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Santrauka. Finansinés technologijos, kurios yra apibréZziamos trumpiniu FinTech, nebéra naujas $iuolaikiskiems bei
savo finansais besidomintiems vartotojams. Jy reikSmé yra vis labiau afiSuojama, stengiantis dar geriau supaZindinti
visuomeng su $io sektoriaus privalumais ir pritaikymo galimybémis. FinTech sudaro keletas pogrupiy, kurie Siandien yra
labiau ar maziau aktualtis visuomenei, todél yra svarbu jvertinti, i§ ko susideda visas FinTech sektorius ir kaip jis
pasireiskia skirtinguose regionuose skirtingomis formomis. Viena i§ sri¢iy, kuriai $iandien yra skiriamas nepakankamas
démesys FinTech sektoriuje yra sutelktinis finansavimas. Tai alternatyva, kuri tampa vis aktualesné norint gauti
finansavima, kadangi salygos, sitillomos tradiciniy finansiniy institucijy, daZnai neatitinka keliamy ltikes¢iy. Darbo metu
bus siekiama i$siaiskinti, kokioje stadijoje $iuo metu yra FinTech sektorius bendrai bei skirtinguose regionuose, kokios
yra pagrindinés jj sudarancios grupés bei kaip yra vertinamas sutelktinis finansavimas visame FinTech sektoriaus
kontekste. Taip pat bus skiriamas didelis démesys sutelktinio finansavimo, kaip raktinio Zodzio duomeny bazése paieskai
ir gauty rezultaty vertinimui. Darbe akcentuojamos kelios problemos, tai nepakankamas sektoriaus vertinimas i§ atskiry
pozicijy, informacijos bei analiziy apie sutelktinj finansavima trukumas vartotojams ir moksliniy tyrimy trokumas
siekiant atskleisti sutelktinio finansavimo svarba FinTech sektoriui.

ReikSminiai ZodZiai: Skaitmeninimas, Finansinés technologijos (FinTech), sutelktinis finansavimas, skolinimo
platformos, tarpusavio skolinimas.

Ivadas

Siais laikais Zzodis FinTech daugeliui asocijuojasi su bankais ir su informacinémis sistemomis. I3 tikryjy trumpinys
FinTech yra junginys dviejy daznai naudojamy fraziy — finansai ir technologijos, t. y. procesas ir priemoniy
rinkinys, kai tam tikros technologijos yra pritaikomos gauti, suteikti ar naudoti konkregias finansines paslaugas.
Pats sektorius yra aptarinéjamas i§ jvairiausiy perspektyvy, kadangi jj sudaro kelios atskiros grupés, kurios yra
priskiriamos FinTech sektoriui. Skirtingi autoriai i$skiria $ias grupes skirtingai, ta¢iau didziausias démesys yra
skiriamas mokéjimams, draudimui, skolinimui(si) ir investavimui. Siai dienai pastebimas iy sri¢iy nekonkretumas
bei atlikty analiziy i§vady trilkumas. Zvelgiant j sektoriaus raida, galima i§skirti grupes, kurios jau buvo ar dabar
yra pasiekusios savo populiarumo pika ir tas grupes, kurios dar néra iki galo atrastos. Viena i§ tokiy grupiy gali
biiti sutelktinis finansavimas, kurio nauda vartotojui gali biiti daug didesné, jei pastarasis tiksliai Zinoty, kokie yra
konkretiis privalumai ir trikumai. IS to kyla problema, kad Siandien néra pakankamai jvertinama, kokig svarba
daro sutelktinis finansavimas FinTech sektoriuje ir kaip jis gali padéti vartotojui kurti, dirbi, imtis verslo ar kitaip
save realizuoti. Si FinTech grupé — dar nepakankamai jvertinta galimybé gauti finansavima, kai to negali pasiiilyti
tradicinés finansinés institucijos ar rizikos kapitalo fondai. Sutelktinis finansavimas, tai galimybé specialiai tam
sukurtoje internetingje platformoje surinkti finansiniy istekliy konkre¢iam projektui, tikslui ar idéjai i§ individualiy
ar juridiniy asmeny, kurie tiki ta idé&ja ir yra pasirenge prie jos prisidéti. Tyrimo objektu pasirinktas FinTech
sektorius ir jo kontekste veikiantis sutelktinis finansavimas, kadangi $ios sritys yra bene labiausiai aptarinéjamos
Siomis dienomis, tatiau ne iki galo tinkamai atkleistos vartotojui, j kurj ir yra orientuota §i rinka. Pagrindinis darbo
tikslas yra jvertinti FinTech sektoriaus specifikg ir jvertinti sutelktinio finansavimo svarbg sektoriuje bei i$skirti
trikumus, kurie vis dar neleidzia vartotojams priimti §ios alternatyvos kaip patikimos ir saugios. Pagrindiniai darbo
uzdaviniai: iSanalizuoti moksling literatiira; palyginti skirtingy autoriy nuomones ir jzvalgas apie FinTech sektoriy;
jvertinti sutelktinio finansavimo privalumus ir jvardinti problemas, su kuriomis susiduria vartotojas; jvertinti
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sutelktinio finansavimo vieta ir svarba FinTech sektoriuje bei iSgryninti sutelktinio finansavimo pasirinkimo
motyvus.

1. FinTech sektoriaus pradzia ir jo esmé

Labai daznai girdima, kad rinkoje sitilomi sprendimai nepakankamai tenkina vartotojy poreikius ir likes¢ius.
Siandien situacija galima apibadinti visai Kitaip, kai tie patys vartotojai nebespéja vytis naujoviy bei inovatyviy
sprendimy, kurie artimoje ateityje taps jy kasdienybe. Technologijy pasaulis $iandien vystosi itin spar¢iai, todél
vidutiniam vartotojui yra svarbu neatsilikti nuo pasaulj kei¢ian¢iy sistemy ir technologiniy sprendimy. Siandien
turbiit didzioji dalis jvairiausiy gyvenimo procesy yra paliesta technologijy ir sprendimy, kurie palengvina kasdienj
vartojima bei paslaugy valdyma ir jy jsigijima. Kiekviena diena pagal poreikius yra susijusi su begale paslaugy,
taciau nei viena jy Siandieniniam zmogui nepraeina be tam tikry finansiniy paslaugy naudojimo bei su tuo susijusiy
sprendimy priémimo. Galima isskirti, kad baitent finansinis zmogaus pasaulis jo kasdienybéje uZzima didelg dalj
laiko ir yra itin reik§mingas, norint susikurti uztikrintg ateitj bei stabilizuojant gyvenimo kokybe. Technologijos
Siandien yra paveikusios ir minétg finansy sektoriy, todél labai svarbu suprasti, nuo ko viskas prasidéjo ir kokios
yra ateities perspektyvos $ioje sferoje bei kg tai reiskia visuomenei.

1.1. Skaitmeninimo jtaka FinTech sektoriui

Tarptautinés konferencijos Kinijoje metu, autoriai Zhou, K., Liu, and Zhou, L. (2016) pristatinédami 4-gja
pramonés revoliucija (angl. 4 industry) pabrézé, kad tokios idéjos pradininkai buvo vokieciai, kurie modeliuodami
savo $alies ateities strategija 2020-iems metams, jg priskyré naujai, j pasaulj sparciai ateinanéiai revoliucijai, kuri
pakeité paskutinigja ir jau daugiau nei 40 mety besitgsiancia — trecigja pramonés revoliucija. Ketvirtoji pramonés
revoliucija yra technologijy bumas, darantis didele jtakg dabartinés pramonés formai. Autoriai Drath and Horch
(2014), K. Zhou et al. (2016), Schwab (2016), Pereira and Romero (2017) ir Kovacs (2018) yra vieningos
nuomonés, kad ketvirtoji pramonés revoliucija pakeis dabar jau susiformavusj vaizda, kaip gali vykti gamybinis
procesas ir kaip bendrai vystosi pramoné. Autoriai teigia, kad esminis Sios revoliucijos principas yra technologijy
pritaikymas fiziniams objektams, t. y. didelé dalis daikty bus prijungta prie interneto, sistemos tarpusavyje galés
dalintis informacija, norimus procesus ir jy darba galima bus stebéti virtualioje erdvéje, daugeli darby bus galima
atlikti turint tik interneto ry$j ir iSmanyjj prietaisa. Tiesa, autoriai Drath and Horch (2014) apie tokias priemones,
kaip GPS sistemos, kurios gali rasti optimaly marsruta, vertinant eismo jvykius ar automobiliy spiistis, piniginius
atsiskaitymus turint tik i§manyjj laikrodj ar skolinimasi ne i$ tradiciniy finansy institucijy, kalba kaip apie ateitj,
kai po keliy mety analizuojamuose darbuose tai atrodo jau jprasta kasdienybe (Pereira & Romero, 2017; Kovacs,
2018). Visi autoriai pabréZia ketvirtosios pramonés revoliucijos gerasias savybes — darbo efektyvuma, nasuma,
mazesnius finansinius ir laiko kastus, tac¢iau tik Schwab (2016) ir Kovacs (2018) placiau kalba apie neigiamas §ios
revoliucijos puses — didéjantis nedarbas, socialinés problemos, kvalifikuoty darbuotojy trikumas, priklausomybé
nuo virtualaus pasaulio, kibernetinés atakos bei Zenkliai suprastéjusi asmens duomeny apsauga. Tai yra temos,
apie kurias Siai dienai dar truksta informacijos, taciau vis daugiau susiduriant su $iomis problemomis, imama
daugiau jas analizuoti, tam, kad buty sukurta prevencija prie§ visus minétus aspektus. Pastaraisiais metais
pramonei taip stipriai pradéjus taikyti informacines technologijas atsiranda vis daugiau individy, kurie nukencia
nuo kibernetiniy ataky, asmens duomeny nutekinimo, ar paband¢ naudotis inovatyviomis finansy paslaugomis
likdavo apvogti. Todél tokiy problemy iSkélimas yra labai svarbus visuomenei tam, kad ji galéty pilnai pasitikéti
ateinan¢iomis j rinkg naujovémis ir galéty jas drasiai naudoti, taip gerinant ne tik ekonoming situacija, bet ir bendra
valstybés, kaip konkurencingos rinkos dalyvés, jvaizdj.

