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Finansinés technologijos arba Fintech gali bati apibréziamos kaip technologijomis grjstos inovacijos,
kurios sudaro prielaidas kurti naujus verslo modelius, operacines sistemas, procesus bei finansinius
produktus. Sios inovacijos daro reik§minga poveikj finansiniy paslaugy teikimo biidams, rinky
veikimui ir finansy institucijy funkcionavimui.

Siandien Fintech sektorius yra vienas i§ spar¢iausiai populiaréjanéiy sektoriy Lietuvoje. Sis sektorius
kiekvienais metais pritraukia milziniSky investicijy, taip papildomai sukurdamas aukstos pridétinés
vertés darbo vietas. Verta paminéti, kad Fintech sektorius stipriai prisidéjo prisitaikant prie visuotinio
karantino COVID-19 pandemijos metu, jvairios jmonés pritaiké finansiniy technologijy inovacijas
savo kasdieninéje veikloje, taip amortizuojant pandemijos padarinius.

Siame darbe nagrinéjama finansiniy technologijy samprata ir idéja, struktiirizuojamos skirtingy
tyréjy, organizacijy ir institucijy naudojamos finansiniy technologijy sampratos ir rasys, nuosekliai
tiriama finansiniy technologijy verslo modeliai bei jy privalumai ir trokumai lyginant su
standartinémis finansines paslaugas teikianciomis institucijomis. Atkreipiamas démesys j tyrimus,
nagrinéjancius teorines ir praktines Fintech kryptis. Taip pat apzvelgiamas Fintech konkurencingumo
aspektas.

Analizuojant mokslinius literattiros Saltinius, galima daryti iSvada, jog Fintech sektoriaus teikiamos
paslaugos supaprastina naudojimasi finansinémis paslaugomis, didina jy veiksminguma, leidzia
skolintis dideles rizikos verslams, paskolos negaunantiems tradiciniuose bankuose, sudaro salygas
vykdyti atsiskaitymus skaitmeninémis priemonémis, pasitelkti automatizuotos (robotizuotos)
prekybos sistemas, naudotis sutelktinio finansavimo paslaugomis bei operuoti virtualiomis
valiutomis.

Atsizvelgiant ] tai, kad sutelktinio finansavimo biidu suteikiamy paskoly apimtis Lietuvoje
pastaraisiais metais reikSmingai auga, o Sios paslaugos tampa vis populiaresnés, magistro darbe
siekiama i$tirti, kaip Salies makroekonominiai rodikliai veiké per sutelktinio finansavimo platformas
iSduodamy paskoly dydj COVID-19 pandemijos laikotarpiu. Analizuojami tokie makroekonominiai
rodikliai kaip nedarbo lygis, infliacija, vartotojy kainy indeksas, vartotojy bei verslo pasitikejimo
indeksai ir palikany normos. Teoriniu pozitiriu, Sie rodikliai laikomi svarbiais finansavimo rinkos
dinamikos formuotojais — jie daro jtaka tiek finansavimo paklausai, tiek pasitlai, todél natiraliai
veikia ir alternatyviy finansiniy paslaugy, tokiy kaip sutelktinis finansavimas, aktyvuma. Literatiiroje
pabréziama, kad Siy veiksniy poveikis gali buti skirtingas trumpuoju ir ilguoju laikotarpiu,
priklausomai nuo makroekonomingés situacijos ir rinkos dalyviy likes¢iy. Siame darbe atlickamas



tyrimas, kuriuo siekiama nustatyti rySio tarp sutelktinio finansavimo biidu suteikty paskoly ir
pasirinkty makroekonominiy rodikliy stacionaruma, priezastinj ry$j, tarpusavio priklausomybe bei
ry$io stipruma, kointegruotuma ir poveikj.

Tyrimo rezultaty skyriuje nustatytas statistiSkai reikSmingas tiesinis rySys ir Granger priezastiné
priklausomybé tarp Lietuvoje per sutelktinio finansavimo platformas iSduodamy paskoly apimties ir
Salies nedarbo lygio. Be to, paaiskéjo, kad regresijos modeliai, j kuriuos jtrauktas COVID-19 Soko
kintamasis tiriant Lietuvos vartotojy kainy indeksa bei nedarbo lygj, pasizymi didesniu tikslumu ir
geriau tinka vertinant minéty rodikliy poveikj sutelktinio finansavimo paskoly dydziui.
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Summary

Financial technologies, or Fintech, can be defined as technology-driven innovations that create the
conditions for developing new business models, operational systems, processes, and financial
products. These innovations have a significant impact on the methods of providing financial services,
the functioning of financial markets, and the operations of financial institutions.

Today, the Fintech sector is one of the fastest-growing industries in Lithuania. Each year, it attracts
substantial investments and contributes to the creation of high value-added jobs. Notably, the Fintech
sector played an important role in helping businesses adapt to the nationwide lockdown during the
COVID-19 pandemic, as many companies incorporated financial technology innovations into their
daily operations, thereby mitigating the impact of the crisis.

This thesis explores the concept and idea of financial technologies, systematizes definitions and
categories used by various researchers, organizations, and institutions, and examines Fintech business
models, highlighting their advantages and disadvantages compared to traditional financial
institutions. Attention is also paid to theoretical and practical directions in Fintech research, as well
as the aspect of competitiveness within the sector.

A review of scientific literature reveals that the services provided by the Fintech sector simplify
access to financial services, increase efficiency, enable high-risk businesses and those not served by
traditional banks to obtain financing, facilitate digital payments, support automated (robotic) trading
systems, allow the use of crowdfunding platforms, and enable transactions using virtual currencies.

Given the significant growth of loan volumes issued through crowdfunding platforms in Lithuania in
recent years and the increasing popularity of such services, this master’s thesis aims to investigate
how national macroeconomic indicators influenced the volume of loans issued through crowdfunding
platforms during the COVID-19 pandemic. The macroeconomic indicators analyzed include the
unemployment rate, inflation, consumer price index, business and consumer confidence index, and
interest rates. From a theoretical perspective, these indicators are considered important drivers of
financial market dynamics, influencing both the supply and demand of financing and, consequently,
the activity of alternative financial services such as crowdfunding. Literature highlights that the
impact of these factors may differ in the short and long term, depending on macroeconomic conditions
and market expectations.

This study seeks to determine the stationarity, causality, interdependence, strength of relationship,
cointegration, and effect between the volume of loans issued through crowdfunding and selected
macroeconomic indicators.



The results of the study reveal a statistically significant linear relationship and Granger causality
between the volume of loans issued through crowdfunding platforms in Lithuania and the national
unemployment rate. Furthermore, it was found that regression models incorporating the COVID-19
shock variable—when analyzing the consumer price index and unemployment—demonstrated
greater accuracy and were better suited to assess the impact of these indicators on the size of
crowdfunding loans.
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Ivadas

Aktualumas. COVID-19 pandemija sukélé precedento neturinéig ekonoming ir socialing krize,
paveikusig beveik visas ekonomikos Sakas visame pasaulyje. Pandemija paskatino ekonomikos
nuosmukj, iSaugo nedarbo lygis, sumaz&jo vartotojy ir verslo pasitikéjimas bei paklausa. Sios
aplinkybés sukiiré naujg precedenta, kuriame finansiniy technologijy (Fintech) sektorius turéjo greitai
adaptuotis ir plétoti naujus verslo modelius. Dél $iy pokyciy, Fintech sektorius tapo esminiu
ekonomikos atsigavimo ir plétros varikliu, skatindamas inovacijas finansy rinkose. Vienas i$
pagrindiniy pandemijos padariniy buvo spartus skaitmeniniy finansiniy paslaugy paklausos augimas.
D¢l socialinés distancijos ir fiziniy kontakty ribojimy, tradicinés bankininkystés ir finansiniy
paslaugy teikimo budai tapo sunkiai prieinami, o tai paskatino vartotojus ir jmones ieskoti
alternatyvy. Fintech jmonés, sitilancios skaitmenines mokéjimy, kreditavimo, investavimo ir kity
finansiniy paslaugy platformas, sugebéjo patenkinti Siuos poreikius. Todél Fintech sektoriaus plétra
pandemijos metu tapo ypac svarbi tiek mikroekonominiu, tieck makroekonominiu lygmeniu.
Pandemijos metu padidéjo ne tik skaitmeniniy finansiniy paslaugy paklausa, bet ir investicijy i
Fintech sektoriy apimtys. Investuotojai suvoké Sio sektoriaus potencialg prisidéti prie ekonomikos
stabilizavimo ir augimo. Taip pat iSrySkéjo Fintech sektoriaus indélis j finansinio rastingumo
skatinimg, nes Sios technologijos leido pasiekti pladias gyventojy grupes, kurios anks¢iau netur¢jo
prieigos prie tradiciniy finansiniy paslaugy.

Darbo problema. Kokig jtakg turéjo makroekonominiai veiksniai COVID-19 pandemijos metu
Fintech verslo modeliy plétrai Lietuvoje?

Tyrimo objektas: Fintech verslo modeliai, akcentuojant sutelktinio finansavimo plétrg COVID-19
metu.

Tyrimo tikslas: [vertinti makroekonominiy veiksniy poveikj Fintech verslo modeliy plétrai,
akcentuojant jtakg sutelktiniam finansavimui COVID-19 pandemijos metu.

Uzdaviniai:

1. Atskleisti Siuolaikines finansiniy technologijy sektoriaus vystymosi tendencijas, lyginant Fintech
verslo modeliy paplitimg tarptautiniu mastu;

2. Atlikti skirtingy Saltiniy pateikiamy finansiniy technologijy apibrézimy bei verslo modeliy
sampraty analizg;

3. Ivertinti makroekonominiy veiksniy vaidmenj Fintech sektoriaus plétroje, pasitelkiant moksliniy
Saltiniy analizg;

4. Sukurti metodika, leidzianc¢ig jvertinti rySius tarp sutelktinio finansavimo paskoly dydzio ir
pasirinkty makroekonominiy rodikliy,;

5. Empiriskai jvertinti, kaip COVID-19 laikotarpiu kito makroekonominiai veiksniai ir kaip tai
paveiké sutelktinio finansavimo paskoly dydj Lietuvoje.

Tyrimo metodai: mokslinés literatiiros sisteminé analizé, lyginamoji ir koreliaciné — regresiné
analizés naudojant ,,EViews 12° programing jrangg.
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1. Finansiniy technologiju verslo modeliy taikymo problematika

Siame skyriuje analizuojami pagrindiniai nagrinéjamo magistro darbo probleminiai aspektai.
Pirmiausia pateikiama pasauliné Fintech pagrindu veikian¢iy verslo modeliy paplitimo analizé.
Toliau aptariamos finansiniy technologijy jmoniy vystymosi tendencijos Lietuvos kontekste.
Galiausiai i8skiriama tyrimo problema bei nurodomos teorinio ir empirinio nagrinéjimo kryptys.

1.1. Finansinémis technologijomis gristy verslo modeliy paplitimas pasaulyje

Technologijy raida pastaraisiais metais atvéré naujas erdves finansy sektoriaus skaitmenizacijai,
modernizacijai ir inovacijy bei alternatyviy finansiniy produkty jvedimui rinkoje. Finansinés
technologijos, Zinomos kaip Fintech, yra orientuotos j S$iuolaikiniy technologiniy sprendimy
integravima finansy paslaugy teikime. Si technologiné inovacija leidZia plétoti naujas finansines
paslaugas ir gerinti esamas. (Ernst & Young Baltic UAB, 2020) pabrézia, kad augantis Fintech jmoniy
skaicius skatina konkurencijg tarp jy, kas veda prie aukstesnés kokybés paslaugy teikimo klientams.

Pirmame paveikslélyje matoma, kad finansiniy technologijy sektorius nuo 2015 m. iki 2021 m.
demonstravo sparty augimg visame pasaulyje. Tai atspindi nuosekly jmoniy skai¢iaus didé¢jima
kiekviename regione — nuo 13154 jmoniy 2015 m. iki beveik 30000 2021 m. Sis spartus augimas
siejamas su investicijy antpludziu, skaitmenizacijos plétra bei reguliavimo sistemy liberalizavimu
daugelyje saliy. (Deloitte Lietuva UAB, 2022) analiz¢ rodo, kad Fintech startuoliy plétra 2016-2018
metais buvo skatinama dél jvairiose pasaulio Salyse priimty teisé€s akty ir reguliaciniy poky¢iy, kurie
palengvino $iy jmoniy steigimasi ir konkurencijg su jsitvirtinusiomis finansy institucijomis. (Ernst &
Young Baltic UAB, 2020) nurodo, kad jmoniy skai¢iaus augimag galéjo skatinti globalios pandemijos
sukeltas didesnis skaitmeniniy finansiniy paslaugy poreikis bei reguliacinés sistemos pakeitimai,
leide naujoms Fintech jmonéms lengviau jZengti j rinka.

Visgi, laikotarpiu po 2021 m. pastebimas augimo sulétéjimas — 2022 m. jmoniy skaicius augo tik 5,42
%, 2023 m. — 2,88 %, 0 2024 m. — tik 1,13 %. Tai rodo, kad Fintech sektorius peréjo | stabilesne
vystymosi faze. Sis pokytis stebimas ir duomeny bazéje (Statista, 2025) nurodant, kad spartus
steigimosi etapas baigési ir sektorius susiduria su rinkos perpildymo isstkiais.

Pagal regionus 2024 m. dominuoja Siaurés Amerika, kurioje jsikiirusios daugiau nei 12063 Fintech
imones. Europa — antras pagal dydj centras su daugiau nei 9200 jmoniy, o Azijos ir Ramiojo
vandenyno regionas (ASPAC) — tregias, turintis 6365 jmones. Sie skai¢iai patvirtina (McKinsey &
Company, 2024) ir (Deloitte Lietuva UAB, 2025) jZzvalgas, kad didZiausias Fintech jmoniy skaicius
jsikiirgs Jungtinése Valstijose, Kinijoje, Jungtinéje Karalystéje, Vokietijoje ir Indijoje.

Toks santykinis augimo tempy létéjimas aiskinamas Fintech sektoriaus peréjimu prie konsolidacijos
ir tvaraus veiklos vystymo etapo. Kaip pazymi (CB Insights, 2025), investicijos nukreipiamos j
tvarias ir stabilias jmones, o naujy startuoliy jkiirimas mazéja dél perpildytos rinkos, grieztesnio
reguliavimo bei didesnés konkurencijos. Be to, 2023-2024 m. geopolitiniai i$8tikiai, ekonominis
neapibréZztumas ir infliacija turé¢jo neigiama jtaka naujy jmoniy steigimui.

Svarbu pazyméti, kad, nepaisant bendro augimo tempo létéjimo, Fintech sektorius islieka vienas
svarbiausiy skaitmeninés ekonomikos segmenty, o paslaugy inovacijos — tokios kaip atvirosios
bankininkystés sprendimai, ,,Buy Now, Pay Later* modeliai, skaitmeninés valiutos ar dirbtiniu
intelektu pagrjstos analizés — toliau generuoja pridétine verte tiek vartotojams, tiek verslui.
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1 pav. Finansiniy technologijy jmoniy skai¢iaus dinamika skirtinguose pasaulio regionuose 2015-2024 m.
(sudaryta autoriaus remiantis (Statista, 2025))

Fintech sektoriaus plétra negali buiti atskirta nuo kasmetiniy milzinisky tarptautiniy investicijy j $iy
jmoniy kapitala. Pateiktame 2 paveiksle iliustruojama globaliy investicijy j Fintech jmones raida nuo
2015 iki 2024 mety. Remiantis (Statista, 2025)ir (KPMG International, 2025) duomenimis, matoma
aiski cikliska investicijy dinamika, kurioje atsiskleidzia spartaus augimo, stabilizacijos ir 1étéjimo
laikotarpiai.

Ankstyvasis augimo etapas (2015-2018 m.) iSsiskiria itin spar¢iu investicijy Suoliu — 2015 m.
pasaulinés Fintech investicijos sudaré 46,7 mlrd. JAV doleriy, o jau 2019 m. jos pasieké 216,8 mird.,
augdamos daugiau nei keturis kartus. Sj augima lémé investicijy aktyvumas JAV, Kinijoje ir
Jungtinéje Karalystéje, taip pat palanki reguliaciné aplinka bei Fintech sprendimy inovatyvumas. Tuo
laikotarpiu aktyviai buvo finansuojami mokéjimy, skolinimo bei Insurtech sprendimai, o tokios
kompanijos kaip Stripe, Klarna ar Ant Group pritrauké Simtus milijony doleriy investicijy (CB
Insights, 2024).

Taciau 2020 m. pastebimas aiSkus investicijy sulétéjimas, kai investicijy verté sumazéjo iki 124,9
mlrd. doleriy, atsizvelgiant ] COVID-19 pandemijos sukelta ekonominio netikrumo aplinka. (KPMG
International, 2025). Sis periodas isryskino investuotojy susilaikyma nuo rizikingesniy projekty, taip
pat zenkliai sumazino naujy Fintech jmoniy steigimo tempus.

Rekordinis atsigavimas fiksuotas 2021 m., kai globalios investicijos vel pakilo iki 239,7 mlrd. JAV
doleriy — didziausios vertés per visa analizés laikotarpj. Suolis siejamas su pandemijos paspartinta
skaitmenizacija, spar¢iu ,,neobanky* augimu bei aktyviu ,,buy now, pay later” modeliy plétojimu
(Deloitte Lietuva UAB, 2022). Taip pat didziulj vaidmenj suvaidino IPO ir SPAC sandoriai,
atveriantys investuotojams galimybes greitai realizuoti pelnus.

