Nagrinéja ar praleisti kintamyji genruoja Saliskuma;

Taikomas paneliniams duomenims, kurie pasiZzymi laiko ir skerspjiivio
elementais;

Apsiriboja tik nekintanc¢iomis charakteristikomis;

Neatspindi sgveikos laike, nebent bty aiskiai modeliuojama;

Ribotos galimybés tvarkyti dinamiSkus, laike kintancius santykius.

DSGE modelis

Patikimas politikos analizei;

Modeliuoja kintamas ekonomines sistemas;

Gali modeliuoti ilgo laikotarpio tendencijas;

Privalomos daugybé prielaidy modeliui jgalinti;

Netaikoma jmonés lygmens analizei;

Gerai pritaikomas makrolygmens analizei, grindZziamai politika.

PRISMA

Uztikrinama i$sami literatiiros apréptis;

ISskiria ziniy spragas;

Metodas standartizuotas;

Néra laikomas empiriniu tyrimu;

Neleidzia nustatyti priezastiniy jzvalgy ir patikrinti hipoteziy;
Démesys sutelktas j sintezg, o ne j analize;

Ribotas taikymas kuomet vykdomi originaliis kiekybiniai tyrimai.

Saltinis: sudaryta darbo autorés, remiantis literatiiros analize, 2024
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2 priedas. Logaritminiy regresijos modeliy tinkamumas tyrimui
Modelio tipas Tinkamumas Privalumai Triukumai
Tiesinis Néra tinkamas | Nesudétinga Veiksmingas tik tiesiniams rySiams;
analizuoti proporcinga | interpretacija; tipas nejvertinama proporcingumo;
,FinTech* jtakg | pasitelkiami nepritaikomas eksponentiniams
zaliesiems finansams | minimalis duomenims
skaiciavimai
Tiesinis- IS dalies yra tinkamas, | Fiksuojamas Nestabilizuojamas  Y;  maziau
logaritminis taciau neatspindi | maz¢jantis X | efektyvus, kai rezultatai auga
priklausomy rezultatas; eksponentisSkai ar pastebima didele
kintamyjy stabilizuojama dispersija, pvz, zaliyjy kredity arba
charakteristiky nepriklausomy CO: atvejais
kintamyjy dispersija
Logaritminis- | Itin tinkamas | Stabilizuoja Daroma prielaida, kad
tiesinis analizuoti dispersija Y; vertina | logaritmuotus Y ir X sieja tiesinis
proporcingus  zaliyjy | koeficientus kaip | rySys; Siam tipui yra bitini
finansy rezultaty | pusinj elastinguma; | logaritmiskai tinkami
pokycius, kuriems | taikoma priklausomieji kintamieji
itakg daro ,,FinTech* | eksponentiniui
augimui; leidzia
interpretuoti X
Logaritminis Tipas yra maziau | Tipas leidzia | Daroma prielaida, kad $io tipo visi
efektyvus dél | interpretuoti kintamieji yra proporcingai susije;
drastisko koeficienty maziau sureikSminami ir jvertinami
transformavimo ir | elastinguma; tipas yra | kontroliniai kintamieji
potencialiai klaidingo | tinkamas
kontroliniy ir | proporcingiems
nepriklausomy rySiams vertinti tarp
kintamyjy vertinimo | pasirinkty kintamyjy

Saltinis: sudaryta darbo autorés, remiantis Mirza ir kt. (2023), Yang ir kt. (2021), Wan ir kt. (2023)
Yuan ir kt. (2021).
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