Taigi, pradéjus skaitmeninti jvairias gyvenimiskas sritis, tai labai greitai atéjo ir i finansy sektoriy, o Siandien
kei¢ia ji nejtikétinu greiCiu, taip sukuriant vartotojui zenkliai daugiau alternatyvy disponuoti savo pinigais,
optimizuoti procesus, susijusius su jais bei efektyvinti laiko bei finansines sanaudas. Taip kilo visus §iuos procesus
apibréziantis zodis — FinTech. Sis trumpinys apibréZia itin glaudzia s3saja tarp finansy bei technologijy. Galvojant
apie $ig sgvoka, kaip apie finansines technologijas, jy iStaky randama prie$ daugiau nei 50 mety. Hayashi, Li, and
Wang (2017), Puschmann (2017), Carney (2017) pradédami kalbéti apie finansines technologijas, kalba apie tai,
kad jau 1960 metais, kai buvo sukurti pirmieji bankomatai (angl. — ATM (automated teller machine)), visuomené
susidiiré su tam tikromis finansinémis technologijomis, kadangi buvo panaudoti mechanizmai, padedantys
zmonéms tvarkyti savo pinigus. Autoriai teisingai interpretavo finansines technologijas, kadangi tai néra kazkoks
naujas terminas, ar naujas procesas, atsirades vartotojiSkoje visuomenéje, taip yra tiesiog pavadintas jau nuo
ketvirtosios pramonés revoliucijos pradzios jsibégeéjes skaitmeninimas, stipriai veikiantis viska, kas bent kazkiek
yra susije¢ su finansais. Siandien finansai apima Zymiai daugiau nei vien grynuosius pinigus, ar mokéjimo
automatus ir toks staigus finansiniy technologijy proverzis buvo pavadintas elementariu dviejy Zodziy dariniu —
FinTech, kuris tapo itin naudojamas ir populiarus.



1.2. FinTech sektoriaus esmé

Tam, kad pati Salis biity patraukli rinkoje, reikia neatsilikti nuo pasaulyje vyraujanéiy aktualijy, kurias Siomis
dienomis ir uzima vienas i§ didziausiy ketvirtosios pramonés revoliucijos padariniy, jau minétas finansiniy
technologijy sektorius, kuri kelia konkurencinguma rinkoje bei didina produkty ir paslaugy kiekj bei juy
prieinamuma.

Dauguma autoriy jvardija FinTech kaip atitinkamus procesus, kurie yra pasiekiami tik esant keliy sistemy
integracijai. Tokie procesai yra apibiidinami kaip rinky struktiiros performavimas, informacijos bei daugelio
finansiniy paslaugy prieinamumas, jmoniy kapitalo ir investicijy paskirstymo kaita (Brummer & Gorfine, 2014),
didesnis skaidrumas vartotojams, mazesnis tarpininkavimo poreikis ir finansiniy paslaugy islaidos (Zavolokina,
Dolata & Schwabe, 2016), galimybé vartotojams labiau jsitraukti j finansinio proceso valdyma, sumazinti laiko
sanaudas bei optimizuoti gaunamas ir vartotojui tikrai reikalingas paslaugas (Alt, Beck & Smits 2018). Yra autoriy,
kurie FinTech apibrézia daug konkreciau ir apibiidina jj kaip priemoniy rinkinj, padedantj vartotojui lengviau
tvarkyti savo finansus. Leong, Tan, B., Xiao, Tan, F. T. C., & Sun, (2017) teigimu FinTech geriausiai apibrézia
tokie produktai, kaip mokéjimai mobiliosiomis programélémis, sutelktinis finansavimas ir tarpusavio skolinimas.
Carney (2017) iSskiria tokius produktus, kaip elektroninés piniginés, robotai—pataréjai, algoritmai, padedantys
investavimui, ,,didziyjy duomeny* (angl. Big Data) analitika, tarpusavio skolinimas (angl. P2P lending). Autorius
Puschmann (2017) antrindamas jiems taip pat iSskiria panaSius produktus: sutelktinis finansavimas (angl.
crowdfunding), vaizdo konsultantai, virtualiis mokéjimai/prekyba, kriptovaliutos (angl. cryptocurrencies),
virtualts pataréjai (angl. robo—advisor), blockchain technologija ir jvairiapusis jos pritaikymas. Autoriai skirtingai
apibtdina FinTech sektoriy, taciau remiantis jais visais galima daryti iSvada, kad tai yra susij¢ tiek su procesais,
tiek su priemonémis, kuriy déka finansinis sektorius vystosi sparciau ir palengvina vartotojy gyvenima.

FinTech — tai rinka, sugretinanti informacines sistemas su finansy sektoriumi ir taip padedanti vartotojui kasdienes
finansines paslaugas atlikti daug greiCiau, efektyviau ir moderniau, dazniausiai net nesinaudojant treciyjy Saliy
paslaugomis, o atliekant daugelj procediiry tam skirtose platformose. Visos §ios paslaugos remiasi tuo, kad yra
orientuotos ] vartotoja, o ne j pelno siekiancig organizacijg, todél FinTech sritis ir yra tokia patraukli §iuo metu ir
ji zenkliai kei€ia vartotojy suvokima apie rinky ir jy priemoniy efektyvuma ir prieinamuma.

1.3. FinTech sektoriaus vystymasis

Analizuojant publikacijas, kuriose yra i$ jvairiy pusiy kalbama apie finansiniy technologijy sektoriy, nemaza dalis
autoriy pradeda kalbéti nuo 2008 m. prasidéjusios finansinés krizés. Brummer & Gorfine (2014) teigia, kad
FinTech sektorius patyré dramati§kg augima biitent po finansinés krizés, kadangi investicijos j §j sektoriy padidéjo
nuo 930 min. doleriy iki daugiau nei 3 mlrd. doleriy. Lacasse et al. (2016) taip pat jzvelgé FinTech poky¢ius biitent
po finansinés krizés, kadangi vartotojai émé labai stipriai nepasitikéti finansiniu sektoriumi ir taip atsirado
galimybé smulkesniems rinkos Zaidéjams, pasinaudojus informaciniy technologijy galia, Zengti j rinkg ir jgauti
vartotojy pasitikéjima kitu nei tradicinés finansinés institucijos biidu. Tokiai jZvalgai yra verta pritarti, kadangi
finansiné krizé, kilusi dél per didelio skolinimo ir skolinimosi, paverté banka chaotiska institucija, kuri nesugebéjo
suvaldyti savo srauty, atitinkamai sukeldama nepasitikéjimo ir abejoniy banga tarp banko klienty. Jau véliau, 2017
ir 2018 m. straipsniuose imta atviriau kalbéti apie FinTech sektoriy. Atsiranda jzvalgy, kad tokiam sparciam
sektoriaus augimui didel¢ jtaka turéjo biitent neigiama informacija apie bankus, jy veikla, pinigy plovimo
problemas bei kitus skandalus, kurie sukélé dar daugiau diskusijy vartotojy tarpe (Leong et al., 2017). Bitent tada
pradedama pastebéti, kad autoriai ir mokslininkai daugiau démesio ima skirti teisiniams bei reguliaciniams
aspektams, todél, kad biitent minéta 2008 m. finansiné krizé ir kilo dél i§ dalies menko banky reguliavimo ir jy
priezitiros. Taip sparciai i§populiaréjus FinTech, nedaug kas pagalvojo apie tai, kaip $is sektorius gali ir turi biiti
reguliuojamas, kad nesukelty dar didesnio nesusipratimo rinkose, dél kurio vartotojai vél stipriai nukentéty. Iki
2017 m. labai maza dalis autoriy pamini, kad reguliavimas yra svarbus dalykas, ta¢iau nebuvo isskiriami konkretiis
aspektai, kurie turéty bati apzvelgiami. Siai dienai yra Zenkliai daugiau jzvalgy ir literatiiros, kurios kalbéty batent
apie reguliavimo problemas, taciau vis tiek néra iki galo iSgryninta §i itin svarbi finansy sektoriui sritis. Labiausiai
akcentuojama, kad finansinés institucijos privalo vadovautis aiskiai apibréZtais procesais, kurie minimizuoty rizika
ir maksimizuoty vartotojy pasitikéjima, kadangi tai, kas susij¢ su finansais, daznai yra susij¢ ir su pasitikéjimo
lygiu (Carney, 2017; Dhar & Stein, 2017). Taip pat démesys skiriamas skaidrumo gerinimui, informacijos
aiSkumui, taisyklémis bei principais grjstam reguliavimui, kibernetiniam saugumui bei duomeny apsaugai (Alt et
al., 2018; Covacs, 2018).