Visgi nuo 2022 m. sektorius per¢jo | brandos faze — investicijy verté mazéjo, 2022 m. pasieckdama
202,9 mird., 0 2023 m. — vos 119,8 mlrd. doleriy. Sis investiciju maZz¢jimas i§ dalies buvo susijes su
investicijy apim¢iy kritimu Kinijoje ir Brazilijoje, kur sumazgjo atitinkamai 65 % ir 57 %, veikiami
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Kinijos vyriausybés apribojimy banky indéliy produkty pardavimui internetu ir Brazilijos nustatyty
grieztesniy kapitalo reikalavimy Fintech jmonéms. Sie veiksmai sukélé nerima dél Fintech sektoriaus
augimo perspektyvy, ypac Azijoje. Tuo tarpu, pavyzdziui, Jungtinéje Karalystéje, nepaisant globaliy
188tkiy, Fintech investicijos toliau augo, kaip nurodo (Innovate Finance, 2023) 2022 mety investicijy
sumaz¢éjima taip pat 1émé nestabili globali makroekonominé aplinka, jskaitant infliacijos augimg ir
didéjancias paltikany normas. 2024 m. investicijos j Fintech ir toliau maz¢jo iki 95,6 mlrd. JAV dol.
Si mazéjima lémé grieZtesné pinigy politika, didéjanéios paliikany normos, infliacija bei geopolitiniai
neramumai (pvz., karo veiksmai, tiekimo grandiniy sutrikimai). Be to, kaip pazymi (KPMG
International, 2025), investuotojai vis daZniau renkasi remti pelningas, brandzias Fintech jmones
vietoje ankstyvosios stadijos startuoliy.

Biitina pazyméti, jog Fintech sektoriaus augimo tendencijos ir investicijy pokyciai atspindi placia
ekonominés geopolitikos ir rinkos dinamikos jvairove. Sie kintamieji atskleidZia tick galimybes, tiek

i88tkius Fintech sektoriui, parodant, kaip skirtingos Salys reaguoja j technologiniy inovacijy
integracija finansy sektoriuje.
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2 pav. Investicijy j Fintech sektoriy pasaulyje kitimas 2015-2024 m. (sudaryta autoriaus remiantis (Statista,
2025; KPMG International, 2025))

Analizuojant EMEA (Europos, Vidurio Ryty ir Afrikos) regiono ekonoming dinamika per 2022—-2024
metus, (KPMG International, 2025) atlikta tarptautiné analizé, bendradarbiaujant su daugiau nei 50
Ukrainos konflikto, bei ekonominio nestabilumo, kurj lemia didéjanti infliacija ir paliikany normos.
Pastebéta, kad investuotojy pozilris regione pasikeité, nukrypdamas nuo ankstesnio prioriteto —
greito investicijy j Fintech jmones augimo — link didesnio démesio jmoniy stabilumui ir ilgalaikiam
jsitvirtinimui rinkoje. Pavyzdziui, Svedijos Fintech jmoné ,,Klarna AB*, veikianti pagal ,,pirk dabar,
mokek véeliau* modelj, patyré savo vertés mazejimg iki 85% per metus, kas rodo augimo strategijy
perziiiréjimo biitinybg.
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Prognozuojama, kad ateities investiciniuose sprendimuose bus teikiama pirmenyb¢ verslo pagrindy
tvirtumui, skiriant ypatingg démesj verslo modeliy ilgalaikiam tvarumui. Bus ieSkoma, kaip jmonés
sukuria finansing verte, generuoja pajamas ir pinigy srautus, bei kaip efektyviai yra paskirstomi
imoniy istekliai kapitalo augimui uztikrinti.

Papildant Sig analizg, svarbu paminéti, kad Sios tendencijos skatina Fintech sektoriuje formuotis
atsakingesnj ir nuoseklesnj poziiirj i investicijy valdyma. Tai reiskia, kad ateityje galime tikétis
didesnio démesio ne tik ekonominiams rodikliams, bet ir socialinei bei aplinkosauginei jmoniy
veiklos puseli, atspindinciai visapusiskg jy tvaruma ir atsakomybe. Tokie pokyciai gali ne tik padidinti
Jmoniy konkurencinguma, bet ir stiprinti jy pozicijas rinkoje ilgalaikéje perspektyvoje, skatinant
inovacijas ir tvary augimg visame EMEA regione.

Pagal (Hardie, 2022) sukurtg pasaulinj Fintech indeksa, finansiniy technologijy sektoriuje pirmauja
Jungtinés Amerikos Valstijos. Sis prana$umas kyla i3 $alies didelés rinkos apimties, gausiy investicijy
j Fintech pramong ir tarptautine plétra pasiekusiy platformy, tokios kaip ,,Paypal®, ,,Venmo*®, ,,Google
Wallet®, ,,Robinhood*, ,,Stripe* ir ,,Apple Pay*. Taip pat, DidZioji Britanija iSsiskiria kaip viena i§
Europos lyderiy finansiniy technologijy srityje, dél panasiy veiksniy, skatinanciy sektoriaus augima
ir inovacijas.

Sie duomenys atspindi, kaip stipriai 3alies ekonominé infrastruktiira, investicijy strategijos ir
inovacijy skatinimas gali biiti lemiami veiksniai stiprinant nacionalinj Fintech sektoriy ir jo globalig
konkurencing pozicijg. Be to, verta pabrézti, kad Siy Saliy pavyzdziai rodo svarbig tendencijg: Fintech
sektoriaus augimas ir plétra neapsiriboja vietinémis rinkomis, o yra glaudziai susij¢ su tarptautine
integracija ir paslaugy prieinamumu visame pasaulyje.

Papildomai galima akcentuoti, kad $iy $aliy dominavimas Fintech sektoriuje taip pat rodo batinybg
kitiems regionams stiprinti savo finansiniy technologijy ekosistemas. Tai ne tik skatina ekonominj
augima, bet ir didina finansiniy paslaugy jvairove bei priecinamumg vartotojams, skatindama finansine
jtraukti ir technologine pazanga. Taigi, Fintech sektoriaus augimas yra neatsiejamas nuo tvaraus
ekonominio vystymosi ir inovacijy kulttros skatinimo visuomenéje.

,,CB Insight“, viena i§ didziyjy JAV verslo analizés platformy, savo leidinyje “The Fintech 250: The
Top Fintech Companies Of 2021” sudaré sgrasa 250 didziausig perspektyva turin¢iy ,,Fintech* jmoniy
visame pasaulyje. ,,CB Insight“ iSskyré 10 skirtingy verslo modeliy ,,Fintech sektoriuje (zr. 1 lent.).
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1 lentelé. Finansiniy technologijy sektoriaus verslo modeliy tipai (sudaryta autoriaus remiantis (CB Insights,
2022))

Verslo modeliai PaaiSkinimas

Finansai ir analitika Viskas, kas susije su apskaita, administravimu ir nefinansiniy
rinky analize.

Investavimas ir asmeniniai finansai Pardavimai ir prekyba, analizé bei jrankiai sgskaitoms tvarkyti ir
asmeniniy bei kreditiniy sgskaity sekimui.

Nekilnojamas turtas ir hipoteka Hipotekos kreditavimas, skaitmeninimas ir finansavimo
platformos.

Draudimas Imongés, kurios skaitmeniniu biidu parduoda draudimg arba teikia

duomeny analizés ir programinés jrangos paslaugas
(per)draudikams.

Skolinimas Skolinimosi rinka ir alternatyvios rizikos vertinimo platformos.

Mok¢jimai ir atlyginimy mokéjimas Mokéjimy apdorojimas, korteliy kiirimas, saskaity iSraSymo
programinés jrangos jrankiai ir tarptautiniai pinigy pervedimai.

Infrastruktiira ir automatizavimas Pagrindiné bankininkystés infrastruktiira, su bankininkyste susijes
Saa$S, auditas, rizikos, saugumo ir reguliavimo laikymosi
programiné jranga.

Skaitmeninis bankas Asmeninés banko saskaitos.

Kriptovaliutos Imonés, naudojancios bloky grandinés technologijas finansinéms
paslaugoms.

Turto valdymas Investicijy ir turto valdymo platformos bei analizés jrankiai

Dar vienas autorius, (Nicoletti, 2017), iesko Fintech atsiradimo priezas¢iy bei aplinkybiy. Anot jo,
Fintech jmonés pastebéjusios spraga pradéjo veiklg vykdyti jvairiuose finansinése srityse, tokiose
kaip draudimas, turto valdymas, mokéjimai, valiuty rinkos, skolinimas, kreditavimas. Fintech
startuoliai prad¢jo naudoti keturiy grupiy paslaugas:

— P2P (angl. peer-to-peer) — paslaugos, teikiamos tarp individualiy vartotojy;

— B2P (angl. business-to-person) — kai jmoné teikia paslaugas individualiems vartotojams;

— P2B (angl. person-to-business) — kai individualus vartotojas teikia paslaugas jmonei;

— B2B (angl. business-to-business) — paslaugy mainai tarp jmoniy.

Autoriaus teigimu, vienas pagrindiniy finansiniy technologijy pranasumy yra nepriklausymas nuo
vietos, tai reiSkia, kad §is sektorius plétoti Fintech gali bet kuriame regione ar $alyje. Svarbu paminéti,
kad pirmiausia finansinés technologijos pradétos diegti naujai besikurianciuose startuoliuose, siekiant
iSnaudoti pranaSumus, ir tik véliau jas pradéjo naudoti tradiciniai bankai ar draudimo kompanijos,
kur iki tol buvo jsigaléjusios senamadiskos technologijos bei seni verslo modeliai. Visgi finansiniy
technologijy pagrindiniu prioritetu ir turéty bati latkomos finansinés institucijos su sukauptu vartotojy
ratu bei ekonomine galia. Fintech joms gali suteikti papildomo lankstumo, padéti sukurti didesn¢
pridéting verte. (Nicoletti, 2017) teigia, kad Fintech sektoriaus veikla grindziama paZangiy
technologijy taikymu, jskaitant didziyjy duomeny analitika, mobiligja bankininkyste, debesy
kompiuterijos sprendimus, socialiniy tinkly integravimg bei dirbtinio intelekto technologijas.

1.2.  Finansinémis technologijomis gristy jmoniy plétros tendencijos Lietuvoje

Fintech sektoriaus plétra Lictuvoje per pastargjj deSimtmetj tapo vienu i§ pazangiausiy pavyzdziy
Europoje. Nuo 2015 mety, kai Salyje veiké vos 64 Fintech jmonés, iki 2024 mety, kai skaiéius pasieké
282, sektorius iSaugo daugiau nei keturis kartus. Ankstyvuoju laikotarpiu (2015-2020 m.) augimas
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buvo ypac spartus — 2016 m. jmoniy skaicius 1Saugo 28,13 %, 2017 m. — 42,68 %, 0 2018 m. — net
45,3 %. Siuo metu stebétas proverzis buvo tiesiogiai susijes su Lietuvos banko diegiama palankia
reguliacine aplinka, supaprastintais licencijavimo procesais ir ,,RegTech” bei ,sandbox‘
iniciatyvomis, kurios skatino tiek vietiniy, tiek uzsienio Fintech jmoniy steigimasi Lietuvoje (Invest
Lithuania, 2024).

Ypatingg reikSme turé¢jo tai, kad Lietuva po ,,Brexit” tapo viena pagrindiniy alternatyvy finansiniy
technologijy bendrovéms, ieSkan¢ioms prieigos prie Europos Sgjungos rinkos. Tokios imonés kaip
»Revolut®, ,,Nium®, ,Railsr*, ,, TransferGo* pasirinko Lietuva kaip pagrinding savo veiklos vietg ar
regioninj centrg. 2020 m. sektoriuje jau veiké 230 jmoniy, 0 2021 m. — 265 jmoné¢s.

Visgi 2022 metais tiek Lietuvoje, tiek EMEA regione Fintech jmoniy skaicius sumazéjo. 2022 m.
augimo tempas sudaré -0,75 %, 2023 m. — 4,94 %, 0 2024 m. — vos 2,17 %. Toks sulétéjimas sietinas
su keliais veiksniais: (1) Fintech rinkos brandos faze, kai rinkoje dominuoja jau jsitvirtinusios jmonés
ir naujy rinkos zaid¢jy skaicius natiiraliai mazéja; (2) grieztéjanciais tarptautiniais reikalavimais
pinigy plovimo prevencijos (AML) srityje, kurie i§kele aukStesne kartele licencijuojamoms jmonéms;
bei (3) tarptautinés konkurencijos augimu i§ kaimyniniy valstybiy, ypa¢ Estijos ir Latvijos (OECD,
2022). (Invest Lithuania, 2024) bei Lietuvos finansiniy technologijy kompanijos jmoniy skai¢iaus
mazéjimo priezastimis jvardina ekonominj nuosmukj, atsargesnj investuotojy elgesi bei
konservatyvesnius verslininky augimo planus. Taip pat kai kurie startuoliai buvo priversti nutraukti
veikla dél nepakankamy 18y, kity produktai nekélé pakankamo susidoméjo klientams Lietuvoje.

Nepaisant augimo sulétéjimo, Lietuva iSlaiko stiprias pozicijas tarptautinéje Fintech erdvéje.
Remiantis (Calderdn, 2023) duomenimis, Lietuva 2023 m. uzémé 10-3 vietg pasaulyje pagal Fintech
centry reitingg, o Vilnius vertinamas kaip vienas i§ labiausiai specializuoty Fintech ekosistemy
miestuose. Lietuvoje yra sukurti tvirti Fintech pagrindai, $alis vis dar traukia naujus rinkos zaidéjus
del savo technologinés infrastruktiiros, palankios verslo aplinkos ir lankstaus reguliavimo. Dél $iy
priezaséiy tikétina, jog bus atsilaikyta nuo ekonominiy poky¢iy, ir todél j Fintech perspektyvas
Lietuvoje yra Zvelgiama teigiamai bei manoma, kad tai puikus metas startuoliy jmoniy grupiy
kiirimuisi.
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3 pav. Finansiniy technologijy jmoniy skai¢iaus dinamika Lietuvoje 2015-2024 mm. (sudaryta autoriaus
remiantis (Invest Lithuania, 2025) duomenis)

Pastaruoju metu Fintech jmonés Lietuvoje pritraukia nemazai investicijy. Per 2020 metus Lietuvoje
esancios Fintech jmonés pritrauké 90 min. USD. Pirmasis didelis investicijy augimas stebétas 2018
metais, kai lyginant su 2017 metais investicijos padidéjo beveik 5 kartus. Augimas siejamas su tuo
metu Lietuvoje jsteigta bandomaja finansiniy inovacijy aplinka, leidusia inovatyviems verslininkams
iSméginti savo naujas idéjas, kuriy kitose valstybése jgyvendinti nebiity pavyke dél reguliaciniy
nivansy. Dar didesnis augimas stebétas 2021 metais, kai investicijy j Lietuvos Fintech jmones
padaugéjo 412 %. Apskritai tai laikomas vienas sékmingiausiy laikotarpiy startuoliams Lietuvoje.
Pagrindine to priezastimi jvardinama Fintech jmoniy Lietuvoje jgyta patirtis bei investuotojams itin
patraukli reguliaciné sistema (Invest Lithuania, 2025). Nuo 2022 m. iki 2024 m. stebétas investicijy
mazejimas.
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4 pav. Investicijy j Fintech sektoriy Lietuvoje kitimas 2015-2024 m. (sudaryta autoriaus remiantis
(Dealroom.co, 2025))
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Apskritai mokslingje literatiiroje Lietuva yra minima kaip valstybé turinti daug potencialo ir
perspektyvy Fintech plétrai. Tai daugiausiai lemia ypatumai Fintech reguliavime ir licencijavime,
lengvinantys paslaugy teikimg ir kuriantys pranasuma kity Saliy kontekste (zr. 2 lent.).

2 lentelé. Lietuvos Fintech rinkos pranasumo vertinimas mokslinéje literattroje

|Aprasymas Saltinis

,,Lietuva, vienas i§ svarbiausiy Fintech centry Europoje, kur daugelis Fintech (Murinde ir kt., 2022)
yra jsigij¢ banko licencija*

.. Salyje veikia palanki ir pazangi reguliaciné aplinka: finansy rinkos (Puodziunas, 2022)
reguliavimas yra lankstus, orientuotas j inovacijas (jdiegta ir reguliaciné
,,sméliadézé“ naujoviy bandymams).*

,,Lietuvoje susiformavo stipri Fintech ekosistema — itin glaudus vie$ojo (LR Finansy ministerija, 2023)
sektoriaus institucijy ir Fintech bendruomenés bendradarbiavimas padeda
auginti §j sektoriy.*

,,.Lietuvos banko sukurta infrastruktiira (pvz., mokéjimy sistema (Wallace, 2024)
CENTROIink) suteikia Fintech jstaigoms tiesiogine prieiga prie SEPA
mokéjimy tinklo be tarpininky.*

,,Lietuva — viena i§ pirmaujanciy Fintech centry Europoje, pagal Fintech (Karciauskas, 2024)
imonéms iSduotas licencijas uzimanti pirmg vietg ES.*

,,Fintech sektorius laikomas strateginiu $alies prioritetu — parengta speciali
macionaliné Fintech plétros strategija (2023—-2028 m.), siekiant toliau stiprinti
Lietuvos, kaip finansiniy technologijy centro, pozicijas.*

Matoma, kad finansiniy technologijy jmoniy veikla tiek Lietuvoje, tieck Europoje, tiek visame
pasaulyje yra gana pana$i, vadovaujasi tais paciais principais. Dauguma finansiniy technologijy
jmoniy pastaraisiais metais pajauté ekonominj nuosmukj, kurj sukélé infliacija, palikany normos
kilimas bei versly ir investuojanciy asmeny atsargesni, konservatyvesni sprendimai. Visgi Lietuvoje
Fintech sektorius patyré ne kritima, o tik augimo sustojima, kas rodo jo stabilumg. Spéjama, kad
artimiausiu metu Lietuvoje ir toliau bus tinkamos salygos tolimesnei Fintech, jskaitant ir sutelktinj
finansavima, plétrai, o tai didins jmoniy konkurencinguma.

1.3.  Finansiniy technologiju sektoriaus moksliniy tyrimy problematika

(Naz ir kt., 2022) savo tyrime pasitelké sisteminj literatiiros apzvalgos metodg, apimantj apzvalgos
planavima, vykdyma bei gauty rezultaty pristatymg. Tyrimo tikslas buvo jvertinti Fintech verslo
modeliy raidg COVID-19 pandemijos kontekste, taip pat identifikuoti pagrindinius sektoriaus
daugiau nei 200 moksliniy publikacijy, susijusiy su Fintech sektoriaus problematika, taikomomis
metodikomis bei pasiektais rezultatais.

(Naz ir kt., 2022) atlikto tyrimo verté atsiskleidZia dviem aspektais. Pirmiausia, remiantis jy atlikta
pagrindiniy akademiniy Saltiniy analize, nustatyta, kad Fintech sektoriaus tyrimuose dominuoja
koncepcinio pobiidzio darbai ir daZniausiai taikomos kokybinés tyrimy metodikos. Taip pat
pazymima, jog Fintech literatiiroje vis dar juntamas tyrimy apimties trikumas ir ribota teorin¢ plétra.
Antra, autoriai pasitlé Fintech tyrimy problematikos klasifikacijg, kuri suskirstyta j SeSias
pagrindines temines kryptis: finansinis nestabilumas, kibernetinis saugumas, reguliavimo aspektai,
vartotojy elgsena, verslo modeliai ir strategijos bei konceptualiis tyrimai. ISsamesné $iy kategorijy
analiz¢ pateikiama 5 paveiksle ir toliau detalizuojama Siame darbe.
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5 pav. Fintech sektoriaus moksliniy tyrimy problematika (sudaryta autoriaus remiantis (Naz ir kt., 2022))

Pirmiausia, konceptualas tyrimai iSrySkina finansiniy technologijy (Fintech) sektoriaus
charakteristikas bei jvairove jo modeliy. Teoriniy analiziy autoriai, tokie kaip (DeYoung, 2025;
Japparova & Rupeika-Apoga, 2017; Gomber ir kt., 2017; Lee & Shin, 2018), tyré jvairias finansiniy
technologijy sampratas ir jy taikymo modelius, nagrinédami jy savybes ir atskleisdami jy tarpusavio
panaSumus bei skirtumus per atvejo analizes.

Antra, Fintech sektoriaus moksliniy tyrimy studijose, nagringjanciuose vartotoju elgsena,
koncentruojamasi j dalijimosi ekonomikos dalyviy elgseng, vartotojy motyvacija (Albinsson &
Perera, 2012; Hamari ir kt., 2015; Lawson ir kt., 2016), pasitenkinimo aspektus (Mdéhlmann, 2015) ir
lojaluma dalijimosi sistemoms (Mdhlmann, 2015; Yang ir kt., 2017). Taip pat kai kurie tyrimai Sioje
kategorijoje analizuoja vartotojy nuostatas bei poZiiirj j tarpusavio skolinimo (angl. peer-to-peer
lending, P2P) platformas.

A

Trecia, kaip parodo atlikti tyrimai, labiausiai nagrinéjamas isStukis, yra reguliavimo aspektai,
kadangi tai nejsikomponuoja j jprastus reguliavimo standartus. DidZioji dauguma tyrimy akcentuoja
Kinijos reguliacing sistemg ir jos poveikj Siam sektoriui (Zhou ir kt., 2015; Barberis & Arner, 2016).
Be to, daznai minima savireguliacijos svarba, kartu su Regtech jmoniy analize (startuoliai, kurie sitilo
technologinius sprendimus skirtus spresti problemas, kurias sukelia reguliavimo ir atitikties
reikalavimai) (Arner ir kt., 2016).

Ketvirta i$ identifikuoty moksliniy tyrimy krypciy siejama su finansinio pobiidZio sutrikimais bei
sisteminiu nestabilumu. Tyrimuose akcentuojama COVID-19 pandemijos jtaka finansiniams
nestabilumams, akcentuojama, jog $i problema susijusi su vystymosi issiikiais: ekonominis 1étéjimas,
vieSyjy finansy skola, augantis darbo neturin¢iy zmoniy skai¢ius, skurdo augimas ir jmoniy
nesugebéjimas adaptuotis prie esamy situacijy (Karim ir kt., 2022).

Penkta Fintech sektoriaus problematikos kategorija — kibernetinis saugumas. Tyrimuose
atskleidziama, kad technologijy jmonés yra aktyviai jtrauktos j algoritmy konfigtracijas ir dirbtinio
intelekto naudojimg siekiant anuliuoti turinj, susijusj su kibernetiniais nusikaltimais ir terorizmu.
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Panasiai teigia ir (Karim ir kt., 2022), kad jvairiy bloky grandinés pagrindu sukurty valiuty
naudojimas turi tendencija remti teroristines veiklas ir zmoniy prekyba tiek nacionaliniu, tiek
tarptautiniu mastu. Svarstant apie kibernetinius nusikaltimus COVID-19 metu, buvo pastebimas
kibernetiniy nusikaltimy padidéjimas, kuris daznai vadinamas ,,kibernetine pandemija‘“, atitinkancia
COVID-19 pandemijg (Naeem ir kt., 2021). Taip pat verta paminéti, kad prie reguliaciniy i$8tkiy
priskiriamas ir Kibernetinio saugumo aspektas, kuriuos tyré jvairiais aspektais (Ducas & Wilner,
2017), atskleisdami skirtumus tarp skirtingy saugumo modeliy. (Kopp ir kt., 2017) atkreipé démesj j
nepakankamai iSplétotos teisinés aplinkos keliamas rizikas, kurios itin reikSmingos nagrinéjant
sutelktinio finansavimo, skaitmeniniy valiuty bei elektroniniy pervedimy sritis.

Sestoji Fintech sektoriaus tyrimy problematikos kategorija — verslo modeliai ir strateginiai
sprendimai — iSsiskiria savo jvairove, ypa¢ kalbant apie skirtingus Siame sektoriuje taikomus verslo
ir produkty tipus. Fintech srityje dominuoja jvairios prekiy grupés: nuo ilgalaikio ir trumpalaikio
kasdienio vartojimo prekiy iki investicinio pobiidzio produkty, nematerialiojo turto bei jvairiy
finansiniy paslaugy.

3 lentelé. Fintech verslo modeliy klasifikacija pagal dalyviy tipus (sudaryta autoriaus remiantis (Naz ir kt.,
2022))

Verslo modelis Aprasymas

Verslas vartotojui (angl. Business to consumer, B2C) Tai modelis, kuriame finansinés technologijos teikia
paslaugas tiesiogiai vartotojams. Tokiu atveju
technologiniai sprendimai padeda jmonéms pasitilyti
personalizuotas, greitas ir patogias paslaugas, daznai
apeinant tradicinius finansinius tarpininkus.

Vartotojas vartotojui (angl. Consumer-to consumer, C2C | Vartotojy tarpusavio modelyje Fintech sektoriuje prekeés
arba peer-to peer, P2P cirkuliuoja tarp lygiaveréiy dalyviy. Sis dalijimosi
principas gali buiti jgyvendinamas tiek neperleidziant
nuosavybés teisés — pavyzdziui, per bendrg naudojima,
skolinimag ar nuoma, — tiek ir jg perleidziant, kai vyksta
dovanojimas, mainai ar perpardavimas.

Verslas verslui (angl. Business-to business, B2B Verslas-verslui modelyje Fintech jmonés vysto
sprendimus, skirtus jmoniy tarpusavio sandoriy
efektyvumui didinti. Tai gali apimti tiek mokéjimy
apdorojima, tiek kredito vertinima ar riziky analizés
jrankius.

3 lenteléje pateikiami trijy pagrindiniy Fintech sektoriaus verslo modeliy — verslas vartotojui,
vartotojas vartotojui ir verslas verslui — santrauka. Lentel¢je iSsamiai apibiidinami $iy modeliy
ypatumai bei pateikiamas jy tarpusavio palyginimas.

(Basselier ir kt., 2018) savo tyrime analizavo pagrindinius veiksnius, lémusius Fintech sektoriaus
atsiradima bei sparty augimg. Autoriai identifikavo keturis esminius elementus, turincius jtakos
Fintech verslo modeliy sklaidai ir plétrai. Sie veiksniai vizualiai pateikiami 6 paveiksle.
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6 pav. Fintech sektoriaus verslo modeliy plétrag lemiantys aspektai (sudaryta autoriaus remiantis (Naz ir kt.,
2022))

Pirmiausia, technologiné raida laikytina esminiu sutelktinio finansavimo platformy atsiradimo ir
spartaus augimo veiksniu. Viena i§ reikSmingiausiy Fintech sektoriaus verslo modeliy naujoviy yra
technologiniy platformy bei mobiliyjy programéliy naudojimas, leidziantis efektyviai sujungti
paklausos ir pasiiilos dalyvius gerokai platesniu mastu, nei tai buvo jmanoma anks¢iau — greiciau,
pigiau ir nepriklausomai nuo geografinés padéties. Tokios technologijos atveria galimybes net mazai
globaliuose regionuose ar nisiniuose paslaugy sektoriuose, kur iki tol dominavo ribotas rinkos dalyviy
skaiCius. Interneto prieiga ir skaitmeninés priemonés leidzia realiuoju laiku derinti vartotojy poreikius
su paslaugy ar prekiy tiekéjy pasiiilymais, i§ esmés transformuodamos sandoriy vykdymo principus.

Be technologiniy veiksniy, reik§mingg jtakg daro globalizacijos procesai bei didéjanti orientacija j
tvaruma ir aplinkosauga. Nors skaitmeninés priemonés sudaro salygas jungtis geografisSkai
nutolusiems vartotojams, aukstesné dalyviy koncentracija tam tikrose teritorijose taip pat skatina
naujas keitimosi formy iniciatyvas Fintech srityje. Kartu pastebimi kultiiriniy vertybiy bei socialiniy
normy poky¢iai, kurie prisideda prie Sio sektoriaus vystymosi.

Galiausiai, reikéty i$skirti ir ekonominius veiksnius— tiek vartotojams, tiek paslaugy teikéjams ar
prekiy tiekéjams ekonominés paskatos veikia kaip svarbus veiksnys, skatinantis jsitraukimg i Fintech
ekosistema.

Atsizvelgiant j 1.1 ir 1.2 poskyriuose pateikta statistine informacija bei atlikta analize, galima daryti
iSvada, jog Fintech sektoriaus aktyvumas pastaruoju laikotarpiu reik§mingai iSaugo. Vis délto, kaip
pazymi (Basselier ir kt., 2018), pasauliniu mastu vis dar triiksta i§samiy kokybiniy tyrimy ir duomeny
apie §io sektoriaus veiklos apimtis. Sis informacijos stygius sietinas su tuo, kad oficialioje statistikoje,
susijusioje su skaitmenine ekonomika — pavyzdziui, pridétine verte, kainomis, pajamomis ar
uzimtumu — Fintech sektorius daZnai neatsispindi pakankamai tiksliai. Sio vertinimo problema kyla
i$ to, jog dauguma esamy statistiniy sistemy bei Siuolaikiniy duomeny rinkimo priemoniy
nepakankamai pritaikytos prie specifiniy Fintech veiklos bruozy.
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Atliekant mokslinés literatiiros bei empiriniy tyrimy analiz¢ paaiskéjo, kad Fintech verslo modeliy
tyrimai COVID-19 pandemijos kontekste dazniausiai apima tokias temines kryptis kaip finansinis
nestabilumas, kibernetinis saugumas, reguliavimo aspektai, vartotojy elgsena, verslo modeliai ir
strategijos bei konceptualiis tyrimai. Sios kryptys atspindi jvairius Fintech veiklos aspektus — nuo
organizaciniy ir reguliavimo klausimy iki rinkos dalyviy elgsenos. Vis délto pazymima, kad
pandemijos poveikis Fintech sektoriui makroekonominiu poziGriu mokslinéje literatiroje
analizuojamas nepakankamai iSsamiai. Atsizvelgiant j §ig spraga, magistro darbe Fintech verslo
modeliai bus nagrin¢jami akcentuojant butent makroekonominius poky¢ius, iSryskéjusius COVID-
19 pandemijos laikotarpiu.
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2. Fintech verslo modeliy plétros teoriniai aspektai

Sis magistro darbo skyrius yra sudarytas i§ penkiy poskyriy, kuriuose nuosekliai nagriné¢jami
pagrindiniai Fintech verslo modeliy teoriniai aspektai. Pirmame poskyryje sisteminama skirtingy
autoriy, tarptautiniy organizacijy ir institucijy pateikiama Fintech samprata. Antrame poskyryje
analizuojamas Fintech poveikis finansy sektoriui ir ekonomikai. Treciame poskyryje, remiantis
uzsienio Salyse atlikty tyrimy jzvalgomis, analizuojami Fintech konkurencingumo ir verslo vystymosi
modeliai. Ketvirtas poskyris skirtas jvertinti COVID-19 pandemijos poveiki Fintech sektoriui.
Penktame poskyryje démesys teikiamas sutelktinio finansavimo modeliy vertinimui
makroekonominiu aspektu, pateikiant teoring baz¢ tolesniam empiriniam tyrimui.

2.1.  Finansiniy technologijy samprata

Pati sgvoka Fintech yra ganétinai nauja ir vartojama dar neilgg laika, taciau, pirmosios finansiniy
technologijy uzuomazgos randamos jau XX a. D¢l termino naujumo jvairiis autoriai pateikia gan
skirtingus jo apibudinimus. Svarbu paminéti, kad terminas Fintech susideda i§ dviejy zodziy —
finansai ir technologijos — trumpinio, kas reikSminga paciai sgvokai ir nurodo abiejy Zodziy
tarpusavio sgsaja. Toliau pateikiama lentel¢, kurioje nurodomi skirtingy autoriy formuluojami
Fintech sgvokos apibrézimai.

4 lentelé. Skirtingi Fintech savokos apibrézimai

Sgvoka Autorius ir metai

,Fintech apibréziamas kaip finansiniy produkty ir paslaugy kiirimas bei teikimas pasitelkiant | (Mamonov, 2020)
technologijas.*

,Fintech — tai finansy ir technologijy sektoriy bendradarbiavimas, skirtas abipusei naudai, (Hassan ir kt., 2020)
siekiant teikti technologijomis pagristas inovatyvias finansines paslaugas efektyviau ir
mazesnémis sgnaudomis.

Fintech — tai technologijomis pagrijstos finansinés inovacijos, kurios padeda kurti naujus (Lietuvos bankas,
verslo modelius, veiklos programas, procesus ir produktus. Sios inovacijos turi reik§minga 2021)
poveikj finansy rinkoms, institucijoms ir finansinéms paslaugoms.*

,,Fintech — tai nauji verslo modeliai, technologijy taikymas bei nauji produktai ir paslaugos, (Li & Xu, 2021)
darancios reik§mingg poveikj finansy rinkai ir finansiniy paslaugy teikimui.*

,,Fintech apibréziamas kaip technologijomis pagrjsta finansiné inovacija, kuri sukuria naujus | (Muhammad ir kt.,
verslo modelius, taikymus, procesus ar produktus, galinéius reik§mingai pagerinti finansines | 2022)
paslaugas.”

»~Fintech — tai jvairios pazangios finansinés technologijos (pvz., skaitmeninés, debesijos, (Wu ir kt., 2024)
didziyjy duomeny), kurios stiprina jmoniy paslaugy teikimo ir valdymo galimybes.“

IS lenteléje pateikty apibrézimy matyti, kad jvairlis autoriai Fintech traktuoja kaip naujai
besiformuojancia sritj, kuri i§ esmés pertvarko tradicinj finansy ir technologijy sektoriy suvokima.
Kai kurie autoriai i sagvokos apibrézima jtraukia ir naujas jmones, efektyvinancias finansy sektoriaus
procesus pasitelkiant inovatyvias technologijas. Sios jmonés, kurian¢ios bei jgyvendinanéios
inovatyvius sprendimus teikiant dabartines finansines paslaugas, vadinamos startuoliais. Taigi,
finansinés technologijos yra pazangiy bei iSmaniy technologijy panaudojimas, leidziantis sektoriuje
tobulinti ir modernizuoti tradicinius bei kurti naujus produktus ar paslaugas.

Fintech pradzia mokslinéje literatiiroje dazniausiai laikoma 2008 m., kai prasidéjo finansy krizé
(Arner ir kt., 2016). Pagrindiné priezastis, lémusi naujo sektoriaus atsiradima, buvo dél krizés
atsirades Zmoniy nepasitikéjimas finansinémis kompanijomis ir bankais. Esant tokioms aplinkybéms
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reikéjo geriau kontroliuoti finansinj sektoriy, o tam buvo reikalingi nauji technologiniai sprendimai.
Dauguma $aliy skatino Fintech kiirimasi didindami investicijas j naujajj sektoriy, kurios, anot (Skan
ir kt., 2014), nuo 2008 m. per penkis metus Europos ir Amerikos Zemynuose paaugo daugiau nei
triskart.

Pasak (Arner ir kt., 2016), Fintech sektoriy sudaro jvairios produkty, vartotojy ir paslaugy grupés:

— Finansai ir investavimas. Siai grupei priklausanios Fintech jmonés orientuojasi j inovatyviy
sprendimy, jgalinanciy patogesnj ir greitesnj finansy ir investicijy valdyma, investavima, bei
rinkoje vykstandiy pokyéiy stebéjima bei sekima, kiirimg. Si grupé taip pat atsizvelgia j
vartotojy poreikiy tenkinimg kuriant investicinius planus ir atsakant j vartotojams kylancius
su tuo susijusius Klausimus.

—  Finansinés operacijos ir rizikos valdymas. Si sritis skirta rizikos reguliavimui ir tobulinimui.
Anot (Arner ir kt., 2016), ji, ypa¢ nuo 2008 m. krizés, pritraukia didziausias investicijas.

—  Mokéjimai ir infrastruktira. Tai vienas svarbiausiy Fintech isskirtinumy. Finansiniy
technologijy mokéjimai susideda i§ saugiy bei greity transakcijy ir gali buti vykdomi
jvairiomis valiutomis, taip pakeiciant tradicinius mokéjimo budus.