Visi minéti aspektai yra ypatingai svarbiis procesams, kurie susije su finansais ir Siai dienai yra manoma, kad tiek
mokslinés, tiek SvieCiamosios literatiiros §ia tema yra tikrai nepakankamai. Vartotojams néra iki galo aisku, ar
galima pasitikéti naujovémis, kur tai nuves ir kokios rizikos kyla bei kaip jmanoma jas minimizuoti. Yra daug
neatsakyty klausimy, kurie, grei¢iausiai, bus pradéti spresti tik jvykus FinTech sektoriaus susvyravimui, kaip buvo
su kibernetiniu saugumu. Démesio buvo skiriama itin mazai iki tol, kol vartotojai netapo interneto nusikaltéliy



aukomis ir tik tada reguliavimo klausimas bei ypa¢ duomeny apsaugos vertinimas ir jo svarba buvo iskelti i
vieSuma, kad apie juos buty garsiai kalbama ir sprendZiamos tikrai aktualios visuomenei problemos.

2. Sektoriaus analizé

Vertinant visa FinTech sektoriy yra svarbu analizuoti, kaip jis keiiasi ir ar tai néra trumpalaikis startuoliy
proverzis, kuris greitai pasibaigs. Labiausiai tai gali parodyti vartotojy susidoméjimas pacéiu sektoriumi ir tomis
grupémis, kurias jis apima. Kadangi atskiry FinTech sektoriaus gupiy vertinamas néra placiai randamas, bandoma
buvo rasti apibendrintus bruozus, kaip yra vertinamos Sios grupés ir jy populiarumas atskiruose regionuose
atsizvelgiant i §iuo metu randamy straipsniy ir kity publikacijy kiek]j ir jy tendencijas.

2.1. Pogrupiy ir regiony vertinimas

Dar 2010 metais investicijy i FinTech sektoriy buvo ~1,8 mlrd. doleriy (Leong et al., 2017), kai 2018 mety antro
ketvirCio pabaigoje investuota j §j sektoriy suma padaré staigy Suolj ir ji sieké 58 mlrd. doleriy (Miller, 2018).
Tokie skaiciai patvirtina fakta, apie sektoriaus daromg jtakg ne tik ekonominei sistemai, bet ir jos dalyviams. Tai
parodo, kad vartotojai ieSko alternatyvy ir nori pakeisti jau savotiskai pasenusias tradiciniy finansiniy institucijy
taisykles ir nuostatas. Tam didelés jtakos turéjo ne tik sparéiai didéjantys vartotojy liikeséiai, bet ir tradiciniy
finansiniy institucijy stagnacija, ypac vertinant situacija po ekonominés krizés 2008 metais. Imta stipriau reguliuoti
bankus ir Kitas finansines institucijas, kai buvo suvokta, kad per didelé jy savivalda gali sukelti sisteming rizika,
kurios pasekmés buvo jaufiamos visame pasaulyje. Batent tokie suvarzymai atémé galimybe finansinéms
institucijoms augti, pléstis ir integruoti naujoves ir, vietoj to, atsirado galimybé naujoms decentralizuotoms
kompanijos pranesti apie savo idéjas, kuriomis, akivaizdu, kad vartotojai patikéjo (Nicoletti, 2017).

Siandien FinTech sektorius yra dalomas j kelias pagrindines grupes, kurios leidia vartotojui pasirinkti tai, ko jam
reikia labiausiai tuo metu. Leong et al. (2017) jvardija keturias pagrindines FinTech paslaugas, apie kurias yra
labiausiai kalbama, tai mokéjimai, turtas/investavimas, draudimas ir skolinimas, taéiau toks i§skaidymas yra Siek
tiek per daug abstraktus, kad galima baty vertinti atskiras sritis. Aktualis statistiniai duomenys, kaip atskirai veikia
kiekvienas FinTech sektoriaus pogrupis néra lengvai randami, todél dazniausiai yra vertinama bendra sektoriaus
tendencija. Tac¢iau vis dazniau yra kreipiamas démesys | atskiras FinTech sektoriy jungiancias grupes, kurios
kiekviena individualiai daro vis didesne jtaka placiajai digitalizacijai bei inovacijy vystymuisi. 1-4 paveiksluose
apacioje yra pateikiamas vienas i§ nedaugelio randamy sektoriaus iSskaidymy j 10 skirtingy pogrupiy, kuriy
suminis procentinis vertinimas pateikiamas laikotarpyje nuo 2014 m. iki 2018 m. III ketvir¢io.
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Vertinant pateiktus paveikslus galima iSskirti pagrinding tendencija, kad didZiausia investicijy dalis pastaruoju
metu yra skiriama mokéjimams ir pervedimams tobulinti bei efektyvinti. Antroje vietoje pagal populiarumg yra
infrastruktiira ir programiné jranga, kurios leidzia laisvai technologiskai augti ir optimizuoti jvairius procesus.
Sritis, kuri taip pat yra auganti, taciau ne visuose regionuose iSskiriama kaip populiariausia, yra skolinimas.
Matoma, kad didziausia koncentracija ir investicijos skolinimo platformoms yra biitent Azijos regione, kuriame ir
prasidéjo didziausias platformy prieaugis ir jy naudojimas. Tam jtaka gali daryti butent 2018 metais jvardijamas
didziausias i§ sandoriy Azijos regione — Kinijoje, tai Ant Financial, geriau Zinoma kaip pradininké Alipay ir taip
pat kiti dideli sandoriai su jkurtomis platformomis, kaip Dianrong, WeCash, Meili Jinrong, Tiantian Paiche. Tai
sistemos, leidZiancios skolinti/s fiziniams bei juridiniams asmenims ir atlikti transakcijas daug grei¢iau. Azijos
regione 5 i§ 10 sandoriy su didZiausiomis investicijomis buvo butent j skolinimosi platformas, o tai parodo, kad
Siuo metu skolinimas yra labai perspektyvus ir aktualus, jeigu platforma yra sukuriama kokybiskai ir yra skirta bet
kokiam vartotojui, atsizvelgiant j konkurencingas rinkos sglygas (Pollari & Ruddenklau, 2018).