— Duomeny apsauga. Finansinés technologijos valdo didelius informacijos srautus ir siiilo
skaitmeninius duomeny apsaugos sprendimus. Siai sri¢iai skiriamas itin didelis démesys dél

SV W -

Siekiant geriau suprasti Fintech sandarg ir veikimo principus, toliau schematiskai pateikiama Fintech
ekosistema (zr. 7 pav.).
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7 pav. Finansiniy technologijy ekosistema (sudaryta autoriaus remiantis (Lee & Shin, 2018))

Finansinés technologijos apima placig industrija, jtraukdamos tiek finansines institucijas, tiek
reguliuotojus, tiek klientus. Atsirad¢ nauji finansiniy paslaugy poreikiai bei tendencijos paskatino
visi§kai naujos ekosistemos vystymasi. Vienas i$ budy suprasti Fintech ekosistemg yra ja jsivaizduoti
kaip struktiira, kurios dalyviai, besikeisdami paslaugomis, bendrai kuria vertg (Lusch & Nambisan,
2015). Finansiniy technologijy ekosistema yra aktuali kuriant technologines inovacijas, gerinancias
finansines paslaugas bei kuriancias pridéting verte klientams. Tinkamai naudojama $i ekosistema gali
pagerinti ekonomika ir sudaryti galimybeg jai augti.
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(Lee & Shin, 2018) teigimu, finansiniy technologijy ekosistema yra sudaryta is penkiy elementy:
naujy imoniy, reguliavimo institucijy, banky bei draudimo bendroviy, vartotojy ir Fintech sprendimy

vystytojy. Siekiant geriau suprasti $iy elementy sgsajas, toliau jie apzvelgiami placiau:

Naujos imonés. Tai yra naujy technologijy pagrindu kuriamos jmonés, finansy sektoriuje
teikianCios inovatyvius sprendimus. Startuoliai yra laikomi visos ekosistemos centru dél
inicijuojamy inovacijy proverziy Sioje industrijoje. Biitent Sios jmonés telkia inovacijas
mokéjimams, skolinimams, draudimui ar turto valdymui. Fintech startuoliai pasitelkia
tiesiogiai vartotojg veikian¢ius pranasumus, pavyzdziui: skaitmeninius kanalus, kuriais
pasiekiami vartotojai ar teikdami pirmenybe paslaugoms, kurios pritaikytos niSiniams rinkos
poreikiams tenkinti (Bofondi & Gobbi, 2017). Startuoliy strategija turi pranaSuma prie$
tradicines finansines institucijas, nes yra orientuota j klienta, o tai leidzia mazinti kasStus,
individualiai skirtingiems vartotojams pritaikyti paslaugas bei jrankius finansinéms
operacijoms atlikti.

Bankai ir draudimo bendrovés. Tai yra tarsi Fintech ekosistemos varomoji jéga. Kai
finansinés technologijos pradéjo dominuoti rinkoje, tradicines finansines paslaugas teikusios
imonés buvo priverstos naujai jvertinti taikomus verslo modelius bei koreguoti esamas
strategijas, jtraukiant Fintech pasiilytas naujoves. Tad keistis buvo priversti ir tradiciniai
bankai, atsizvelgiant j konkurencijos keliamus isStkius, jiems teko savo veikloje diegti
atitinkamas naujoves. Svarbu paminéti, jog bankai ir Fintech jmonés pagrinde skiriasi savo
veiklos spektru: bankai paprastai sitilo platy paslaugy pasirinkimg, tuo tarpu Fintech jmonés
daznai specializuojasi siauresnéje srityje, sutelkdamos démesj j individualiy klienty poreikiy
tenkinimg ir patirties gerinimg (Truong, 2016). I§ pradziy tradicinés finansy institucijos
skeptiskai vertino Fintech sektoriaus atsiradimg ir jo diegiamas naujoves, bet laikui bégant
suprato, jog imanoma bendradarbiauti. Nukreipdamos investicijas ] finansines technologijas,
tradicinés finansinés institucijos mainais galéjo sumazinti operacines iSlaidas bei pasiiilyti
konkurencingg kaing ir taip tobulinti teikiamas paslaugas (Yang ir kt., 2017). Taigi, sgsajos
tarp tradiciniy institucijy ir Fintech startuoliy yra naudingos abiem puséms, nes yra
skatinamos inovacijos ir sustiprinama rinkos pozicija bei i§laikomas konkurencingumas.
Fintech sprendimy vystytojai. Sio Fintech ekosistemos elemento tikslas yra kurti inovatyviy
technologijy pagrinda, efektyvinantj ir greitinantj finansiniy technologijy paslaugy diegima,
vystymg bei plétojimg. Verslo procesy automatizavimas jgyvendinamas taikant jvairias
Siuolaikines technologijas, tokias kaip dirbtinis intelektas, socialiniy tinkly sprendimai ir kitos
skaitmeninés inovacijos. Taigi, apjungiant Fintech startuolius ir technologijy kuréjus yra
didinami verslo sékmingumas ir pelnas (Puschmann, 2017).

Vartotojai. Viena i$ svarbiausiy Fintech startuoliy savybiy yra orientacija j specifiniy
vartotojy poreikiy atpazinima ir atitinkamy sprendimy kiirima. Sie rinkos dalyviai orientuojasi
] niSiniy vartotojy segmenty aptarnavimg, silydami personalizuotas, auksStos kokybés
paslaugas, kurios daznai néra prieinamos per tradicinius finansy rinkos kanalus. Remiantis
mokslingje literatiiroje pateikiamais duomenimis, toks paslaugy teikimo modelis leidzia
efektyviau pritraukti naujus klientus, kadangi vartotojai, pries pasirinkdami tam tikra produkta
ar paslauga, jprastai jvertina galimg nauda ir su tuo susijusias rizikas. Atsizvelgiant j tai, kad
teigiama klienty patirtis gali paskatinti tolimesnj vartotojy augimg ir stiprinti konkurencing
padét] rinkoje, vartotojy pasitenkinimo lygis Fintech startuoliams tampa vienu svarbiausiy
veiklos sekmés rodikliy. PaZymétina, jog klientai daznai yra pagrindinis tokiy jmoniy pajamy
Saltinis. Be to, (Ernst & Young Baltic UAB, 2020) atlikto tyrimo rezultatai atskleidé, jog
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Fintech paslaugomis daugiausia naudojasi 2544 mety amziaus asmenys — tai grupé, kuri
iSsiskiria aukstu skaitmeniniy technologijy jgtidziy lygiu.

2.2.  Finansiniy technologijuy vaidmuo finansy sistemoje ir ekonomikoje

Finansy sektorius atlieka reikSmingg vaidmenj Salies ekonomikoje ir didina bendrajj vidaus produkta
(BVP) (Torkkeli & Mention, 2016). Fintech turi aiskiai apibréztas ribas, yra linkes islaikyti
nekintancig struktiirg bei verslo modelius, kitaip sakant, yra ganétinai konservatyvus. Visgi, XXI a.
pradzioje dél nestabilios rinkos, naujy technologijy, demografiniy pokyciy bei kity priezasciy
prasid¢jo pokyciai. Besikeicianti klienty demografiné sudétis ir augantys lukesciai léme did¢jantj
technologiniy naujoviy ir alternatyviy verslo sprendimy poreikj (Yang ir kt., 2017).

Finansy sektoriy sudaro jvairlis subsektoriai, tokie kaip draudimo paslaugos, investiciné veikla,
kredito jstaigos bei kitos finansinés institucijos. Pastaraisiais metais Siuos tradicinius segmentus vis
aktyviau papildo ar net keiCia finansiniy technologijy sprendimai, kurie laikomi viena
reikSmingiausiy inovacijy Siame sektoriuje. Fintech prisideda prie finansiniy paslaugy kokybés
gerinimo ir sgnaudy mazinimo. Plétojant Fintech verslo modelius, daug démesio skiriama kainodarai
bei paslaugy prieinamumui, siekiant, kad jos biity pritaikytos platesniam vartotojy ratui. Remiantis
(Townsend, 2019), Fintech jmonés gali buti suskirstytos j tris kategorijas, pateiktas 8 paveiksle.

Kasdieniams *Pinigy pervedimai tarp vartotojy (P2P)
finansiniams eSkaitmeninés piniginés
poreikiams skirtos sValiuty keitimo platformos
paslaugos eAsmeninio biudzeto valdymo jrankiai

eIndéliy saskaitos
ePaskolos verslui
e|nvesticijy platformos
*P2P skolinimo sprendimai

Paslaugos, susijusios

su santaupomis ir
investavimu

Papildomos eKriptovaliuty operacijos
Tale)VERA e i1 el 11 #Didziyjy duomeny analizé
paslaugos eDraudimo technologiniai sprendimai

8 pav. Fintech verslo modeliy kategorijos (sudaryta autoriaus remiantis (Townsend, 2019))

Anot (Truong, 2016), finansinés technologijos teikia naudg skatindamos ekonomikos augima, o prie
to itin prisideda ir mokéjimy, finansavimo ir skolinimo, draudimo bei sutelktinio finansavimo Fintech
sritys. Nors Fintech jmonéms ne visuomet pavyksta efektyviai konkuruoti su didZiausiais bankais,
pastarieji — nepaisant inovacijy diegimg apsunkinanéiy vidiniy ir reguliaciniy apribojimy — daznai
pasirenka integruoti pazangius sprendimus j savo veiklg. Tokiu biidu jie geba pasinaudoti Fintech
sukuriamomis pelningomis niSomis ir i$laikyti konkurencinj pranasuma.

(Jinger & Mietzner, 2019) tyrimo rezultatai rodo, kad vartotojai, turintys didesne finansing patirtj,
yra labiau linke pereiti prie Fintech jmoniy sitilomy paslaugy. Tai siejama su aukstesniu $iy vartotojy
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finansiniu raStingumu bei geresniu finansiniy produkty iSmanymu. D¢l to jie dazniau pasirenka
inovatyvius sprendimus, lengviau atsisako tradiciniy finansiniy institucijy paslaugy ir yra maziau
linkg bijoti rizikos, kadangi geba savarankiskai jvertinti siilomy paslaugy nauda. PrieSingai,
vartotojai, turintys maziau finansinés patirties, paprastai pasirenka saugesnius ir jiems jau pazjstamus
sprendimus — dazniausiai tai tradiciniy banky paslaugos. (Jagtiani & Lemieux, 2017) pazymi, kad
nebankinio skolinimo srityje veikianCios Fintech jmonés, naudodamos alternatyvius duomeny
Saltinius apie klienty kreditinguma, gali suteikti finansavimo galimybiy tiek fiziniams asmenims, tiek
smulkiajam verslui, neturin¢iam pakankamos kredito istorijos. Tyrimo duomenimis, Siy paslaugy
vartotojy branduolj sudaro mazy ir vidutiniy jmoniy savininkai bei privatis klientai, kuriems Fintech
sprendimai neretai yra patrauklesni dél greitesniy ir patogesniy procesy. Pavyzdziui, nuotoliné
komunikacija su paskolos teikéju daznai yra efektyvesné nei fizinis vizitas banke. Be to, Fintech
sektoriaus plétra prisideda prie naujy darbo viety kiirimo, atlyginimy augimo bei valstybés biudzeto
pajamy didéjimo, taip skatinant bendrg ekonomikos augimg. Toks sektoriaus stipréjimas taip pat
didina konkurencija tarp tradiciniy finansiniy institucijy, kurios turi prisitaikyti ir ieSkoti naujy
specialisty jvairiose srityse.

Autoriai (Lee & Shin, 2018) isskiria ir finansiniy technologijy trikumus, lyginant su tradicinémis
institucijomis. Vienas jy — asmens duomeny apsauga. Pavyzdziui, finansiniy technologijy sektoriaus
mokéjimy funkcionalumas dazniausiai biina vykdomas mobiliyjy irenginiy pagalba, o tai kelia rizika
individo duomeny saugumui, tad Fintech jmonés, siekdamos uZztikrinti vartotojy pasitikéjima, uri
teikti prioritetg Sios srities plétrai. Dar du aspektai, j kuriuos Fintech sektoriaus jmonéms vertéty
atsizvelgti, yra vartotojy prieinamumo uztikrinimas bei efektyvus riziky vertinimas ir valdymas, 0
tam gali padéti tikslinés auditorijos turéjimas ir klienty patirties kaupimas (Chen ir kt., 2019). Norint
palyginti Fintech ir tradicines finansy sektoriaus jmones, remiantis atlikta literatliros analize, buvo
sudaryta 5 lentelé.

5 lentelé. Fintech ir tradiciniy finansiniy jmoniy palyginimas (sudaryta autoriaus remiantis (Lee & Shin,
2018; Chen ir kt., 2019))

Finansiniy technologijy jmonés Tradicinés finansy jmonés
Privalumai Trikumai Privalumai Trukumai
Mok¢jimai atliekami keliy | Duomeny saugumo rizika | MaZesné rizika Daugiau laiko
sekundziy intervale reikalaujantis klienty
aptarnavimas
Dauguma paslaugy Klienty nepasitikéjimas Klienty pasitikéjimas Sudétingos ir senos
pigesnés inovacijomis sistemos
Pasiekiamumas bet kur ir Svarbu interneto prieiga Ilgalaiké patirtis Maziau lankstumo
bet kada
Greiti finansiniy Reikalinga interneto Tradiciskai taikomos Sunkiau pasiekiama
sprendimy priémimai prieiga telefone ar priemonés finansiné informacija
kompiuteryje

Nagrin¢jamy autoriy teigimu, finansinés technologijos, sitilydamos pazangesnius procesy valdymo
sprendimus nei tradiciniai finansiniai metodai, prisideda prie spartesnio ekonomikos augimo. Kaip
pavyzdj galima pateikti skolinimg. Prie§ atsirandant Fintech jmonéms, skolinti pinigus galéjo tik
bankai, tac¢iau paskolos gavéjams biidavo pritaikytos aukStos paltikanos ir keliami auksti
reikalavimai. Susikiirus finansiniy technologijy kompanijoms paskolas gauti tapo paprasciau,
sumazgjo reikalingos dokumentacijos apimtis, taip pat sumazéjo ir taikomos paliikany normos.
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Alternatyvus finansavimas yra vienas i§ pagrindiniy principy, kuriais remiasi Fintech skolinimo
platformos. Tai ypa¢ aktualus smulkiam ir vidutiniam verslui. Vartotojai kreipiasi | finansiniy
technologijy jmones, kurios, panaudodamos bloky granding ir informacijg apie klienta, gali suteikti
paskola. Taip vartotojai gauna galimybe sékmingai jgyvendinti projektus, kuriuos bankai atsisako
finansuoti dél pernelyg aukstos rizikos. Naujos investicijos, nukreipiamos j Fintech sektoriy per
skolinimo paslaugy teikima, prisideda prie Salies ekonominio augimo ir BVP didé¢jimo, skatindamos
technologine pazangg bei naujy darbo viety kiirima.

Kaip itin svarbias autoriai iSskiria mobiligsias pinigy saugojimo bei pavedimy paslaugas, leidziancias
patogy pajamy bei iSlaidy sekimg, biudzeto kontrole, bei santaupy did¢jimg. Pinigy saugiam
nukeliavimui ] gavéjo kaupiamaja saskaitg uztikrinti yra laikomasi specialiy saugumo protokoly, o
pats pavedimo suformavimas yra toks pat paprastas ir greitas kaip mobilieji mokéjimai bei
bekontakciai atsiskaitymai.

Akademinéje literattiroje pabréZziama, kad finansiniy technologijy priemonés gali turéti dvejopa — tiek
palanky, tiek neigiamg — poveikj valstybiy ekonominei raidai. (Cumming & Schwienbacher, 2018)
tirdami Fintech sektoriy, akcentuoja jo didelj potencialg skatinti ekonominj augima, kartu jzvelgdami
ir naujy riziky atsiradimg. Tie patys autoriai pazymi, kad Fintech bendrovés susiduria su grieztais
reguliaciniais reikalavimais, kuriuos nustato tiek prieziiiros institucijos, tiek tradicinés finansy
istaigos (Cumming & Schwienbacher, 2018). Panasia pozicijg isreiskia ir (Vives, 2017), teigiantis,
jog nors Fintech korporacijos rinkai sitilo gausiy inovacijy, intensyvi reguliuotojy kontrolé apsunkina
ju gebéjima visiskai igyvendinti visus reikalavimus, dél ko maZzéja pelningumas. Tuo tarpu tradiciniai
bankai, disponuodami didesniu kapitalo rezervu ir taikydami indéliy draudimo sistema, tuos pacius
reguliavimo standartus paprastai atitinka lengviau.

Pasak (Leong & Sung, 2018), Fintech sektorius kuria naujas darbo vietas, kurios efektyviau generuoja
atlyginimg, produktyvuma, didina Zzmoniy gyvenimo kokybe bei pajamas. Ataskaitoje apie finansiniy
technologijy jtakg ekonomikai jie taip pat pabrézia, kad dél mobiliy mokéjimy ir naujy skolinimosi,
taupymo bei draudimo platformy vartotojai gali efektyviau kontroliuoti pajamas bei iSlaidas, o
pritraukiant didesnj vartotojy skai¢iy investicijy daugéja bei jos didéja (Leong & Sung, 2018). Tai
aiSkinama finansiniy technologijy paslaugy teikéjo galimybe vartotojams teikti mokamas paslaugas,
o did¢jant vartotojy kiekiui bei paslaugy jkainiams jmon¢ gali sukaupti didesnj kapitalg ir vykdyti
plétra. Anot (Vives, 2017), taip gali buti gerinama infrastruktiira, skatinamas naujy $ios srities
specialisty atsiradimas, o tai didina pajamas, mazina sanaudas bei kuria pridéting verte tiek bankui,
tiek visos Salies ekonomikai. Nepriklausomai nuo to, ar kalbama apie tradicing finansing institucija
ar Fintech startuolj, organizacijy plétra bei zmoniy jsitraukimas ir susidoméjimas teigiamai veikia
Salies ekonomikg ir padeda didinti Zmoniy gerove.