Taip pat galima akcentuoti, kad daugiausia sandoriy yra sudaroma Siaurés Amerikoje, kuri pasizymi savo
technologiniu verzlumu ir yra tas regionas, kuris dazniausiai diktuoja tendencijas, kur toliau eis visas pasaulis.
Taciau butent Azijos regionas iSskiriamas kaip vienas labiausiai auganciy, kadangi tiek Kinijos, tiek Japonijos
rinkos, zvelgiant per finansiniy paslaugy prizme, yra gana stipriai reguliuojamos, todél tokios alternatyvos, kaip
tarpusavio skolinimas, internetiniai mokéjimai, draudimo bei investavimo platformos, nejsikiSant tradicinéms
finansinéms institucijoms, yra ypac¢ aktualios (Navaretti, Calzolari, Pozzolo, & Mansilla—Fernandez, 2017).
Kalbant apie pacius regionus, Fintech Global (2018) pateikia FinTech sektoriaus investicijy i§skaidyma pagal juos
ir tai labai akivaizdziai pagrindzia prie§ tai minéta fakta apie sparciai augantj Azijos regiona. 5 ir 6 paveiksluose
zemiau vaizduojamas FinTech sektoriaus pasiskirstymas pagal sandoriy skaiéiy ir jy verte per tris pirmuosius Siy
2018 mety ketviréius.
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5 paveikslas. FinTech sandoriy pagal vienetus procentiné 6 paveikslas. FinTech  investicijy  vertés  procentiné
proporcija regionuose (sudaryta autoriy, remiantis FinTech proporcija pagal regionus (sudaryta autoriy, remiantis
Global, 2018) FinTech Global, 2018)

Zvelgiant j tokia statistika, galima daryti i§vada, kad tiek apie visa FinTech sektoriy, tick apie jo sudedamasias
atskirai Siandien yra kalbama daugiau nei bet kada anksc¢iau. Matoma, kad labai ryskiai i$siskiria du pagrindiniai
regionai, tai Siaurés Amerika ir Azija, kuriuose FinTech sandoriy skaiius ir jy verté yra pati didziausia, todél
ryskiausios tendencijos ir yra matomos biitent Siuose regionuose. Per 2017 ir 2018 metus didziausios platformos
buvo jkurtos ar labiausiai iSpopuliaréjo minétuose regionuose ir didziausia investicijy dalis skirta 1éSy disponavimo
efektyvinimui bei skolinimui (Pollari & Ruddenklau, 2018). Tre¢io pasaulio $alyse tas augimas yra zenkliai maZesnis,
taCiau rizikingiems investuotojams neatrastos rinkos gali biiti pacios jJdomiausios, todél, tikétina, kad ir likusiuose
regionuose technologinis augimas ilgainiui jsibégés ir i§ esmés pradés keisti ten veikiancig dabarting finansy
sistema.

2.2. Google Scholar ir Claritive analytics duomeny baziy analizé

Kadangi aktualios statistikos, pateikiamos apie atskiras FinTech subgrupes néra labai daug, patj investicijy Suolj
labai tikslingai gali apibrézti visuomenés susidoméjimas Siuo sektoriumi. Susidoméjimo lygj galima vertinti pagal
globaliai prieinamy publikacijy, susijusiy su FinTech sektoriumi ir jo tema, skai¢iy. Zemiau pateiktame
5 paveiksle yra vaizduojama dinamika nuo 2005 mety, kaip keitési publikacijy dalinimasis vieSoje erdvéje, kurios
bty susijusios su finansinémis technologijomis pagal ieSkomus pasirinktus raktinius zodzius. Publikacijy paieska
buvo vykdoma naudojant Google Scholar platforma, kur yra pateikiama nemaza dalis aktualiy moksliniy straipsniy
ir publikacijy.
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5 paveikslas. Viesy publikacijy su FinTech sektoriumi labiausiai susijusiomis temomis augimo dinamika (sudaryta autoriy, remiantis
Google Scholar publikacijy skai¢iumi)

Akivaizdu, kad augimo tendencijos, pavaizduotos 5 paveiksle, yra spar¢iai didéjan¢ios. Nuo 2005 iki 2013 mety
situacija atrod¢ stabili ir niekuo neiSsiskirianti. Nuo 2014 mety augimas matomas informacijos paieskose, kuriy
raktiniai ZodZiai yra ,,bitcoin® (bitkoinas), ,,crowdfunding® (sutelktinis finansavimas) ir ,,blockchain“ (bloky
granding¢). Nuo 2016 mety pradeda didéti ir straipsniy, susijusiy su raktiniais ZodZiais ,,digitalization*
(skaitmeninimas) ,,FinTech® ir ,,cryptocurrency (kriptovaliuta) skai¢ius. Matoma, kad publikacijy su raktiniu
zodziu ,,digitalization® jau nuo pradziy buvo randama daugiau, nei kity, todél, kad tai nebuvo naujas zodis, taciau
neatmestina, kad straipsniy skai¢iaus Augimas taip pat susijes su FinTech populiarumo didéjimu. Pastebima, kad
buvo publikuota daugiausia straipsniy, kurie biity susije su viena i§ kriptovaliuty — bitkoinu ir visa jy veikimo
sistema bei pagiu principu — blockchain technologija. Siy straipsniy skai¢ius labiausiai isaugo 2018 metais, kadangi
tuos metus galima pavadinti kriptovaliuty kainy nuosmukio metais. Tai vienareik§miskai buvo viena labiausiai
aptariné¢jamy temy nuo 2017 mety vidurio iki 2018 mety vidurio, kadangi pacio bitkoino verté nuo 2016 m. sausio
meén. ~433 USD uz vieneta iSaugo iki ~18 000 USD 2017 m. gruodzio mén. Tai patrauké daugelio akj dél taip
zenkliai iSaugusios bitkoino vertés, kad tuo metu didelé dalis vartotojy vienaip ar kitaip stengési jsigyti $ios
kriptovaliutos arba tiesiog labai jdémiai jg seké ir ja doméjosi. Taciau daugeliui Siandien bitkoinas nebekelia
dideliy perspektyvy, todél imta labiau dométis paciu Sios bei kity kriptovaliuty veikimo principu — blockchain
technologija, suvokiant, kad ja galima pritaikyti daugelyje kity procesy taip juos efektyvinant ir paverciant itin
saugiais ir naudingais vieSam duomeny perdavimui bei kitam informacijos pritaikymui ir apdorojimui. Vertinant
sutelktinio finansavimo tema nagrinéjanciy publikacijy dinamika, pastebima, kad pastaraisiais metais publikacijy
skaiCius virsija pagal raktinius zodzius FinTech ir kriptovaliutos randamy publikacijy skaiciy.

Straipsniy, kurie susije su pries$ tai minétais raktiniais zodziai kintamuma bei tendencijas galima vertinti skirtingais
aspektais. Pasirinkty raktiniy Zodziy ir su jais susijusiy straipsniy publikavimas bei citavimas buvo vertinamas
vienoje didziausiy ir kokybiskiausiy duomeny baziy — Clarivative analytics. Zemiau pateikiama lentelé kokia
kitimo tendencija iSrySkéja vertinant laikotarpj nuo 2012 iki 2019 mety.
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6 paveikslas. Pagal raktinius zodZzius duomeny bazéje rasty publikacijy kitimo tendencja 2012-2018 m. (sudaryta autoriy, remiantis
Clarivative analytics)

Pateiktame 6 paveiksle matoma, kad vienareik§miskai straipsniy skai¢ius yra Zenkliai isauggs 2018 metais, lyginant
juos su 2012 metais. Ir tai rodo lygiai tokia pat tendencija, kaip pries§ tai atliktoje analizéje vertinant publikacijy



kintamuma Google Scholar sistemoje. Su raktiniu Zodziu ,,digitalization* jau nuo pat pradZiy galima buvo rasti
zenkliai daugiau susijusiy straipsniy. Grafike matoma, kad pastaraisiais 2018 metais lygiai taip pat kaip ir prie$ minéta
pries tai, daugiausia populiarumo sulaukeé straipsniai, kuriuose biity minima blockchain technologija. Tai yra stipriai
auganti sfera, kadangi zmonés pradeda atrasti vis daugiau bady, kaip $i technologija gali biiti panaudota jvairiausiuose
gyvenimo sferose, kurios susijus su duomeny perdavimy, jy saugojimu, prieinamumu, anonimiskumu ir pan., todél
galima prognozuoti, kad susidoméjimas $ia sritimi ateityje tik augs. Pasirinktoje duomeny bazéje Siek tiek maziau
démesio yra skiriama dokumentams ir publikacijoms, kurios susijusios su kriptovaliutomis bendrai. Si sfera taip pat,
manoma, kad 2018 metais pasieké savo pika ir susidoméjimas ja neturéty Zenkliai didéti, kadangi didZiausias bitkoino
ir kriptovaliuty bumas buvo 2017 — 2018 metais, taciau stipriai nukritus kriptovaliuty kainoms, susidoméjimas jomis
lygiai taip pat leidosi Zemyn. Sritis, kuri yra ne iki galo atrasta ir apie kurig dar tikrai galima daug ka naujo suzinoti,
paraSyti ir sukurti, tai — sutelktinis finansavimas. Vertinant pateiktus duomenis, 2017 metais buvo rasta daugiau su
tuo susijusiy publikacijy, nei 2018 metais. Tikétina, jog 2019 metais yra prognozuojamas ekonomikos sulétéjimas,
todél tai gali reiksti, kad tradicinés finansy institucijos ims grieztinti savo salygas ir vartotojui taps dar sunkiau
pasiskolinti ir kaip alternatyva jis galés rinktis tarpusavio skolinima, o verslai savo kapitalg galés surinkti naudojantis
sutelktinio finansavimo platformomis. Apie $ig tema turéty buti kalba daugiau, ja verta analizuoti, kadangi tai gali
labai padéti zmonéms, kuriems reikés 13y, taciau negalés jy gauti tradiciniu keliu. Galima daryti jzvalga, kad tai yra
sritis, kurios dienos dar nepasieké savo vir§inés ir tikrai tam reikéty skirti daugiau analiziy bei tyringjimy, vertinant
galimybes ir perspektyvas.

Vertinant temos istirtuma mokslinése publikacijose svarbus ne tik bendras publikacijy skaicius, bet ir jy kokybé,
kokie aspektai analizuojami straipsniuose. Visy pirma aktualu yra i$skirti kokiame kontekste yra analizuojamos
temos. Siekiant jvertinti aspektus, kurie analizuojami publikacijose buvo vertinamas publikacijy pasiskirstymas pagal
Clarivate analytics duomeny bazéje pagal Web of Science kategorijas. Atlikta analizé parodé, kad sutelktinis
finansavimas yra vienintelé i§ analizuoty FinTech sri¢iy, kurioje dominuoja socialiniai tyrimai, t. y. tema, kuri
daugiausiai analizuojama biitent i§ socialiniy moksly prizmés. 4 i§ 5 pagrindiniy Web of Science kategorijy kurioms
priskiriamos publikacijos yra i§ socialiniy moksly srities — verslo, vadybos, ekonomikos, verslo finansy — jose
publikuota 60 proc. visy mokslo darby, kai tuo tarpu, pagal kitus raktinius ZodZius randamy publikacijy didZioji dalis
dazniausiai priskiriama ne socialiniy moksly, o dazniausiai kompiuteriy mokslams, o j populiariausiy kategorijy
penketuka patenka vos viena socialiniy moksly kategorija.

Ne maziau aktualus dalykas yra publikacijy pasiskirstymas pagal rii§j. Zemiau pateikiamas 7 paveikslas, kuriame
vaizduojama, kokia publikacijos rasis dazniausiai yra randama, ieSkant vieno ar kito raktinio zodzio.
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7 paveikslas. Duomeny bazéje pasirinkty publikacijy procentinis vertinimas pagal raktinj zodj ir dokumento tipa (sudaryta autoriy,
remiantis Clarivative analytics)

Visuomenei pradéjus dométis Siais naujais zodziai, pradéjo didéti ir su jais susijusiy straipsniy bei kitokio tipo
dokumenty ra§ymas ir publikavimas. Paveiksle matoma, kad daugiausia su raktiniais ZodZiai susijusiy publikacijy
buvo ir yra i§leidziama butent straipsnio forma, arba kaip medZziaga konferencijoms, Kitaip tariant kaip tam tikri
Sablonai, dazniausiai konferencijoms skiriama medziaga (angl. proceedings paper). Daugiausia mokslo straipsniy
buvo rasta ieSkant raktinio ZodZio ,,crowdfunding® ir tai yra ta tema, Kuri daugiausiai analizuojama bitent i$
socialiniy moksly prizmés. Mokslo straipsniy dalis sudaro 62,8 proc., tuo tarpu, kai kity nesiekia net 55 proc., 0
ieSkant straipsniy susijusiy su blockchain technologija — i§ viso vos 40. 4 i§ 5 pagrindiniy sutelktinio finansavimo
tematika nagrinéjanciy sri¢iy pagal Clarivate analytics klasifikacija yra i§ verslo, vadybos, ekonomikos, finansy
sri¢iy, jose publikuota 60 proc. visy mokslo darby. Tai reiskia, kad sutelktinis finansavimas kaip savoka labiausiai
vartojama tada, kai yra kalbama apie ekonomika, verslo finansus, vadyba, komunikacija, kai tuo tarpu vertinant
kitas sgvokas, labiau yra akcentuojama technologiné ir analitiné mokslo pusé — inZinerija, programy sistemos,
jvairiis kompiuteriy mokslai ir pan. I§ to galima daryti iSvada, kad iSskirtinai apie sutelktinj finansavima triksta



kiekybinés ir kokybinés analizés bei vertinimo i§ technologinés pusés, ar tai yra realiai jgyvendinama, kokios su
tuo susijusios rizikos ir kaip veikia jau sukurti ar dar testuojami modeliai. Kita vertus, sutelktinis finansavimas
kilo i§ idéjos palengvinti vartotojy skolinimo/si jprocius, juos pakeisti, siekiant i§vengti tradiciniy finansiniy
institucijy jsiki§imo bei stengiantis visus procesus paversti lengviau prieinamus bei naudojamus mazesnius laiko
ir pinigy kastus. Taciau $iandien vartotojams vis dar labai triksta konkretumo ir aiskumo, susijusio su skolinimo/si
procesu internetinése platformose, jie nezino, su kokiomis rizikomis galima susidurti, kokia kyla operaciné rizika
bei kaip tai yra pagrindziama technologiskai ir dél ko vartotojas gali baiti garantuotas. D¢l to ir jvairaus pobiidzio
dokumenty analiz¢je, kuri buvo atlickama duomeny bazése, atsispindi toks aspektas, kad j sutelktinj finansavimg
yra labiausiai zZvelgiama i socialinés puses, kai tuo tarpu apie kitus raktinius Zodzius randama informacija yra Siek
tiek konkretesné, apie ja yra pateikiami aisklis modeliai bei vertinimai, kurie gali buti priskiriami technologinei
pusei.

Ivertinus autoriy nuomong bei atlikta analizg, galima daryti i§vada, kad FinTech sektorius yra daug investicijy
sulaukianti ir mokslininky placiai analizuojama tema. Daugelis autoriy, kaip buvo aptarta, jzZvelgia pagrindines
FinTech sritis, tokias kaip mokéjimai, draudimas, informaciniy technologijy itaka, leidzianti lengviau atlikti bet
kokias finansines operacijas ir sutelktinis finansavimas. Kaip buvo i$skirta, tam tikros temos jau yra pasiekusios
savo pika ir apie jas yra atlikta labai nemazai analiziy bei jZvalgy, kai tuo tarpu sutelktinis finansavimas, sritis,
kurioje triiksta vertinimy ir kuri gali biiti labai naudinga Siuolaikiniam vartotojui yra nepakankamai apraSyta ir
iSanalizuota tiek i$ vartotojo perspektyvos, tiek i§ technologinés ir rizikos perspektyvos. Sutelktinis finansavimas
— tai sritis, kuri Siandien visi$kai atitinka FinTech sektoriy ir yra viena i§ labiausiai ekonomisty ir vadybininky
analizuojamy FinTech sri¢iy, todél bus siekiama i$analizuoti investicijy j sutelktinio finansavimo sektoriy
tendencijas, sutelktinio finansavimo esmg, formas bei jo naudotojy interesus.

3. Sutelktinis finansavimas

Sutelktinio finansavimo savoka $iandien yra ne maZziau populiari, nei prie§ tai minétas FinTech. Apie pastarajj
visuomené zino Siek tiek daugiau, kadangi su finansiniy technologijy padariniais yra susiduriama atliekant
kasdienius darbus. Tuo tarpu sutelktinis finansavimas yra labiau specifiné savoka, su kuria susipazjsta tie, kuriems
yra ypac aktualus finansavimas, arba tie, kurie nori arba gali finansuoti patrauklius projektus.

Mollick dar 2013 metais teigé, kad apie sutelktinj finansavima yra Zenkliai per mazai informacijos, kad Zzmonés
suprasty, kas tai yra ir kodél jiems gali buiti jdomu pasinaudoti tokiu finansavimo $altiniu. Véliau, panasu, kad
prieinamos informacijos vis daugéjo, taciau atsirandant ir platesnéms sutelktinio finansavimo atmainoms,
platformy jvairovei bei sitilomy idéjy gausai, su informacijos stoka vis tiek yra susiduriama (Short, Ketchen,
McKenny, Allison & Duane, 2017). Nepaisant laikotarpio, kada yra analizuojama §i sritis, autoriai akcentuoja, kad
keiiantis laikams, keiCiasi ir informacijos nauda bei jos aktualumas, todél vertinant tai, kad sutelktinio
finansavimo populiarumas auga eksponentiskai, daugelyje straipsniy vis tiek yra pabréziama, kad yra dar per mazai
moksliniy vertinimy, atlikty tyrimy bei jzvalgy $ia konkredia tema (Cruz, 2018; Lin, Sias, & Wei, 2016). Yra
teigianCiy ir prieSingai, kad informacijos yra pakankamai, kai yra vertinami jau esami rezultatai t. y. finansuoti
projektai, kuriems pavyko, arba, nepasiseké pasiekti savo tikslo. Analizuojant ir vertinant btent juos, tikétina, kad
bus prieita prie subjektyvy, taciau jaunam verslui tikrai naudingy iS§vady, kuriomis bus galima vadovautis véliau
(Kapuswamy & Bayus, 2016; Dushnitsky & Fitza, 2018).