Taigi, augdamas Fintech sektorius didina konkurencingumg su tradicinémis finansinémis
institucijomis. Augantis finansiniy technologijy jmoniy skaicius atspindi $io sektoriaus patraukluma
vartotojy akyse ir jy augant] pasitik€jimg inovatyviais finansiniais sprendimais. Sunkumy gali kilti
riziky valdyme, tad jmonés, norédamos i§saugoti vartotojy pasitik€jima, turéty i tai atkreipti didesnj
démesj. Fintech, didindamas konkurencijg banky sektoriui, skatina finansinj, informacinj ir
ekonominj tobuléjimg, tad galima sakyti, kad konkurencija turi naudingos jtakos tiek tradicinéms
institucijoms, tiek Fintech platformoms (Jagtiani & Lemieux, 2017)
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2.3.  Fintech sektoriaus konkurencinis potencialas ir plétros strategijos

Skirtingai nei tradicinés finansy institucijos, Fintech skolintojai sprendimus dél kreditavimo priima
remdamiesi didziyjy duomeny analize, alternatyviais informacijos Saltiniais, pazangiomis dirbtinio
intelekto sistemomis, mobiliosiomis technologijomis bei jy pagrindu veikianciais algoritmais, kas
leidzia reikSmingai paspartinti procesus. Fintech paskoly teikéjai greiciau ir patogiau nei tradiciniai
bankai ar kitos kredito jstaigos teikia bankines ir kitas finansines paslaugas, nes gali prisijungti prie
SeS¢lineés bankininkystés sektoriaus. Vienomis didziausiy paskoly teikéjy tapo tarpusavio skolinimo
Jmongs, nes besiskolinantys gali pinigus gauti tiesiogiai i§ investuotojy, apeinant bankus, kredito
unijas ar kitus finansiniy jstaigy tarpininkus.

Fintech paslaugas teikiancios jmonés rinkoje jgyja pranaSumg. (Petrastic ir kt., 2017) atliko
lyginamgjg banky ir tarpusavio skolinimo platformy analiz¢. Tyrimo rezultatai rodo, kad Fintech
platformos placiai taiko dirbtinio intelekto sprendimus ir mobiligsias technologijas, o jy algoritmai
leidzia reikSmingai paspartinti informacijos apdorojimo procesus. D¢l $iy priezas€iy sumazéja
zmogiSkyjy klaidy skai¢ius mazéja darbo sagnaudos ir yra supaprastinamas paraisky teikimo procesas
(Petrastic ir kt., 2017) (zr. 9 pav.).

TRADICINIO BANKO SKOLINIMO SCHEMA

Turto laikytojai

Bankas valdo Turto laikytojai
paskoly portfelj, )
.. . . . Kredito
Antriniai paskoly investuoja surinktas .
gavéjai lesas  ir  vykdo gavejas
veiklos stebéseng —
Antrinial
Banko akcininkai paskoly gavéjai
P2P SKOLINIMO SCHEMA
Skolinimo sistema vykdo Kredito
Kreditoriai preliminary finansinio gaveéjas
patikimumo jvertinima.

9 pav. Tradicinio banko ir P2P skolinimo schemy palyginimas (sudaryta autoriaus remiantis (Thakor, 2020))

Pagal 9 pav. Pateiktas schemas matome, kad lyginant tarpusavio skolinimo platformas su bankais,
pastaryjy skolinimo procesas yra gerokai sudétingesnis ir turintis daugiau suinteresuoty Saliy. Be to,
i§ banko skolinamasi brangiau, nes asmuo mokamomis paliikanomis bankui turi ne tik sumokéti
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administracinius mokescius, bet dalis pinigy skiriama ir indé¢lininkams, subskolininkams bei banko

akcininkams. Tuo metu tarpusavio skolinimo platformos padeda sumazinti su skolinimusi susijusias
iSlaidas, nes 1€Sy gavé¢jas isipareigoja mokéti paliikanas kapitalo teikéjui bei atlygi platformos
administratoriui uz kredito rizikos vertinimg ir paskolos administravimo funkcijas. Svarbu paminéti,

kad Siuo atveju administravimo sgnaudos yra mazesnés dé¢l pritaikomy inovatyviy sprendimy,

didesniy technologiniy pajégumy bei platformy procesy automatizavimo.

Bitent $ie privalumai leidzia Fintech jmonéms paslaugas suteikti grei¢iau, sumazinti sgnaudas ir
supaprastinti proces3, kas lemia geresn¢ klienty patirtj, jy prieraiSuma, iSskirting verte bei
konkurencinj pranaSumga (Petrastic ir kt., 2017).

Taigi, pagrindiniai Fintech konkurencingumg lemiantys veiksniai yra Sie:

Bendradarbiavimas. (Anagnostopoulos, 2018) teigimu, dél konkurencijos tarp banky ir
finansiniy technologijy jmoniy yra vystomas bendradarbiavimas visoje Fintech ekosistemoje,
o sukiirus bendras ekosistemas sumazéja sgnaudos, reikalingos renkant ir apdorojant
duomenis sandoriy sudarymui, saugumo uztikrinimui ir panasiai. Masto ekonomijos principy
taikymas leidzia Fintech jmonéms teikti paslaugas palankesnémis kainomis galutiniam
vartotojui (Thakor, 2020).

Laisvesnis skolinimas. (Jagtiani & Lemieux, 2017) nurodo, kad per paskutinius deSimt mety
technologijy daroma pazanga sudaré galimybes skolintis tiems, kurie negauna paskoly i§
banky, dél jvairiy vidiniy taisykliy, nepasitikéjimo naujai kuriamais verslais, didelés
skolinimo rizikos. Kaip tik Sie smulkieji verslai sudaro vieng i$ pagrindiniy Fintech sektoriaus
rinkos dalj.

Prieinamumas. Finansiniy technologijy pranasumas pries tradicines finansines jstaigas yra ir
pirmyjy lankstumas, kitaip sakant Fintech teikiamoms paslaugoms laikas ir vieta néra svarbis.
Ta lemia daugumos procesy automatizavimas, galimybé juos atlikti nuotoliniu btidu. Taip
vartotojai iSvengia atvykimo ] fizinj jmonés padalinj, kas daZznai nejmanoma kalbant apie
tradicines finansines paslaugas teikiancias jmones, kadangi jos yra maziau technologiskai
pazengusios ir negali visy procesy atlikti ir paslaugy suteikti nuotoliniu biidu. Si problema itin
aktuali ir Lietuvoje, nes tradicinés finansinés institucijos dél dideliy sanaudy neretai biina
priverstos uzdaryti savo padalinius maZesniuose miesteliuose, o galimybés visapusiskas
paslaugas teikti nuotoliu néra. Kadangi klientai daznai nenoriai vyksta j kitus miestus dél
finansiniy paslaugy, Fintech bendrovés sugeba pritraukti Siuos vartotojus, pasitilydamos jiems
patogias nuotolines alternatyvas. (Jagtiani & Lemieux, 2017). Finansiniy technologijy
pranasumas iSrySkéja ir logistikos srityje. Remiantis ,,Logistics and Fintech® 2017 mety
baltosios knygos duomenimis, Finansiniy technologijy déka logistikoje nuotolinis
administravimas ir tiekimo grandinés finansavimas tampa efektyvesni, did¢ja apyvartinis
kapitalas. Be to, tarptautinéje rinkoje lengvéja partneriy paieska, jgalinamos tarptautineés
sistemos (Logistics and Fintech, 2017)

Inovatyvios paslaugos. Finansiniy technologijy jmonés siekia stiprinti savo konkurencing
pozicija, sitlydamos platy inovatyviy sprendimy spektra, orientuota j efektyvesne ir
patogesn¢ vartotojo patirtj. Tarp tokiy paslaugy iSskiriamos skaitmeninés pinigines, socialinio
tipo keitimosi platformos, automatizuotos konsultavimo sistemos, mobilieji bankai be fiziniy
padaliniy, asmeniniy finansy valdymo jrankiai, klienty duomeny apsaugos sprendimai,
investuotojy bendruomenés, mobilieji atsiskaitymai, rizikos vertinimo technologijos,
reguliacinés technologijos (regtech), galimybé nuotoliniu biidu atidaryti sgskaitas, atvirosios
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bankininkystés paslaugos, tarpusavio skolinimo platformos, spartesni moké¢jimy vykdymo
sprendimai, papildomos funkcijos mokéjimo kortelése, supaprastintos operacijos ir daugybé
kity skaitmeniniy inovacijy. (Gomber ir kt., 2017; Lietuvos bankas, 2021) duomenys rodo,
kad Fintech sektorius reik§mingai prisideda prie konkurencijos augimo finansiniy paslaugy
rinkoje. Sios technologijos ne tik suteikia vartotojams platesnes pasirinkimo galimybes, bet ir
sudaro sglygas gauti paslaugas paprasc¢iau bei pigiau. Tokios inovacijos generuoja papildoma
ekonoming vert¢ ir tampa svarbiu veiksniu, skatinan¢iu bendrg Salies ekonomikos augima.
(OECD, 2020) teigia, kad Fintech sektorius pasizymi Siomis stiprybémis: moderniomis
technologijomis, greitu operacijy vykdymu, vartotojams lengvai suprantama sistema,
orientacija ] pelningiausias sritis, didesniu kapitalo prieinamumu ir gebé&jimu pritraukti
talentingiausius specialistus. Vis délto, (OECD, 2020) isskiria ir tam tikras silpnybes: ribota
klienty duomeny bazé, menka lojalumo sistema, apsunkinta prieiga prie informacijos, mazas
prekés zenklo zinomumas, nepakankamos verslo bei rizikos valdymo kompetencijos ir klititys
naudotis centriniy banky paslaugomis, kai neturima banko licencijos (OECD, 2020).

Finansiniy technologijy paslaugas sitlancios jmonés nuolat iesko efektyviausiy budy plésti savo
veikla ir tam yra pasitelkiami skirtingy tyrimy metu suformuoti modeliai. Nepaisant to, kad finansiniy
technologijy imonés pasizymi konkurenciniu pranasumu, kurj lemia pazangiy technologijy taikymas,
spartesni paslaugy teikimo procesai bei galimybé pasiiilyti platesnj paslaugy spektra, dalis vartotojy
lieka istikimi tradicinéms finansinéms paslaugoms. Tai daznai susije su nenoru keisti jpro¢ius bei su
tuo, kad inovatyvios paslaugos ar jy teikimo biidai jiems gali biiti ne iki galo suprantami. Si vartotojy
elgsena paskatino didéjantj moksliniy tyrimy démesj Fintech paslaugy plétros galimybéms, ypac
analizuojant jy pritaikomumag ir priimtinumg vartotojy pozitriu.

Vienas i$ sitilomy sprendimy yra kurti iSskirting vertg klientams ir taip padidinti uzimama rinkos dalj
bei plésti veiklg. Fintech bendrovéms itin svarbus orientavimasis j klienta, kuris i$skiria jas i$
tradiciniy finansy institucijy veiklos modelio. Visy pirma, klientai yra identifikuojami ir
segmentuojami pagal jvairius kriterijus, pavyzdziui, jy prioritetus, jpro¢ius ir panaSiai. Tai
i$siaiSkinus siekiama vartotojams pasitlyti iSskirting verte, kad sumazéty abejonés dél teikiamy
paslaugy kokybés ar saugumo ir jie pradéty naudotis Fintech jmoniy paslaugomis (Caria, 2017).
Klienty poreikiais gristas plétros modelis pavaizduotas 10 paveiksle.

Didéjantis

Vartotojo Tiksliniy klienty Individualizuotos
paslaugy

poreikiy analizé identifikavimas vertés pasitlymas ETIBE B s

10 pav. Klienty poreikiais gristas Fintech sektoriaus plétros modelis (sudaryta autoriaus remiantis (Caria,
2017))

(Broby, 2019) finansiniy technologijy jmonéms siiilo pritaikyti veiklos strategija, kuriant iSskirting
verte klientams, ir taip iSnaudoti savo konkurencinj potencialg bei iSplésti veikla. Tq galima pasiekti
sukiirus strategija, pasitelkiant planavimg, inovacijas, finansines paslaugas, bendradarbiavimg bei
internetg (zr. 11 pav.).
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11 pav. Fintech jmoniy plétros strateginis modelis (sudaryta autoriaus remiantis (Broby, 2019))

(Zhao & Tsai, 2019) teigia, kad sieckdamos jgyti konkurencinj pranasuma bei uztikrinti veiklos plétra,
finansiniy paslaugy teikéjos turéty atitikti tam tikrus strateginius kriterijus. Tarp jy iSskiriami: naujy
paslaugy koncepcijy kiirimas, inovatyviis klienty pasiekimo kanalai, partnerystés su naujais verslo
subjektais, alternatyviis pajamy generavimo modeliai, organizacinio valdymo naujovés bei
technologiniy sprendimy diegimas.

Atsizvelgiant | minétus kriterijus, Fintech jmonés pralenkia tradicines finansines institucijas
technologiniy sprendimy taikymo, organizaciniy inovacijy, pajamy generavimo modeliy bei
partnerystés tinkly srityse. Vis délto, siekiant dar labiau sustiprinti konkurencinj pranasuma ir iSplésti
veiklos apimtis, svarbu iSanalizuoti, kokiu biidu Fintech sektoriaus dalyviai galéty jgyvendinti
inovatyviy paslaugy koncepcijy diegimg bei efektyviau pasiekti naujas vartotojy grupes.

Remiantis (Zhao & Tsai, 2019) tyrimu, buvo sudarytas konkurencinio pranasumo modelis,
jitraukiantis naujy paslaugy, susidedanciy i§ orientacijos j klienta, paslaugy efektyvumo, mazesnés
rizikos, koncepta bei naujus budus pasiekti klienta, pavyzdziui, daugiau bendravimo kanaly,
greitesnis poreikiy identifikavimas ir personalizuotos paslaugos (zr. 12 pav.).
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12 pav. Konkurencinio pranasumo jgijimo modelis (sudaryta autoriaus remiantis (Zhao ir kt., 2019))

Biitent tokie kuriami modeliai, strategijos ir démesys kliento poreikiams nulemia nuolat didéjant; ir
daznéjantj naudojimasi Fintech paslaugomis. Visgi, didéjant vartotojy pripratimui prie pasikeitusios
aplinkos ir teikiamy neaprépiamy technologiniy galimybiy, didéja ir klienty keliami lukesciai
finansiniy paslaugy jmonéms, Kitaip sakant paslaugas tikimasi gauti (Dapp, 2015)
— Efektyviai — paprasti procesai, ,,user friendly* aplinka bei apjungtos pagrindinés funkcijos;
— Realiuoju metu — itin greitos operacijos;
— Integruotai ir lanksc¢iai — visy saskaity, mokejimy ar paslaugy valdymui pakanka vieno
naudotojo profilio.
— Prieinamai — galimybé paslaugomis naudotis tiek su, tiek be internetinio rysio, jvairiuose
prietaisuose;
— Personalizuotai — konkreciam vartotojui pritaikyti patarimai, paslaugos ir informacija,
atsizvelgiant | ankstesnius jy vartojimo jprocius;
— Intuityviai — greitiems ir tiksliems atsakymams gauti pasitelkiamas dirbtinis intelektas;
— Saugiai — kiekvienos operacijos metu uztikrinamas maksimalus saugumas.

Apibendrinant galima daryti i§vada, kad Fintech sektorius reikSmingai prisideda prie finansiniy
paslaugy prieinamumo ir efektyvumo didinimo. Jis supaprastina paslaugy naudojima, sudaro salygas
didesnés rizikos verslams gauti finansavimg, jskaitant tuos, kuriems paskolos nebuvo suteiktos
tradiciniuose bankuose. Be to, Fintech sprendimai suteikia galimybe vykdyti mokéjimus
skaitmeniniais pinigais, naudotis automatizuota prekyba, pasitelkti sutelktinio finansavimo
platformas bei disponuoti virtualiomis valiutomis. Palyginti su tradicinémis finansy jstaigomis,
Fintech bendrovés iSsiskiria Siomis konkurencinémis stiprybémis: jos lanksc¢iau bendradarbiauja
tarpusavyje, teikia laisvesnes skolinimo galimybes, siiilo plafiau prieinamas paslaugas, dirba
efektyviau administraciniu poZiiiriu, padeda verslams valdyti apyvartinj kapitalg ir finansuoti tiekimo
grandines, palengvina tarptauting plétra ir nuolat diegia naujoves. Norédamos toliau pléstis ir i§laikyti
pranasuma, Fintech jmonés turéty strategiskai sutelkti démesj | klienta — kurti paslaugas, kurios
tiksliai atitinka vartotojy poreikius ir sitilo jiems isskirting vertg.

2.4.  COVID-19 jtaka Fintech sektoriui

Prasidéjus COVID-19 pandemijai, viso pasaulio vyriausybés émési priemoniy viruso plitimo
stabdymui. Autoriy (Hassan ir kt., 2020) nuomone, $ios ekstremalios sveikatos srities situacija
i§sivysté | finansing kriz¢ dél dviejy prieZasCiy. Visy pirma, viruso plitimas skatino vyriausybiy
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uzsiblokavima, socialinj atsiribojima, o jvesti visuotiniai karantinai privert¢ uzsidaryti nemazg dalj
ekonominiy veikly bei finansy rinkos (Hassan ir kt., 2020). Kita reik§minga priezastis yra susijusi su
sparciai plintancio viruso sukelta panika bei rinkos neapibréztumu, kuris skatina vartotojus rinktis
patikimas, jau iSbandytas vartojimo bei investavimo formas (Hassan ir kt., 2020). COVID-19
pandemija globaliu mastu turéjo reikSmingg poveikj verslo, vartotojy elgsenos, vyriausybiy veiklos,
investavimo ir prekybos modeliy transformacijai, skatindama spartesnj peré¢jima prie skaitmeninés
globalizacijos. Dél to pakito vartojimo, investicijy, verslo organizavimo, prekybos bei vieSojo
sektoriaus valdymo budai, taip pat reikSmingai transformavosi Saliy tarptautiniai ekonominiai ir
prekybiniai santykiai (Schiliro, 2020).