Kadangi viesai prieinamy duomeny apie konkrec¢iai visame pasaulyje sukurtas skolinimo platformas ar investicijas
] jas néra galima rasti, verta paanalizuoti bent kaip keiciasi investicijos j sutelktinj finansavima ir j pacias §j procesa
igalinangias platformas. Zemiau pateikiamas 8 paveikslas, rodantis, kaip keitési investicijy proporcijos sutelktinio
finansavimo sektoriuje nuo 2014 mety.
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8 paveikslas. Investicijy pagal suma j sutelktinio finansavimo platformas procentiné proporcija (sudaryta autoriy, remiantis FinTech
Global 2018)



Pateiktame paveiksle matoma, kad kai pradéjo augti sutelktinio finansavimo platformy populiarumas, pagrinde
buvo investuojama j mazos vertés sandorius iki 1 mln. USD. Tuo tarpu 2018 m. 1 ketvirtyje matoma, kad tokios
vertés sandoriy i8vis nebeliko ir investuotojai akcentuoja didesnius, 1 — 5 mlIn. USD vertus projektus. Taip pat
matoma, kad Zenkliai iSaugo ir tokiy projekty, kuriy verté nuo 10 mln. USD ir daugiau, finansavimas. Tai parodo,
kad investuotojai vis rim¢iau zidiri j §j sektoriy ir nebijo diversifikuoti savo investicijas, skirdami sutelktiniam
finansavimui vis didesne dalj. Anot statistikos, pateiktos FinTech Global (2018) sandoriy, kurie sudaromi siekiant
finansuoti tokias platformas, skaiCius yra mazéjantis. Tam jtakos turéjo tai, kad kai prasidéjo tokiy platformy
bumas, émé kurtis mazos kompanijos, startuoliai, kurie neiSsilaikydavo rinkoje ir nemokédavo sudominti
investuotojy ar pasiiilyti vartotojui to, ko jam tuo metu itin reikéjo. Tai iSkreipé statistika, kad investicijos j
sutelktinj finansavima nebéra populiarios, taciau vertinant paskutiniyjy mety didZiausias investicijas, tikétina, kad
jos sutelktinio finansavimo augima tik didins ir plés.

3.1. Sutelktinio finansavimo savoka

Siai dienai yra randama daugybé savoky, kurios vienaip ar kitaip apibiidina sutelktinj finansavima. Nejmanoma
i$skirti vienos teisingos, kai Sis procesas yra toks platus ir sparciai augantis. Sutelktinio finansavimo sagvoka pirma
karta panaudota 2000 m. (Dushnitsky & Fitza, 2018) ir ji apibudina alternatyva, kuri padeda jaunam verslui
surinkti reikiamg finansavimag verslioms iniciatyvoms jgyvendinti ir $iandien visa tai yra atlickama padedant
informacinéms technologijos ir specialiai sutelktiniam finansavimui sukurtose platformose (Thies, Wessel, &
Benlian, 2016). Taip pat yra akcentuojama, kad sutelktinis finansavimas néra tik finansavimo budas fiziniams
asmenims ar verslui (Lin et al., 2016), bet ir yra sulyginamas su informaciniu mechanizmu (Cruz, 2018).
Informacijos, kaip vienos sudedamosios daliy sutelktiniame finansavime i§skyrimas yra itin aktualus, kadangi,
kaip buvo minéta praéjusiame skyriuje, vartotojai rinkdamiesi nauja sfera didziaja dalimi remiasi pasitikéjimu ja.
Informacijos skaidrumas ir gausa yra vieni i$ svarbiausiy faktoriy, kurie gali suteikti pasitikéjima tiek platforma,
tiek paciu sektoriumi ir biitent sutelktiniu finansavimu. Naujausiose apzvalgose ir tyrimuose yra tikrai pastebimas
informacijos, kaip vienos i$ esminiy naujy procesy dedamosios, triikumas. Nedaug kas pabrézia, jog pirmiausia
sutelktinio finansavimo platformos ir jy operatoriai turéty kreiptj didelj démesj j informacijos skaidruma, jos aisky
pateikima bei lengva pricinamumag vartotojui. Tokia informacija yra naudinga ne tik vartotojui, kad galéty
pasirinkti j kg investuoti, ar kaip geriau pritraukti investavima, bet ir rinkos apZvalgininkams ir tyréjams, kurie
galéty pamatyti, kokios tendencijos vyrauja Salyje, ko joje triiksta, ar kuria linkme eina visas verslas ir ekonomika.
Projekty pasitilymai ir jy kokybé yra indikatorius rinkoms, ties kur reikéty pasistengti ir ko triksta vartotojams bei
dél kokiy priezas¢iy vienas projektas yra finansuojamas daug grei¢iau nei kitas (Mollick, 2013; Koppuswamy &
Bayus, 2016). Tai gali biti labai tikslus Zenklas, kokios yra perspektyvos ir kuriame verslo cikle yra jaunas verslas
ir jo uzmojai.

Siais laikais bankai ypa¢ atsargiai Zifiri j jaunus verslininkus ir j jy idéjas, kadangi didZiausias tokiy institucijy
tikslas yra suvaldyti rizika, o naujame versle tokiy riziky yra daug ir jos yra sunkiai nuspé&jamos ir kontroliuojamos.
Atsizvelgiant j tai, didelé dalis paskoly, kurias institucijos nusprendzia suteikti startuoliams, arba Kitaip
vadinamiems rizikos kapitalo verslams, btna su itin auksta paltkany norma, kurios daznai verslas negali prisiimti,
arba neturi tinkamo uzstato, kuris biity priimtinas kaip savotiska atsvara gaunamam finansavimui. Taciau valstybés
ekonomika negali biti grindziama vien tik patirtimi ir nusistovéjusiomis taisyklémis ir yra biitina prisitaikyti prie
sparéiai kintan¢io pasaulio ir priimti naujas idéjas. Ziniomis pagrjsta ekonomikos taisyklé yra ta, kad valstybé
negali atsilikti nuo inovatyviy sprendimy ir sistemos pritaikymo jy jgyvendinimui, nes kitaip ne tik visa
ekonomika, bet ir valstybé gali pradéti stagnuoti ir nebeatrodyti patraukli tiek vietiniams, tiek uzsienio kapitalo
investuotojams. Dél tokiy priezas¢iy gali kristi ne tik Salies, kaip prestizinés verslo aplinkos reputacija, bet ir imty
sparCiai didéti proty nutekéjimas, Salies BVP, eksporto, importo mazéjimas ir pradéty prastéti daugelis kity
rodikliy bei bendra situacija tapty nepatraukli ir per daug grjsta taisyklémis ir standartais (Wonglimpiyarat, 2018).
Todél inovatyvi ir prisitaikanti prie sparéiai tobuléjancio verslo valstybé privalo ieSkoti sprendimy, kaip padéti
tokiai situacijai vystytis, sukurdama priimting aplinkg finansavima gauti ne tik seniai rinkoje Zinomoms jmonéms,
bet ir tik dabar susibiirusiai grupei zmoniy, kurie turi perspektyvia idé¢ja.

3.2. Sutelktinio finansavimo formos

Sutelktinj finansavimg galima bty skirstyti j keturias pagrindines formas, kurios $iai dienai yra pagrindinés ir
labiausiai priimtinos tokig alternatyva besirenkanciy investuotojy ir paskolos gavéjy. Bitent jas iSskiria didelé
dalis autoriy, taciau, yra tikétina, kad ateityje tokiy formy padauges ir bus sugalvojama dar jvairesniy skolinimo
formy ir idéjy, dél kuriy investuotojai pasirinkty biitent kurj nors konkrety projekta. Remiantis daugumos autoriy
nuomone, 1 lenteléje apacioje pateikta schema, kokios tos kategorijos ir ka kiekviena i$ jy reiskia konkreciau.

1 lentelé. Sutelktinio finansavimo kategorijos (sudaryta autoriy, remiantis Mollick, 2013; Bruton, Khavul, Siegel, & Wright,
2014; De Voldere & Zeqo, 2017; Brem, Bilgram, & Marchuk, 2017)

| Kategorija | Apibiidinimas |




Aukojimas mazomis sumomis tam, kad biity pasiektas
didelis tikslas — tam tikros paskirties projektas, uz
kurio finansavima néra tikimasi finansinio ar
materialaus atlygio

Pagrijstas aukojimu

Aukojama mazomis sumomis, kad biity pasiektas
Pagristas atlygiu finansavimo tikslas, uz kurj véliau investuotojas tikisi
gauti kokj nors materialy, bet nefinansinj atlygj.

Investuojama j verslo idéja per tam tikras platformas

Pagristas nuosavybe ir uz tai gaunama tam tikra akcijy (nuosavybés) dalis

Skolinamasi platformoje i§ daug skirtingy
investuotojy salyginai mazomis sumomis ir po
nustatyto laiko ta suma su kompensacija
(palikanomis) yra grazinama

Tarpusavio skolinimas

Daugelis autoriy jvardija butent Sias pagrindines sritis ir tai $iai dienai yra pagrindas, kuriuo remiasi visas
sutelktinis finansavimas. I8 visy i§vardinty §iai dienai labiausiai Zinomas yra tarpusavio skolinimas, kuris ilgg laikg
buvo aktualus tik tarp individualiy investuotojy ir skolininky, ta¢iau vis daugiau yra pritaikoma jaunam verslui,
kuris gali pasiskolinti internetinéje platformoje. 2016 m. yra teigiama, kad vis didesn¢ rinkos dalj uzima
instituciniai investuotojai, kurie dalyvauja abejose pusése, kaip investuotojai ir kaip skolininkai (Lin et al., 2016),
o tai parodo vis didéjanti institucinj jsitraukimg tiek i FinTech sektoriy, tiek i pati sutelktinj finansavima.

Siomis dienomis populiariausias biidas yra skolinimas pagristas atlygiy. Yra Zinomos kelios pagrindinés svetaingés,
tokios kaip Kickstarter, Indiegogo, Patreon, Prosper ir pan., kuriose kasdien yra jkeliami nauji projektai ar idéjos,
kurios tikisi sulaukti investuotojy palaikymo. Pagrindinis tokiy platformy veikimo principas yra toks, kad pinigai
ju prasanéiajam yra suteikiami tik tada, kai yra surenkama visa pilna suma. Jeigu ta suma per atitinkama laikotarpj
nesurenkama, investuotojams yra grazinamos jy 1ésos ir jie turi teis¢ iekoti kity perspektyviy projekty (Deckers,
2018). Herve and Schwienbacher (2018) argumentuoja, kad sunkiau nukopijuojami projektai yra biitent labiau
finansuojami, todél prie$ pradedant rinkti finansavima yra labai svarbu apsvarstyti visus aspektus, kaip projektas
bus pateikiamas visuomenei, kuo jis bus isskirtinis ir kodél yra verta j jj investuoti. Autoriai taip pat akcentuoja
tai, kad $iais laikais labai truksta empirinio pagrindimo apie sutelktinio finansavimo platformy veikima ir juose
igyvendinamy projekty realizavimg. Dabar dar yra praéj¢ per mazai laiko tam, kad galima biity vertinti ar
finansuoti nauji jauni projektai pasiteisina rinkoje, kadangi labiausiai yra girdima apie dideles ir reikSmingas
idéjas, kurias pavyko jgyvendinti. Tai dar karta pagrindzia fakta, kad visuomenei triikksta praktinio pagrindimo ir
jrodymy, kad sutelktinis finansavimas turi tam tikry privalumy nei jprastas skolinimasis, ta¢iau po keleto mety,
kaip Siandien finansuoti projektai galés parodyti savo keliy mety jdirbj, bus daug lengviau vertinti apie realig
sutelktinio finansavimo platformy naudg ir jos teigiamus rezultatus.

Sutelktinis finansavimas yra puiki galimybé jaunam verslui gauti finansavima, kai to nesuteikia tradicinés
finansinés institucijos, kurios néra linkusios prisiimti tokios didelés rizikos. Atskiri investuotojai per tam tikras
platformas gali finansuoti versla mazomis sumomis, taip neprisiimdami didelés rizikos, ta¢iau gaudami gana
aukstg paliikany norma.

3.3. Sutelktinj finansavima pasirinkusiu vartotoju interesai

Siomis dienomis rinka gali pasiilyti begale skirtingy sutelktinio finansavimo platformy, kurios labiau yra
akcentuojamos j vieng ar kitg formg i§ aukséiau iS§vardinty. Jaunas verslas rinkdamasis, kokiu tikslu ir ko tikintis
jam vertéty kreiptis finansavimo ne j tradicines finansines institucijas, bet j sutelktinio finansavimo platformas,
jvertina daug aspekty, kuriais remiantis ir yra priimamas sprendimas. Taip pat elgiasi ir investuotojas, kuris
svarstydamas kur investuoti savo turimas laisvas 1é$as, nusprendzia rinktis biitent vieng ar kelias sutelktinio
finansavimo formas ir platformas. Siai dienai yra randama tikrai nedaug informacijos apie tai, kokie yra tiek
skolininko, tiek investuotojo tikslai ir kuo remiantis jie pasirenka tokj finansavimo buidg ir platformas. Daugelyje
straipsniy yra aptarinéjamas pats procesas, taciau informacijos ir vertinimy, kuo remiantis jis yra pasirenkamas ir
ko yra i§ jo tikimasi — triiksta. Remiantis keliy autoriy, kurie tai buvo paliet¢ savo darbuose, jzZvalgomis, buvo
sudaryta 2 lentelé, kurioje pateikiami abiejy pusiy interesai, ko yra tikimasi i§ sutelktinio finansavimo bei kokiu
pretekstu yra pasirenkamas toks finansavimo ar investavimo budas.

2 lentelé. Pagrindiniai skolininky ir investuotojy interesai ir pozitriai renkantis sutelktinj finansavima (sudaryta autoriy,
remiantis: Gerber, Hui, & Kuo, 2012; Mollick, 2013; Estrin, Gozman, & Khavul, 2018; Walthoff-Borm, Schwienbacher, &
Vanacker, 2018)



Skolininko interesai Skolintojo interesai

- Galimybé pademonstruoti sitilomo finansuoti Galimybé diversifikuoti investicijas, iSskaidyti

produkto ar projekto svarba ir reikiamybe jas maZomis sumomis skirtingiems projektams

visuomenei (Mollick, 2013); (Mollick, 2013, Gerber et al., 2012; Estrin et al.,
- Galimybé projekta panaudoti marketingui — 2018);

ivesti ji | rinky dar labai ankstyvoje jo | - Galimybé investuoti j tradicinius ir ne tradicinius

igyvendinimo stadijoje. Tai ypa¢ aktualu verslus ir idéjas (Mollick, 2013);

formuojant naujg vartotojy ekosistemg . . .

(Mollick, 2013): - Nuosavybe ar atlygiu gristu finansavimu,

investuotojai turi galimybe pirmieji susipazinti su
produktu ar paslauga, gauti geriausig kaing ar
papildomy privilegijy (Mollick, 2013);

- Konkurencinis pranaSumas pries tokio pat
pobiidzio projektus, kadangi investuotojai jau
bus gerai susipazing su nauja idéja (Mollick

2013; Wolthoff-Borm et al., 2018); - Nuosavybe gristu finansavimu yra galimybé
- Gaunamos Zinios, pazintys ir kiti istekliai, gauti tam tikrg akcijy dalj, taip tampant biisimo
kurie padés ne tik projekto jgyvendinimui, bet verslo valdytoju. Jeigu verslas negali suteikti
ir jo vystymui (Gerber et al., 2012; Mollick, akcijy dalies butent | versla, yra sitlomos
2013, Estrin et al., 2018); investuoty | nekilnojamajj turtg, akcijos ir pan.
- Esant finansavimui, pagristu aukojimu, (Mollick, 2013);
daugelis investuotojy tampa labai jsitrauk¢ | | - Galimybeé atrasti tikrai perspektyvius ir pelningus
projekta ir daZnai imami vadinti ,,glob¢jais®, verslus ir idéjas, prie kuriy galima prisidéti
taip atneSdami daugiau idéjy (Gerber et al., ilguoju laikotarpiu (Gerber et al., 2012; Estrin et
2012; Mollick, 2013); al., 2018);

- Smulk@is investuotojai yra suinteresuoti
projekto vystymu, kad jis biity sékmingas ir
pelningas ateityje (Gerber et al., 2012, Estrin
etal., 2018); ) )

- Galimybé gauti finansavima, kai bankas | - Galimybé gauti gana auksta palikany norma,
atsisako jj suteikti/nustato itin  auksty lyginant ~ su  kitokiais investavimo  bidais
palikany  norma/reikalauja per didelio (|n\{<_ast|c_|n|a| fondal,_ obligacijos, kai kurios
uzstato, kurio, daZniausiai, verslas neturi akcijos ir pan.) (Estrin et al., 2018; Walthoff-

- Galimybé tapti dalimi projekto ir surasti
pazinéiy, kurios abipusiai biity naudingos ir
vertinamos (Gerber et al., 2012);

(Mollick, 2013; Walthoff-Borm et al., 2018); Bormetal., 2018);

- Demokratiskas biidas gauti finansavima, kai | -  Galimybé pasirinkti projekta, i kurj bus
zmogus gali pats pasirinkti | kg investuoti ir investuojama, pagal laikotarpj, taip savo turta
kuo pasitikéti (Gerber et al., 2012); padarant likvidesniu (Estrin et al., 2018);

- Galimybé uZzmegzti artimus 1ySius  SU | _ paikima  daugumos platformy priezitra ir

investuotojais, kurie ir véliau galéty padeti reguliavimas, vis didéjantis platformy teikiamy
verslo vystyme bei duotq_naudmgq patarimy paslaugy  ir jose esandios informacijos
(Gerber et al., 2012; Mollick, 2013); skaidrumas (Walthoff-Borm et al., 2018).