Kita priezastis susijusi su greitai plintancio viruso keliama panika bei neapibréztumu rinkoje, kas
skatina klientus rinktis saugy ir patikrintg vartojimg bei investicijas (Hassan ir kt., 2020). Globaliné
COVID-19 pandemija tur¢jo jtakos verslo, vartotojy, vyriausybiy, investicijy ir prekybos peréjimui
prie skaitmeninés globalizacijos, kas lémé vartojimo, prekybos, investicijy, verslo vykdymo ir
vyriausybiy valdymo buidy pasikeitimus, taip pat pasikeité ir Saliy ekonominiy ir prekybiniy santykiy
badai (Schiliro, 2020).

COVID-19 krize turéjo plataus masto poveiki — nuo makroekonominiy procesy iki finansiniy
paslaugy sektoriaus, apimdama tradicing bankininkyst¢, Fintech jmones ir kitas finansines
organizacijas. Kartu su skaitmeninés veiklos populiaréjimu, kei€iasi ir zmoniy jprociai bei pozitiris j
finansines technologijas. COVID-19 laikotarpiu, gyvenant socialiai atsiribojus nuo kity, Zzmonés
turéjo prisitaikyti ir pradéti dirbti bei mokytis i§ namy, dazniau naudoti skaitmenines finansines
paslaugas savo veiklai remti (Tripalupi & Anggahegari, 2020). Autorius (Samraj, 2021) teigia, kad

Fintech sektorius i$sivysté kaip priemoné, padedanti vartotojams, jmonéms ir verslo savininkams

efektyviau bei greiiau vykdyti finansinius procesus, pasitelkiant specializuotus algoritmus ir

programing jrangg. Autorius taip pat iSskiria pagrindines Sio sektoriaus plétros tendencijas bei su
jomis susijusias galimybes.

1. Reaguojant ] pandemija, viso pasaulio valdZios institucijos skatino asmenis naudotis
skaitmeniniais mok¢jimais;

2. Zmonéms dirbant ir/ar mokantis i§ namy, priimant telemedicina, telekonferencijas ir internetu
naudojantis banko paslaugomis, vis sparc¢iau vystesi elektroniné komercija;

3. Kadangi daugelis operacijy turéjo biti atliekama internetu, did¢jant internetinio mokymosi bei
darbo i§ namy apimtims, Fintech sektorius taip pat turéjo didéti ir vystytis;

4. Imoné¢s, kurios nebuvo pasirengusios skaitmenizuoti savo paslaugy, patyré pajamy nuosmukj del
fizinio aptarnavimo kanaly uZdarymo. Tuo tarpu skaitmeninius atsiskaitymo sprendimus
teikiancios bendrovés, tokios kaip ,,PayPal, ,,Square* ir ,,Braintree®, sékmingai iSnaudojo $ig
situacijg ir zenkliai sustiprino savo pozicijas rinkoje;

5. Fintech sektoriaus augima lémé jvairts technologiniai poky¢iai, jskaitant mokéjimus QR kodais,
balsu valdomus atsiskaitymus, bekontaktes transakcijas ir Kitus skaitmeninius sprendimus, kurie
paskatino reikSmingg naujy imoniy atsiradimg Siame sektoriuje.
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13 pav. Finansiniy technologijy startuoliy skaiciaus dinamika skirtinguose pasaulio regionuose 2015-2024
m. (sudaryta autoriaus remiantis (Statista, 2025))

Remiantis 13 paveikslo duomenimis stebimas Fintech jmoniy skaic¢iaus dinamika pasaulio regionuose
2015-2024 m. Duomenys rodo rySky augimo laikotarpj iki 2018 m., kai pradedanciyjy imoniy
skaiCius visame pasaulyje pasieké pika — 3004 jmones. 2019 m. - 2021 m. naujai besikurian¢iy jmoniy
skaicCius iSlieka stabilus. I§ to matoma, kad globalinés COVID-19 pandemijos metu Fintech sektorius
sparciai plétési ir vystési, o Fintech jmoniy skaicius nuolat didéjo. Visgi, jau nuo 2022 m. stebimas
reikSmingas nuosmukis: 2024 m. pasaulyje naujai jsiktiré tik 356 Fintech jmonés. Daugiausia jy veiké
Siaurés Amerikoje, Europoje ir Azijoje, tatiau visy regiony rodikliai Zenkliai sumazéjo — kai kur
daugiau nei 80 %. Sis maZ¢jimas atspindi investuotojy atsarguma, létéjantj finansavima ir rinkos
stabilizavimasi, kai vietoj spartaus augimo didesnj vaidmenj jgauna pelningumas bei tvarumas.

COVID-19 turéjo neabejoting indé¢lj spartinant daugelio pramonés Saky, jskaitant ir finansines

paslaugas, bei paslaugy skaitmening transformacijg visame pasaulyje. Autoriai (Dagar ir kt., 2021),

tyre pagrindines pasaulio finansy industrijg formuojancias Fintech tendencijas, ypa¢ po COVID-19

protrikio, i§skyré Sias pagrindines Fintech sektoriaus plétros kryptis:

1. Fintech savo atne$tomis inovacijomis sutrikdé rinka ir priverté greiCiau jvykdyti skaitmening
transformacija, dél ko tapo nauju finansiniy paslaugy standartu;

2. Didéjant elektroniniy sandoriy paklausai visame pasaulyje siekiama palengvinti vartotojy
isitraukima, supaprastinti mokéjimus;

3. Tradicinés finansy paslaugas teikian¢ios jmonés priverstos pasitelkti Fintech sitilomas inovacijas;

4. Didéja Fintech jmoniy ir tradiciniy finansy institucijy bendradarbiavimas, atsiranda susijungimo
galimybés;

5. Fintech yra pranasesné, nes tenkinant klienty poreikius ir likescius nebijo naujoviy, pasitelkia
pazangiausias finansinése paslaugose naudojamas technologijas.

Taigi, apibendrinant galima teigti, kad dél COVID-19 pandemijos kilgs nesaugumo jausmas ir
priverstinis socialinis atsiribojimas sutrikdé visa finansy industrijg, kadangi Zzmonés ieSkojo laiko
patikrinty ir patikimy galimybiy vartojimui bei investavimui. Visgi, keiciantis Zmoniy jproc¢iams,
dauguma tradiciniy finansy jmoniy pradéjo pereiti prie skaitmeniniy technologijy ir paslaugy, o tai
buvo puiki terpé Fintech plétrai.
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2.5.  Sutelktinio finansavimo modeliy vertinimas makroekonominiame kontekste

Anksciau buvo minéta, kad sutelktinis finansavimas gali biiti laikomas kaip alternatyvus finansavimo
budas verslui ar bet kokiam kitam projektui. Vis délto daznai kyla diskusijy, ar tarpusavio skolinimo
modelis turéty biiti vertinamas kaip tradicinés finansy sistemos papildantis elementas, ar veikiau kaip
jos konkurenciné alternatyva. Pirmuoju atveju biity iSpleCiamas kredito prieinamumas banky
neaptarnaujamiems paskoly gavéjams ir taip didinamas finansy jtraukiamumas. Antruoju atveju
apsiribojama skolininkais, dél tam tikry priezasciy pasirinkusiais sutelktinio finansavimo platforma,
taciau galéjusius gauti kreditg ir banke. Kitaip sakant, skolininkai gali siekti banko paskolos ir jos
negave kreiptis j sutelktinio finansavimo platformas arba gali i$ karto prasyti sutelktinio finansavimo,
o ne banko kredito. Bankams grieztinant kreditavimo kriterijus, mazéja banky kredity pasiila ir
daugéja asmeny, neatitinkanciy paskolos gavimo reikalavimy, tad potencialiai daugiau paskolos
gavejy praso kredito i$ sutelktinio finansavimo platformy.

(Tang, 2019) atliko P2P skolinimo platformy ir tradiciniy banky kreditavimo veiklos palyginamaja
analize, kurios rezultatai pateikiami (Zr. 6 lentelg).

6 lentelé. Kreditavimo modeliy skirtumai tarp P2P skolinimo platformy ir banky (sudaryta autoriaus
remiantis (Tang, 2019))

Sutelktinio finansavimo platformos Bankai

Kompiuterizuota sistema Zmogiskieji istekliai

Efektyvus patikrinimas ir maza informacijos asimetrija | Ilgas procesas, informacijos asimetrija ir dideli kastai

Skolintojai prisiima atsakomybe Skolinimo procesg kontroliuoja bankai
Dviguba skolininky patikra Banko patikra
Specializuotas procesas Daugiafunkcinis procesas

Sutelktinio finansavimo platformos nuo banky skiriasi keliais pagrindiniais aspektais. Pirma, jy
veikla visiSkai skaitmenizuota ir automatizuota, o bankuose nemaza dalis operacijy tebéra atlickama
Zmoniy. Antra, platformos geba veiksmingiau jvertinti skolininky rizika ir sumazinti informacijos
asimetrijg; bankams, prieSingai, dél dideliy veiklos sanaudy ir ribotos konkurencijos iSlieka auksti
kredito korteliy mokesciai ir dazni paraiSky atmetimai. Tre€ia, sutelktinio finansavimo modelis
leidzia skolintojams tiesiogiai finansuoti paskolas ir prisiimti galima nemokumo rizika, o bankai
paskoloms naudoja indéliy 1€Sas. Ketvirta, skolininky patikra platformose atlieka ir pati sistema, ir
investuotojai, o bankuose — tik bankas. Galiausiai, platformos apsiriboja tarpininkavimu tarp
skolininky ir skolintojy, tuo tarpu bankai teikia ir platesnj paslaugy spektra: vertina rizika, valdo
likviduma, priima indélius, vykdo vertybiniy popieriy operacijas ir kt.

IeSkant mokslinés literatiiros, pastebima, kad straipsniy apie makroekonominiy veiksniy jtaka
tarpusavio skolinimosi plétrai néra daug. Anot (Adamek & Jankd, 2018), tarpusavio skolinimo
paklausa Europos Sajungos valstybése per sutelktinio finansavimo platformas lemia tokie
makroekonominiai rodikliai kaip paliikany normy dydis, nedarbo lygis bei vartotojy pasitikéjimo
indeksas.

Verta paminéti autoriy (Basha ir kt., 2021) atlikta literatiiros analizg, kurioje tiriama sutelktinio
finansavimo staigi plétra 2008-2020 mety laikotarpyje. Si analizé susideda i§ tematiniy ir
metodologiniy klasifikacijy, kurios lemia tarpusavio skolinimosi plétra per sutelktinio finansavimo
platformas:
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Finansiniai tarpusavio skolinimg lemiantys veiksniai;
Demografiniai veiksniai lemiantys tarpusavio skolinima,;
Socialiniai veiksniai lemiantys tarpusavio skolinima;
Makroekonominiai veiksniai lemiantys tarpusavio skolinima.

A e

Kadangi magistro baigiamajame darbe bus tiriamas makroekonominis aspektas darantis jtaka
sutelktinio finansavimo plétrai, i$ Sios literatiiros analizés bus akcentuojami tik tarpusavio skolinimg
lemiantys makroekonominiai veiksniai. Taigi, (Basha ir kt., 2021) atliktoje literatiiros analizéje teigia,
kad tik 8% visy publikacijy sudaré tyrimai apie makroekonominiy veiksniy jtakg sutelktinio
finansavimo plétrai. Tokie autoriai kaip (Atz & Bholat, 2016) teigia, kad sutelktinio finansavimo
plétra ir galima alternatyva verslui jgyti apyvartiniy 1éSy skolinimo srityje gali sukelti konkurencija
tradicinéms kreditavimo formoms. Taciau autoriai pabrézia, jog sutelktinio finansavimo ir tradicinés
kreditavimo formos yra veikiamos ty pa¢iy makroekonominiy veiksniy. Tam antrina ir (FoO ir Kt.,
2017), isskirdami esminius makroekonominius veiksnius, darancius jtakg sutelktinio finansavimo
rinkai, t.y. nedarbo lygis, vartotojy kainy indeksas, infliacija bei verslo pasitikéjimo indeksas. Taip
pat autorius (Ziegler, 2021) pastebi, kad gan reikSming jtakg sutelktinio finansavimo plétrai ir
suteikiamy paskoly dydziui turi tarpbankiniy paltikany norma (Libor, Euribor ir Shibor).

(lbrahim & Shah, 2012) atlikto tyrimo rezultatai atskleidé sasajas tarp banky paskoly,
makroekonominiy rodikliy ir finansinio neapibréztumo. Tyréjai nustaté, kad paskoly portfelio dydis
yra teigiamai susijes su gamybos apimties augimu bei jmoniy akcijy kainy didéjimu, tuo tarpu
paliikany normy kilimas turi neigiamg poveikj paskoly pasitlai.

(Heider ir kt., 2019) atlikto tyrimo duomenimis, neigiamy paltikany normy taikymas prisidéjo prie
skolinimo apiméiy augimo. Si tendencija isryskéjo po 2014 m. birzelio 5 d., kai Europos centrinio
banko (ECB) valdancioji taryba priémé sprendimg sumazinti tarpbankiniy indéliy palikany norma
iki —0,10 %, o pagrindiniy refinansavimo operacijy normg — iki 0,15 %. Minétas sprendimas Zyméjo
pirmajj Europos centrinio banko Zingsnj j neigiamy paliikany normy politikg. Remiantis autoriais,
tokioje pinigy politikos aplinkoje komerciniy banky skolinimas suaktyvéja.

Magistro darbe iSnagrinéty makroekonominiy rodikliy jtakos sutelktinio finansavimo plétrai
apibendrinimai kartu su jy poveikio kryptimis pateikiami 7 lentel¢je.

7 lentelé. Makroekonominiy veiksniy jtaka sutelktinio finansavimo plétrai ir jy poveikio tendencijos

Makroekonominis | Palikany | Vartotojy Vartotojy | Infliacija | Verslo Nedarbas
rodiklis norma pasitikéjimo | kainy pasitikéjimo
Euribor | indeksas indeksas indeksas
Numatomas + + + + + -
rodiklio poveikis

PradZioje i8keliama prielaida, jog did¢jant palikany normoms, bus didesné paklausa sutelktinio
finansavimo projektams. AukStesnés palikany normos padidina tradiciniy paskoly jkainius, o tai
skatina verslo dalyvius ieskoti alternatyvy banky kreditavimui. Antra, ekonomikos augimo
laikotarpiais tikétina, kad iSduodamy paskoly per sutelktinio finansavimo platformas kiekis auga.
Kadangi Siame tyrime analizuojami ménesiniai duomenys, bendrasis vidaus produktas nebus
jtrauktas vertinant ekonoming situacijg. Vietoje to bus taikomi alternatyviis kintamieji, geriau
atspindintys ekonomikos augimo dinamikg. Tikimasi, kad teigiamas vartotojy pasitikéjimo indeksas,
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kaip gyventojy lukesciy dél biisimos ekonominés raidos rodiklis, turés reik§minga poveikj sutelktinio
finansavimo sektoriaus plétrai.

Remiantis iSnagrinéta moksline literatira bei esamais empiriniais tyrimais, tolesniuose darbo
skyriuose bus pateikta tyrimo metodologija ir analizés rezultatai. Tyrimas orientuotas |} tai, kaip 7
lenteléje iSskirti makroekonominiai rodikliai daré jtaka sutelktinio finansavimo suteikty paskoly
dydziui Lietuvoje COVID-19 pandemijos laikotarpiu.
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3. Makroekonominiy veiksniy jtakos sutelktinio finansavimo plétrai COVID-19 pandemijos
metu tyrimo metodologija

Trecioje darbo dalyje bus pateikiama tyrimo metodologija, kuria remiantis bus siekiama iSanalizuoti
makroekonominius veiksnius, galincius daryti jtaka sutelktinio finansavimo plétrai Lietuvoje, taip pat
jvertinti COVID-19 pandemijos poveikj Siam finansavimo modeliui. Tyrimo struktiiroje numatoma
pateikti pasirinktg skai¢iavimo metodika, duomeny atrankos kriterijus bei regresinés analizés modelio
kiirimo eiga, siekiant pagrjsti empirinés analizés nuoseklumg ir patikimuma.

Analizuojant COVID-19 pandemijos poveikj sutelktinio finansavimo plétrai, butina remtis
dazniausiai mokslinéje literatiiroje aptariamais makroekonominiais rodikliais, daranciais reikSminga
jtaka Sio finansavimo modelio Kitimui. Atsizvelgiant j teorinéje dalyje aptartas jzvalgas bei ankstesniy
tyrimy rezultatus, siekiant iStirti pandemijos jtaka Lietuvos sutelktinio finansavimo raidai, empirinéje
analizéje pasirenkami $ie nepriklausomi kintamieji:

Euribor palikany norma;

Lietuvos vartotojy pasitikéjimo indeksas;

Lietuvos vartotojy kainy indeksas;

Lietuvos infliacija;

Lietuvos verslo pasitikéjimo indeksas;

Lietuvos nedarbo lygis;

o gk wnhE

Tyrime analizuojami duomenys, surinkti laikotarpiu nuo 2019 m. sausio iki 2021 m. birzelio ménesio,
taikant ménesinj duomeny daznj. Pirminiai tyrimo duomenys pateikti 1 priede. Pradinis laikotarpis —
2019 m. sausis — pasirinktas siekiant apimti paskutinius pilnus metus prie§ COVID-19 pandemijg.
Sio laikotarpio duomenys leidzia jvertinti ekonomines tendencijas dar nepatyrus pandemijos
poveikio, todél jie svarbiis analizuojant vélesnius poky¢ius.

Pirmasis karantinas Lietuvoje paskelbtas 2020 m. kovo ménesj, todél duomenys nuo $io laikotarpio
leidzia stebéti, kaip keitési nagrinéjami rodikliai pandemijos salygomis. Tuo tarpu 2021 m. birZelio
pabaiga pasirinkta kaip tyrimo laikotarpio riba, nes butent tuo metu Lietuvoje oficialiai buvo
panaikinti visuotinio karantino ribojimai. Nors esminiy pandemijos valdymo poky¢iy tuo metu jau
beveik nebuvo, Sis laikotarpis suteikia pakankama duomeny kiekj statistiSkai pagristai analizei.