IS pateiktos 2 lentelés matoma, kad yra labai daug skirtingy prieZas¢iy, kodél viena ir kita pusés renkasi sutelktinj
finansavimg i§ asmeninés perspektyvos. Literatiiros apie tokius kiekvienos vartotojy grupés pozitirius néra daug,
taciau i§ turimy Saltiny galima susiformuoti nuomong, kodél tai yra ypa¢ naudinga jaunam verslui. Visi autoriai
vienareikSmiskai pabréZzia tg aspekta, kad jaunas verslas dél savo aukstos rizikos, daznai néra priimtinas bankams
finansuoti, o investuotojai gali diversifikuoti savo investicijas, atsizvelgiant j siilomo projekto perspektyvas ir taip
prisidéti ne tik prie projekto jgyvendinimo, bet ir tolimesnio jo vystymo. Deja, taciau vis dar nepakankamai
informacijos yra randama apie rizikas, su kuriomis susiduria tiek jauni verslininkai, pasirinke sutelktinj
finansavima, kaip alternatyva bankams, tiek investuotojai, kurie yra pasiruo$é ieskoti inovatyviy projekty ir idéjy,
kurias galéty vienaip ar kitaip paremti. Riziky yra daug ir su jomis dazniausiai susiduriama konkrecioje situacijoje,
kai tik véliau ima svarstyti, kaip pasielgti biity tinkamiausia. Rizika yra taip pat labai priklausoma ir nuo bendros
reguliacinés sistemos. Tai gali daryti vienokig ar kitokig jtaka rizikos valdymui ar jos minimizavimui, ta¢iau, kaip
ir buvo kalbéta apie FinTech sektoriy, reguliavimo klausimas tiek pastarojoje srityje, tiek kalbant apie sutelktinj
finansavima vis dar yra gana nebrandZzioje stadijoje ir labiausiai reikéty stengtis visuomenei tobulinti biitent Sig
sritj. Taip bus iSvengiama ne tik apgauliy ar manipuliacijos, bet ir daugiau jauny versly norés rinktis §j sektoriy,
kai galés visiskai juo pasitikéti ir jausis uztikrintai ir patikimai Zengdami i $ig rinka.

ISvados

Ivertinus Siandienines tendencijas, kaip vartotojai vertina FinTech sektoriy ir koks jo populiarumas tyrinéjant
duomeny bazes, galima daryti i§vada, kad Siuo metu sektorius yra savo pakilime, ypac kai zinoma, jog investicijy
1 §j sektoriy per 2018 metus jau yra daugiau nei 58 mird. doleriy. Vartotojai atranda vis daugiau privalumy, kurie
leidzia jiems pasirinkti FinTech sektoriaus rinkas ir priemones jomis pakei¢iant tradicines. Daugelis autoriy
jvardija pagrindinius FinTech sektoriaus privalumus, tai laiko ir kasty taupymas, patogumas, pricinamumas,



efektyvumas ir pan., taciau yra i§skiriami ir tam tikri neigiami aspektai, tokie kaip darbo rinkos nepakankamumas,
darbuotojy trikumas, kvalifikacijos neatitikimas, duomeny apsauga, kibernetinés atakos ir pan. Zvelgiant j tai,
galima daryti i§vada, kad §iai dienai yra jau¢iamas minétos informacijos triikumas ir uztikrinimas. Kol tai nebus
labai konkreciai ir skaidriai pateikiama vartotojui, tol jis vis dar nepasitikés FinTech sektoriaus nauda taip, kaip
galéty. Jrodyta, kad viena i§ FinTech sri¢iy, kuriai yra skiriama nepakankamai démesio yra sutelktinis
finansavimas. Matoma, kad ieSkant informacijos §j raktazodj duombazése, daugiausia publikacijy randama
straipsniy forma ~62 proc., kuriy didzioji dalis (~60 proc.) priskiriama socialiniy moksly grupei, Kai tuo tarpu
pagal kitus raktazodzius randamos publikacijos daugiausia priskiriamos technologiniy ir inZineriniy moksly
kategorijoms. Tai parodo, kad sutelktinis finansavimas yra vienas i§ aktualiausiy socialiniy moksly eksperty
FinTech aspekty Atlikta teoriné studija leido iSskirti Keturias pagrindines sutelktinio finansavimo grupes —
finansavimas pagristas aukojimu, pagrjstas atlygiu, pagristas nuosavybe bei tarpusavio skolinimas. Pastarasis yra
labiau akcentuotas j fizinius asmenims, o like labiausiai skirti jaunam verslui ir inovatyvioms idéjoms. Nors
rengiant straipsnj buvo identifikuotos pagrindinés sutelktinio finansavimo grupés, taciau reikia pripazinti, kad §i
sritis turéty islikti tolimesniy tyrimy, kurie leisty geriau atskleisti jvairiy formy privalumus ir trikumus, bei
pasitlyti vartotojams dar geresnius sutelktinio finansavimo organizavimo biidus, objektu. Pagrindinés priezastys
dél kuriy nemaza dalis vartotojy renkasi sutelktinj finansavimg yra tai, jog tai sutaupo laiko, galima optimizuoti
kastus ir laiko sgnaudas, atrandamas atgalinis rySys bei perspektyvis partneriai ar réméjai, galima parodyti siilomo
projekto svarbg ir aktualumg visuomenei taip sprendziant ir tam tikras socialines problemas. I§ investuotojy
perspektyvos taip pat yra labai aktualu, kad finansuotojas gali atrasti pelningy ir daznai netradiciniy projekty,
iSbandyti investavimo procesa, diversifikuoti savo investicijas ir gaunama paliikany norma arba kitokj atlygi.

Taigi, galima daryti i§vada, kad FinTech sektorius yra sparCiai augantis ir tikétina, kad jo populiarumas tikrai
nemazés. Kalbant apie atskiras sektoriaus dedamasias, galima i$skirti grupes, kurioms bus skiriamas maZzesnis
démesys (kriptovaliutos, bitkoinas) ir kurioms didesnis (blockchain technologija, sutelktinis finansavimas), todél
§iuo metu verta koncentruotis ] tai, kas dar laukia. Tai, Kaip ir kiek informacijos bus pateikta, nulems vartotojy
isitraukimg ] tradicinés finansy sistemos pokycius siekiant efektyvinti tiek darbo jéga, tiek laiko sanaudas, tiek
visus kastus, kurie yra neiSvengiami, taciau gali biiti zenkliai sumazinti, pasinaudojant visais privalumais, kurie
gali biiti gaunami FinTech sektoriuje bei jvertinant visas, su tuo susijusias rizikas.
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CROWDFUNDING - PLACE IN FINTECH MARKET AND FINTECH RESEARCH

Greta NAVICKAITE1, Grigorij ZILINSKIJ2

Abstract. Term FinTech is not very new these days and it combines two words that are already well-known:
finances and technologies. Nowadays people want to get know more about this sector and all pros and cons that
arise when they try to use some of this sectors’ services. Thus, they want to make sure what exactly can describe
FinTech as a new sphere for innovations and does this new buzzword is really needful for our contemporary
society. FinTech is divided into several different groups that allow people to choose services they need the most,
so there is a huge demand to understand the whole of FinTech to make sure that at some point the usage of
innovative services are better than traditional ones. One of the most popular but not clarified enough group that
belongs to FinTech is crowdfunding. This process is a growing alternative allowing people to get financing when
conditions from traditional financial institutions are not that acceptable than expected. In this paper will be trying
to evaluate where FinTech as a whole is now, what the main sectors’ groups are and what place is meant for
crowdfunding as a separate part. What is more, some researches that combines few main keywords analysis in
different databases will be done to make sure if the whole sector and its groups are really that popular among
customers. This paper excludes some main problems that FinTech groups separately are not clarified enough and
there are not sufficient amount of analysis and science research about crowdfunding and its importance to FinTech
sector as a whole.

Keywords: digitalization, financial technologies (FinTech), crowdfunding, crowdfunding platforms, P2P lending.