8 lenteléje nurodomi informacijos $altiniai, naudoti empiriniy duomeny surinkimui, kartu nurodant
pagrindines Siy duomeny skaitines charakteristikas.
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8 lentelé. Tyrime naudoty kintamyjy statistiniai rodikliai

Kintamasis Vidurkis Mediana Matavimo vienetas | Saltinis

Lietuvoje veikianéiy | 3,752,043 1,737,297 Eur. (Lietuvos bankas,
sutelktinio 2021)

finansavimo i§duoty

paskoly apimtis

Euribor Palikany -0.470 -0.472 % (European Central
norma Bank, 2025)
Lietuvos vartotojy 0.833 1.000 % (Trading Economics,
pasitikéjimo 2025)

indeksas

Lietuvos vartotojy 111.244 111.220 % (Eurostat, 2025)
kainy indeksas

Lietuvos Infliacija 1.920 2.300 % (Eurostat, 2025)
Lietuvos verslo -4.667 -3.850 % (Trading Economics,
pasitikéjimo 2025)

indeksas

Lietuvos nedarbo 7.410 7.100 % (Eurostat, 2025)
lygis

Magistro darbo ketvirtajame skyriuje tyrimas vyks keliais etapais. Pirma, bus atlikta stebiniy analizé
ir pasirinkty rodikliy tinkamumo vertinimas empiriniam tyrimui, taip pat bus jvertintas kintamyjy
stacionarumas. Antra, bus atlikta kintamyjy koreliaciné analizé ir jvertinti priezastiniai rySiai tarp

kintamyjy. Tre€iajame etape bus vertinama COVID-19 pandemijos jtaka pasirinkty kintamyjy
dinamikai taikant regresinés analizés metoda. Visi tyrimo etapai iSsamiai aprasyti 9 lenteléje.

9 lentelé. Tyrimo proceso eiga

Etapo numeris Aprasymas Kas atliekama

1 etapas Atliekama pasirinkty rodikliy Atliekama rodikliy pasiskirstymo
duomeny stebiniy analizé bei jy analizé siekiant nustatyti, ar
tinkamumo empiriniam tyrimui duomenys atitinka normaliojo
vertinimas, taip pat nagrinéjamas skirstinio savybes, identifikuojamos
kintamyjy stacionarumas. i8skirtys bei jy Salinimas, taip pat

pritaikomas vienetiniy Sakny
metodas.

2 etapas Atliekama koreliaciné analizé tarp Atliekamas Pirsono koreliacijos
kintamyjy ir vertinamas jy koeficiento vertinimas, o taip pat
priezastinis rysys. atliekamas ir Granger

prieZastingumo testas.

3 etapas COVID-19 poveikio kintamyjy Istirti kintamyjy tarpusavio
vertinimas taikant regresing analiz¢. | kointegracija, jvertinti jy trumpalaikj

ir ilgalaikj poveikj bei sukurti
regresijos modelj.

Tyrime taikomas pasikliovimo lygmuo o = 0,05, taip apribojant statistinés paklaidos rizika.
Skai¢iavimai atliekami naudojant ,,EViews 12 programa.

Pradiniame tyrimo etape atlickama stebiniy analizé, kurios tikslas — nustatyti, ar nagrinéjamy
rodikliy reikSmés pasiskirs€iusios pagal normalyjj skirstinj. Tesiant tyrima, siekiama sukurti patikima
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regresijos modelj, butina, kad visi jame naudojami kintamieji biity pasiskirste pagal normalyjj
skirstinj. Jei stebiniai néra pasiskirste pagal normalyjj skirstinj, batina atlikti funkcinj keitimag
(Balaboniené ir kt., 2013). Stebiniy pasiskirstymui vertinimui pagal Jarque ir Bera kriterijy
naudojama tikimybés (p) reik§mé. Gauta p reikSmé yra lyginama su pasirinktaja pasikliovimo
lygmens reikSme o = 0,05. Jei p reikSmé yra didesné uz o, atmetimo pagrindo néra — priimama nulio
hipoteze (Ho). Taikant Jarque—Bera normalumo testg, hipotezés formuluojamos taip:

H,: kintamojo reikSmiy pasiskirstymas pagal normalyjj skirstinj;

H;: néra kintamojo reikSmiy pasiskirstymo pagal normalyjj skirstinj.

Jei nustatoma, kad kintamojo reikSmés neatitinka normalaus pasiskirstymo, taikomas isskir¢iy
Salinimas arba atlickama funkciné transformacija, siekiant pasiekti pasiskirstymo atitiktj normaliojo
skirstinio prielaidai. Tuo atveju, kai nulio hipotezé (Ho) yra priimama, toliau atliekamas kintamojo
stacionarumo jvertinimas.

Norint jsitikinti, ar tiriamy kintamyjy laiko eilutés neturi trendo ar sezoniSkumo, atlickamas jy
stacionarumo vertinimas. Tam analizuojama skirstiniy pasiskirstymas kiekviename laiko taske.
Tikrinant laiko eilu¢iy stacionarumg taikomas vienetiniy Sakny metodas, remiantis i$pléstiniu Diko—
Fulerio (ADF) kriterijumi ir vertinant gautas p reikSmes. Stacionarumas tiriamas atliekant
skai¢iavimus su trimis skirtingais modeliais — modeliu be poslinkio ir trendo (3.1), modeliu su
poslinkiu, bet be trendo (3.2) ir modeliu su poslinkiu ir determinuotu trendu (3.3).

1. Ayt = Hyt—l + Ut (31)
2. Ay =Po+0y1+U; (3.2)
3. Ay =B+ p1t+ 0y, + U; (3.3)

¢ia y;_, —laiko eilutés reikSmé momentu t-1;
Ay, — diferencijuotas priklausomas kintamasis;
Bo, B1, 0 - koeficientai, U, — atsitiktiné paklaida.

Pagrindiné id¢ja yra ta, kad kai i$pléstojo Diko ir Fulerio testo tikimyb¢ virSija o lygmenj reiskia, jog
HO hipotezé rodanti, kad procesas néra stacionarus tod¢l yra atmetamas. Jei pradiné laiko eiluté yra
nestacionari, ji diferencijuojama d karty, o gautas procesas laikomas d laipsnio integruota eilute,
zymima I(d) (Balabonien¢ ir kt., 2013).

Tyrimo antrajame etape taikoma koreliacijos analizé, skai¢iuojant Pirsono tiesinj koreliacijos
koeficienta. Jo reik§més gali svyruoti nuo —1 iki +1. Esant koeficientui > 0 fiksuojamas teigiamas, <
0 — neigiamas rySys. Nors §is rodiklis neparodo prieZastinés priklausomybes, jis leidzia spresti, kokia
kryptimi pakisty vieno kintamojo verté kitam pasikeitus.

Remiantis (Rudzkiené, 2003) galima jvertinti Sio koeficiento jvercius: koeficiento reikSmé tarp £0,9
ir £1 rodo labai stiprig koreliacija; tarp +0,7 ir £0,9 — stiprig; tarp +0,5 ir £0,7 — vidutinio stiprumo;
tarp £0,3 ir £0,5 — silpna; o intervale nuo —0,3 iki +0,3 koreliacija laikoma labai silpna arba jos i$ viso
néra. Pirsono koreliacijos koeficiento formulé pateikiama 3.4 formuléje.
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_ 2im1 (X=X (Vi—y) (3.4)
J2ﬁ1<xi—f)2 ST (yi+)?

Txy

Cia 1,,,— imties koreliacijos koeficientas;
x — kintamojo reikSme;
y — priklausomo kintamojo reikSmeé.

Tyrimo metu taikomas Granger priezastingumo testas, siekiant nustatyti, ar pasirinkty
nepriklausomyjy kintamyjy reikSmes turi jtakos priklausomojo kintamojo — suteikty paskoly dydzio
— pokyc¢iams. Kaip nurodo (Kvedaras, 2005), Sis testas neparodo tiesioginés priezasties ir pasekmés
s3sajos, taciau jei kintamojo x; reikSmés padeda tiksliau prognozuoti y; reikSmes ateityje, tuomet x;
laikomas Granger priezastimi y, atzvilgiu.

(Kvedaras, 2005) isskiria kelis esminius Granger prieZastingumo metodo ribotumus. Pirma, $is
metodas apibrézia statistinj, o ne loginj priezastinguma, todé¢l tarp kintamyjy pastebima sasaja gali
biiti sglygota trecio, nejtraukiamo veiksnio, dél ko gautos iSvados turi biiti interpretuojamos atsargiai,
ypa¢ ekonominiame kontekste. Antra, gauti rezultatai gali biiti labai priklausomi nuo kintamyjy
atrankos ] VAR modelj, t. y. aibés struktiiros. Trecia, priezastingumo rezultatai yra jautriis tiek
duomeny imties struktiirai, tiek jy daznumui. Galiausiai, svarby vaidmenj atlicka vélavimo eilés
pasirinkimas, kuris taip pat gali paveikti galutines iSvadas apie Granger priezastingumo egzistavima.

Siame etape siekiama jvertinti, kaip pasirinkti nepriklausomi kintamieji veikia priklausomojo
kintamojo reikSmes. Tam bus sprendZiama viena regresijos lygtis, paremta formule (3.5), kuri leidzia
nustatyti $iy kintamyjy jtaka ir stiprumg. Remiantis gautais rezultatais, toliau atlickamas hipotezés
tikrinimas, siekiant statistiSkai pagristi, ar egzistuoja reikSmingas rySys tarp kintamyjy.

Ve = @+ a1yt aiVei + Bixe—q o+ Bixe—; + Ug (3.5)
HO:B1:B2:"':Bi:0

Cia y; ir x; —laiko eilutés reik§mé momentu ¢;
aq, a;, B, — koeficientai;
U, — atsitiktiné paklaida.

Jeigu, taikant Granger priezastingumo testa su skirtingais vélavimais, gauta p reikSmé virSija
pasirinkta reikSmingumo ribg (o), daroma iSvada, jog tarp kintamyjy néra statistiSkai reikSmingos
priezastinés sgsajos, tod¢l yra priimama nuliné hipotez¢ (Ho).

Treciojo etapo metu atlickamas kintamyjy kointegracijos tyrimas. Kadangi ekonometrijoje daznai

pasitaiko nestacionariy laiko eiluciy, regresija su nestacionariomis laiko eilutémis gali biiti

"klaidinga". Anot (Bogulauskas & Bliekiené, 2012) tokio regresijos modelio kirimo metu iskyla dvi

pagrindinés problemos:

1. I8diferencijavus modelio kintamuosius, diferencijuojamos ir liekamosios paklaidos, todél
pastaryjy laiko eiluté gali buti nesimetriSka slankiojo vidurkio atzvilgiu.

2. Modelio sudarymas su diferencijuotais kintamaisiais neuZtikrina vienareikSmio sprendimo
ilguoju laikotarpiu, kas apsunkina modelio interpretacija.
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D¢l minéty priezas¢iy paprastai kuriamas porinis regresijos modelis tarp dviejy laiko eiluc¢iy, kuriame
butina uztikrinti, kad liekamosios paklaidos buty stacionarios. Jei liekamyjy paklaidy
nestacionarumas néra iSsprestas ir tai reiskia, kad kintamieji neturi kointegracijos ir ilgalaikio rySio,
todél negalima atlikti ilgalaikiy prognoziy. Taciau galima atlikti trumpalaikes prognozes, naudojant
diferencijuotas laiko eilutes. Siekiant atspindéti 2020 m. kovo ménes;j jvykusj visuotinj karantina, j
modelj jtraukiamas ,,netikrasis* kintamasis (angl. Dummy). Tokiu badu bus galima lyginti modelius
su ir be COVID-19 poveikio.

Nustacius trumpojo laikotarpio veiksniy poveikj sutelktinio finansavimo budu suteikty paskoly
dydziui, atlickamas sudaryto modelio tinkamumo vertinimas. Modelio paklaidy savybés tikrinamos
remiantis Gauso—Markovo prielaidomis (Balaboniené ir kt., 2013):

1. Paklaidy vidurkis yra lygus 0;

2. Paklaidy pasiskirstymas atitinka normalaus skirstinio prielaida;

3. Paklaidy dispersija yra pastovi visoje imtyje (homoskedastisSkumas);

4. Paklaidos néra autokoreliuotos.

Kai nustatoma, kad laiko eilutés yra kointegruotos, galima kurti ECM modelj, siekiant jvertinti vieno
kintamojo trumpalaikj poveikj kitam. ECM modeliui apskai¢iuoti naudojama formulé (3.6):

A:Vt = ‘u. + (1)0 X Axt + /1 X Ut—l + et; (36)

¢ia Ay, — diferencijuotas priklausomas kintamasis;
U, wo, A — koeficientai;
Ax, — diferencijuotas nepriklausomas kintamasis;
U;_1 —regresijos modelio paklaidos, et — ECM modelio paklaidos;

(Bogulauskas & Bliekiené, 2012) teigia, kad parametras w, nusako trumpalaikj poveikj — t. y. kiek
x; pokytis tiesiogiai veikia y; pasikeitimg. Parametras A veikia kaip grjZztamojo ry$io rodiklis,
nurodantis, kokiu greiciu $alinamas pusiausvyros nukrypimas. Jei A artimas —1, disbalansas visiskai
pasalinamas per ta pat] perioda (100% korekcija). Kai A artimas —0,5, per vieng laikotarpj
panaikinama mazdaug pusé neatitikimo (50 %), taigi pusiausvyra atsikuria mazdaug per du ménesius.
Jei A =0, tai rodo, kad korekcija apskritai nevyksta.

Norint jvertinti ilgalaikj nepriklausomojo kintamojo poveikj priklausomam kintamajam, taikomas
autoregresinis paskirstyty velinimy modelis ARDL(p, q). Pries sudarant modelj, pirmiausia nustatomi
optimalis vélinimo laipsniai — tai reiSkia, kiek praeities reikSmiy (lagy) tikslinga jtraukti tiek
priklausomajam (p), tiek nepriklausomajam (q) kintamajam.

Vélinimy skaicius parenkamas remiantis Akaikés informacijos kriterijumi (AIC), kurio maziausia
reikSmeé yra tinkamiausia modelio kirimui. Jvertinus Siuos kriterijus, sudaromas ARDL modelis,
kurio matemating iSraiska pateikta formuléje (3.7):

Ve =CHD1 XY+ +Dp XYy + Bo X X + 1 X X1 + g X Xe—g + Uy (3.7)

¢ia y; —priklausomas kintamasis;

X; — nepriklausomas kintamasis; U; — modelio paklaidos.
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Ivertinus modelio paklaidy savybes pagal Gauso—Markovo prielaidas, naudojant formule (3.8),
apskaiCiuojamas ilgalaikis nepriklausomojo kintamojo poveikis priklausomajam kintamajam:

BotB1++Pq

1=(p1+-+pp) (3.8)

Ivertinus nepriklausomy kintamyjy poveikj trumpuoju ir ilguoju laikotarpiais bei nustatyta COVID-
19 poveikj, pateikiamos tyrimo iSvados.
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4. Makroekonominiy veiksniy jtakos sutelktinio finansavimo plétrai Lietuvoje COVID-19
pandemijios metu tyrimas

Magistro baigiamajame projekte iSnagrinéjami makroekonominiai rodikliai ir jy teoriniai pagrindai,
kurie bus taikomi tyrimo dalyje. Sie rodikliai yra esminiai formuojant suvokimga apie sutelktinio
finansavimo plétra. Siekiant sukurti regresijos modelius, vertinant jy rySius ir nepriklausomyjy
kintamyjy poveikj priklausomam kintamajam, bus atlickamas esminis kintamyjy analizés procesas,
vertinant jy pasiskirstyma pagal normalyjj skirstinj ir ar kintamieji yra stacionariis. Remiantis trimetes
meénesingés statistikos duomenimis nuo 2019 mety sausio iki 2021 m. birzelio, kai visoje Lietuvoje
buvo panaikintas visuotinis karantinas, bus sukurti pagrindai ekonometriniams modeliams,
padésiantiems prognozuoti sutelktinio finansavimo plétros tendencijas.

4.1.  Tyrimo rodikliy analizé
Pries atliekant ekonometrinius veiksmus zemiau yra pateikiami visy kintamyjy linijiniai
grafikai su Zyme, Zyminc¢ia visuotino karantino Lietuvoje paskelbima.
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14 pav. Lietuvos platformy suteikty paskoly dydis 2019 m. — 2021 m. birzelio mén. (Sudaryta autoriaus
remiantis (Lietuvos bankas, 2021))

IS 14 pav. galima daryti iSvada, jog Lietuvos platformy suteikty paskoly dydis yra reik§mingai susijes
su makroekonominiais rodikliais, apraSytais teorin¢je darbo dalyje — paskoly dydis yra linkes didéti
arba mazéti priklausomai nuo makroekonominiy rodikliy. Kadangi darbo tikslas yra iSanalizuoti
COVID-19 pandemijos jtaka Lietuvos platformy suteikty paskoly dydziui, matoma, kad rodykle
pazyméta COVID-19 pradzia sutapo su paskoly dydzio sumazéjimu — 2020 kovo ir balandzio
ménesiais dydis mazéjo. Karantino ribojimams lengvéjant, o Salies ekonomikai artéjant prie
prieSpandeminio lygio, paskutiniais karantino ménesiais uzfiksuotas rySkus iSduoty paskoly Suolis,
palyginti su laikotarpiu, kai galiojo visuotinis karantinas.
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—o— Infliacija ‘ COVID-19 pradfia
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15 pav. Lietuvos infliacija 2019 m. — 2021 m. birZelio mén. (sudaryta autoriaus remiantis (Eurostat, 2025))

Analizuojant ménesinj infliacijos dydi Lietuvoje galima pastebéti, kaip koronaviruso pandemijos
sukelto visuotinio karantino pradzia zymi akivaizdy grafiko padalijimg i dvi dalis. Matoma, kaip nuo
karantino pradzios (karantinas paskelbtas 2020 m. kovo 11 d.), infliacija Lietuvoje pradéjo smukti
praktiSkai visg tiriamajj laikotarpj. Nors karantino paskelbimo ménesi infliacija buvo vis dar sglyginai
auksta 2.4%, infliacijos kritimas buvo stebimas 12 ménesiy ir tai neturéty reiksti, kad infliacijos jtaka
Lietuvos platformy suteikty paskoly dydziui gali turéti uzdelstg poveikj. Analizuojant 2021 mety
dinamika, galima pastebéti, kad skirtingai, negu Lietuvos platformy suteikty paskoly dydis, infliacija
iSlaiké tendencija Kristi.

—4— Lietuvos vartotojy pasitikéjimo indeksas ‘ COVID-19 pradzia
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16 pav. Lietuvos vartotojy pasitikéjimo indeksas 2019 m. — 2021 m. birzelio mén. (sudaryta autoriaus
remiantis (Trading Economics, 2025))

Analizuojant nepriklausomojo kintamojo Lietuvos vartotojy pasitikéjimo indekso grafika pastebimas
zenklus pokytis jvedus visuoting karanting kovo ménesi, 1§ grafiko matome, kad yra stiprus kritimas
,karSCiausiais* karantino ménesiais kai tuo metu buvo fiksuojama net -12% reikSme. Taciau po keliy
ménesiy pastebimas tendencingas kilimas su protarpiniais nuosmukiais tiriamajame laikotarpyje.
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—&— Lietuvos verslo pastikéjimo indeksas ‘ COVID-19 pradZia
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17 pav. Lietuvos verslo pasitikéjimo indeksas 2019 m. — 2021 m. birzelio mén. (Sudaryta autoriaus remiantis
(Trading Economics, 2025))

Taip pat buvo sudarytas ir kito nepriklausomojo kintamojo (Lictuvos verslo pasitikéjimo indeksas)
grafikas, kuriuo remiantis, galima daryti i§vada, jog kaip ir prie§ tai minétuose grafikuose matomas
aiSkus kritimas jvedus visuotinj karanting dél COVID-19 pandemijos. Verta paminéti, kad po staigaus
kritimo iki -22,7% reik§més grafikas ima tendencingai augti ir pasiekia didesnj pika nei buvo
pastebimas iki karantino jvedimo, tai galima aiskinti su gan greitu prisitaikymu prie susidariusios
padéties.
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18 pav. Lietuvos nedarbo lygis 2019 m. — 2021 m. birzelio mén. (sudaryta autoriaus remiantis (Eurostat,
2025))

Siame grafike pastebima, kad Lietuvos nedarbo lygis COVID-19 metu tendencingai augo ir savo pike
pasieke auksciausig nedarbo lygi — 9,9% reikSmeg.
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19 pav. Lietuvos vartotojy kainy indeksas 2019 m. — 2021 m. birzelio mén. (sudaryta autoriaus remiantis
(Eurostat, 2025))

Siame grafike matome kaip kito vartotojy kainy indeksas per pasirinkta laikotarpj. I§ grafiko
pastebima, kad Lietuvos vartotojy kainy indekso tendencijos nepakito nors ir buvo jvestas karantinas.
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20 pav. Euribor 2019 m. — 2021 m. birzelio mén. (sudaryta autoriaus remiantis (European Central Bank,
2025))

Siame grafike matome kaip kito Euribor paliikany norma per pasirinkta laikotarpj, Grafike pastebima
tendencija kristi visg tiriamajj laikotarpj ir galimai COVID-19 iSprovokuotas karantinas netur¢jo
jtakos Euribor dinamikai

4.2.  Rodikliy tinkamumo tyrimui ir stacionarumo jvertinimas

Prie§ pradedant analizuoti pasirinkty kintamyjy laiko eilu¢iy naudojimg ekonometriniams
duomenims sudaryti, biitina i§ anksto jvertinti ar Sie duomenys atitinka svarbiausius statistiniy
duomeny kokybés reikalavimus. Todél Siame tyrime atlieckamas duomeny normalumo jvertinimas,
siekiant uztikrinti jy tinkamuma ekonometrinéms analizéms. Tai svarbus zingsnis, kuris leidzia
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uztikrinti analizés patikimumg ir tiksluma, taip pat suteikia aiSku pagrindg tolimesniems tyrimams
Sioje srityje. Remiantis (Balaboniené ir kt., 2013) iSvadomis, dauguma klasikiniy statistiniy teiginiy
tampa aktual@is tada, kai tiriamas kintamyjy skirstinys yra normalus arba artimas normaliam.
Normalusis skirstinys laikomas intervaliniu rodikliu, pasiskirstan¢iu pagal Gauso désnj. Paprastai
tokj skirstinj apibiidina dydis, kurio skai¢iuojama tikimybé p, virSijanti pasikliovimo lygi a = 0,05.
Sio tyrimo metu naudojamy kintamuyjy tikimybiy reik§més p pateikiamos 10 lenteléje, kuri padeda
geriau suprasti tyrimo rezultatus ir jy statistine reikSme.

10 lentelé. Kintamyjy tikimybes

Rodiklis Lietuvos Lietuvos Lietuvos Lietuvos Lietuvos Euribor, | Lietuvos
platformy | vartotojy infliacija, | verslo nedarbo % vartotojy
suteikty pasitikéjimo | % pasitikéjimo | lygis, % kainy
paskoly indeksas, % indeksas, % indeksas,
dydis, Eur %

Jarque-Bera 5.802 4.896 3.710 3.948 2.447 2.454 5.622

statistikos

reikSmé

Tikimybé, p 0.055 0.086 0.156 0.138 0.294 0.293 0.06

I$ 10 lentelés matyti, kad Jarque ir Bera kriterijus patvirtina normalumo hipoteze. Visy nagrinéjamy
kintamyjy tikimybés p reik§mé yra didesné uz 0.05, todél 5 % lygmeniu daroma prielaida, kad
Lietuvos sutelktinio finansavimo platformy suteikty paskoly dydis, Lietuvos vartotojy pasitikéjimo
indeksas, infliacija, verslo pasitikéjimo indeksas, nedarbo lygis, Euribor ir Lietuvos vartotojy kainy
indeksas pasiskirste pagal normalyjj skirstinj.

Tyrimo metu atliekamas kintamyjy stacionarumo jvertinimas, kuris yra esminis norint uztikrinti
duomeny analizés kokybe ir rezultaty patikimuma. Pasak (Bogulauskas & Bliekien¢, 2012)
pasteb¢jimais, atsitiktinis procesas laikomas stacionariu, kai jo vidurkis, dispersijas ir autokovariacija
islicka pastoviis, nepriklausomai nuo matavimo laiko. Sis etapas leidzia tiksliau interpretuoti gautus
duomenis ir uztikrinti, kad analizé biity paremta patikimais pagrindais. Tesiant Sio tyrimo eiga,
kintamyjy stacionarumo jvertinimas yra biitinas zingsnis. Stacionarumo procese neturéty buti trendo
(vidurkis iSlieka pastovus), o dispersija turéty biiti nuolat stabili ir nepriklausyti nuo laiko. Be to,
svarbu, kad procesas pasizyméty autokoreliacine struktiira, kurioje neegzistuoja sezoniskumas. Laiko
eiluciy stacionarumo vertinimas tgsiamas naudojant vienetiniy Sakny metodg ir taikant iSpléstojo
Diko ir Fulerio (ADF) kriterijy. Rezultatai pristatomi 11 lenteléje. Pazymétina, kad Diko ir Fulerio
(ADF) testo p reikSmé turi biiti mazesné uz pasirinktg 0,05 reikSmingumo lygj (o).
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11 lentelé. Kintamyjy stacionarumo jvertinimas

Modelis Laike ciluté

e aiko eilutés
fatko cllutés rellémes ﬁz:c(l)(s)linkio ir Su poslinkiu | Su poslinkiu ir trendu | integruotumas
Lietuvos platformy suteikty paskoly dydis 1(1)
Nediferencijuotos 0.663 0.768 0.442
Diferencijuotos 1 karta 0.025 - -
Lietuvos vartotojy pasitikéjimo indeksas 1(0)
Nediferencijuotos 0.038 - -
Diferencijuotos 1 karta
Lietuvos infliacija 1(2)
Nediferencijuotos 0.473 0.464 0.173
Diferencijuotos 1 karta 0.062 0.415 0.754
Diferencijuotos 2 kartus 0.00 - -
Lietuvos verslo pasitikéjimo indeksas 1(1)
Nediferencijuotos 0.058 0.247 0.549
Diferencijuotos 1 karta 0 - -
Lietuvos nedarbo lygis 1(1)
Nediferencijuotos 0.718 0.620 0.067
Diferencijuotos 1 karta 0.000 - -
Euribor 1(1)
Nediferencijuotos 0.99 0.731 0.213
Diferencijuotos 1 karta 0.000 - -
Lietuvos vartotojuy kainy indeksas 1(1)
Nediferencijuotos 0.998 0.982 0.973
Diferencijuotos 1 karta 0.002 - -

Atlikus laiko eiluciy stacionarumo analize, nustatyta, kad Lietuvos vartotojy pasitikéjimo indekso
laiko eilute yra nulinés eilés integruotas procesas be trendo ir poslinkio. Tuo tarpu infliacijos rodiklio
laiko eiluté pasizymi antros eilés integruotumu, taip pat be trendo ir poslinkio. Likusieji nagrinéti
Kintamieji priskiriami pirmos eilés integruotiems procesams be trendo ir poslinkio. Tai reiskia, kad
dauguma tiriamy laiko eilu¢iy nebuvo stacionarios, net ir jtraukus trendg bei poslinkj — siekiant
uztikrinti stacionaruma, reikéjo atlikti vienkartinj arba dviguba diferencijavimg. Tokiu biidu buvo
pasiektas tokio lygio stacionarumas, kuris atitiko iSpléstinio Diko ir Fulerio (ADF) testo keliamas
prielaidas. Apibendrinant galima teigti, kad visy ] tyrimg jtraukty kintamyjy reikSmiy vidurkiai ir
dispersijos tapo stabiliis, o tai leidzia Siuos duomenis pagristai naudoti tolimesniame
ekonometriniame modeliavime.

4.3. Kintamyju Kkoreliaciné analizé ir prieZastiniy rySiu tarp kintamuyju vertinimas

Norint giliau suprasti naudojamy kintamyjy tarpusavio sgveikg ir rySio stiprumg, yra pravartu
apskaiciuoti tiesinés koreliacijos koeficientus. O tai leidzia nustatyti ar tarp kintamyjy egzistuoja
tiesinis rySys bei jvertinti jo stipruma.
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Pirsono koreliacijos koeficiento reikSmingumas dazniausiai vertinamas remiantis t (Stjudento)
kriterijumi, kuris leidzia nustatyti, ar gautas koreliacijos koeficientas yra statistiSkai reikSmingas.
Dazniausiai laikoma, kad Pirsono koreliacijos koeficiento tikimybé, gauta pagal t (Stjudento) kriterijy
yra mazesn¢ arba lygi reikSmingumo lygmeniui a = 0,05. Pirsono koreliacijos koeficientai ir jy
Stjudento kriterijaus tikimybés nurodomos 12 ir 13 lentelése.

12 lentelé. Kintamyjy koreliaciné matrica

Rodikliai Lietuvos

platformuy | Lietuvos Lietuvos Lietuvos
suteikty vartotoju verslo Lietuvos vartotoju
paskoly pasitikéjimo Lietuvos pasitikéjimo nedarbo kainy
dydis indeksas infliacija | indeksas lygis Euribor | indeksas

Lietuvos 1,000 -0.265 -0.958 0.357 0.345 -0.824 0.787

platformy -

suteikty

paskoly dydis

Lietuvos -0.265 1.000 0.391 0.667 -0.694 0.600 -0.321

vartotojy

pasitikéjimo

indeksas

Lietuvos -0.958 0.391 1,000 -0.170 -0.520 0.884 -0.698

metiné -

infliacija

Lietuvos 0.357 0.667 -0.170 1,000 -0.480 0.018 0.329

verslo -

pasitikéjimo

indeksas

Lietuvos 0.345 -0.694 -0.520 -0.480 1,000 -0.671 0.293

nedarbo lygis -

Euribor -0.824 0.600 0.884 0.018 -0.671 1,000 -0.768

Lietuvos 0.787 -0.321 -0.698 0.329 0.293 -0.768 1,000

vartotojy -

kainy

indeksas

I$ gautos koreliacinés matricos matoma, kad egzistuoja stiprios teigiamos ir neigiamos tiesinés
koreliacijos tarp kintamyjy pory. Tyrimo rezultatai rodo, kad stipriausia teigiama koreliacija nustatyta
tarp vartotojy kainy indekso (nepriklausomas kintamasis) ir sutelktinio finansavimo biidu Lietuvos
platformose suteikty paskoly apimties (priklausomas kintamasis). Tai leidzia daryti prielaida, kad
kylant vartotojy kainy indeksui, did¢ja ir per sutelktinio finansavimo platformas suteikiamy paskoly
verté. Silpniausias koreliacinis rySys stebimas tarp paskoly apimties ir verslo pasitikéjimo indekso
poky¢iy. Taip pat pazymétina, kad ryskiausia neigiama koreliacija uZfiksuota tarp priklausomojo
kintamojo — suteikty paskoly apimties — ir infliacijos lygio, kurio koreliacijos koeficientas yra -0,958.
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13 lentelé. Koreliacijos koeficienty reikSmingumo jvertinimas

Rodiklis Lietuvos
platformy | Lietuvos Lietuvos Lietuvos
suteikty vartotoju verslo Lietuvos vartotoju
paskoly pasitikéjimo Lietuvos pasitikéjimo nedarbo kainuy
dydis indeksas infliacija | indeksas lygis Euribor | indeksas

Lietuvos 1,00

platformy -

suteikty

paskoly dydis

Lietuvos -1.459 1,00

vartotojy 0.155 -

pasitikéjimo

indeksas

Lietuvos -17.755 2.25 1,00

infliacija 0.000 0.032 -

Lietuvos 2.028 4.737 -0.918 1,00

verslo 0,042 0.000 0.366 -

pasitikéjimo

indeksas

Lietuvos 1.945 -5.107 -3.22 -2.902 1,00

nedarbo lygis 0.048 0.000 0.003 0.007 -

Euribor -7.707 3.978 10.042 0.096 -4.797 1,00

0.000 0.000 0.000 0.923 0.000 -

Lietuvos 6.769 -1.799 -5.159 1.849 1.621 -6.362 1,00

ValfTOtojll 0.000 0.082 0.000 0.075 0.116 0.000 -

kainy

indeksas

Remiantis apskaiCiuotais Stjudento kriterijaus rezultatais, galima teigti, jog daugumos nagrinéty
kintamyjy p reikSmés yra maZesnés uz nustatyta reikSmingumo lygj a, o tai leidzia pagrijstai tvirtinti,
kad tarp Siy kintamyjy egzistuoja statistiSkai reikSminga koreliacija. Tuo tarpu vienintelis i§imtis —
Lietuvos vartotojy pasitikéjimo indeksas — pasirodé esantis nereikSmingas, kadangi jo tikimybés
reikSmé virSija a ribg. Apibendrinus priklausomojo kintamojo — per sutelktinio finansavimo
platformas suteikty paskoly apimties — koreliacinés analizés rezultatus, galima konstatuoti, kad i
analize leidzia jvertinti tik tiesinj ryS$j tarp kintamyjy, taciau néra pakankama prieZastiniam rySiui
identifikuoti.

Todél tolesniame tyrimo etape taikomas Granger prieZastingumo testas, siekiant nustatyti, ar
nepriklausomi kintamieji turi jtakos priklausomojo kintamojo — Lietuvos sutelktinio finansavimo
platformy suteikty paskoly apimties — poky¢iams. Sio testo paskirtis — jvertinti, ar egzistuoja uzdelstas
efektas tarp laiko eiluciy. Tais atvejais, kai toks uzdelstumas néra fiksuojamas, galima teigti, kad
statistiSkai reikSmingas rySys tarp nagrinéjamy kintamyjy neegzistuoja. Nors Granger testas
neatspindi priezastinio rysio tiesiogiai, jis suteikia vertingos statistinés informacijos apie kintamyjy
saveikos kryptinguma, todél dazniausiai atlieckamas abiem kryptimis, siekiant identifikuoti galimus
rySius, kurie galéty biiti panaudoti prognozavimo tikslais. Tai leidZia giliau suprasti analizuojamy
makroekonominiy rodikliy tarpusavio priklausomybg.
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14 lentelé. Granger priezastingumo analizé tarp sutelktinio finansavimo paskoly apimties ir pasirinkty
nepriklausomyjy kintamyjy

Nepriklausomojo kintamojo vélinimai
Salyga
I=1 1=2 1=3 I=4 I=5 1=6
Vartotojy pasitikéjimo indeksas
lemia SFPO suteikty paskoly dydj | 0,11 | 0,31 0,48 0,69 0,77 0,51
Infliacija lemia SFPO suteikty
paskoly dydj 0,07 | 0,08 0,10 0,29 0,46 0,77
Verslo pasitikéjimo indeksas
lemia SFPO suteikty paskoly dydj | 0,45 | 0,87 0,16 0,41 0,63 0,73
Nedarbo lygis lemia SFPO
suteikty paskoly dydi 0,03 0,99 0,07 0,23 0,45 0,13
Euribor lemia SFPO suteikty
paskoly dydj 0,84 | 043 0,67 0,49 0,56 0,85
Vartotojy kainy indeksas lemia
SFPO suteikty paskoly dyd;j 0,13 | 0,19 0,24 0,42 0,40 0,53

Remiantis Granger prieZastingumo testo rezultatais (Zr. 14 lentele), nustatyta, kad nedarbo lygio
augimas turi statistiSkai reikSmingg jtaka paskoly suteikimo apim¢iai po vieno ménesio. Tai rodo
uzdelstg nedarbo lygio poveiki sutelktinio finansavimo aktyvumui. ISsamesni skai¢iavimy rezultatai
pateikiami 1 priede.

Granger priezastingumo testo rezultatai leidzia daryti i§vada, kad tarp nagriné¢jamy nepriklausomyjy
kintamyjy ir priklausomojo kintamojo nebuvo nustatytas statistiSkai reikSmingas prieZastinis rysys.
Analizuojant regresijos modelius, kuriais siekiama jvertinti COVID-19 pandemijos poveikj Lietuvos
sutelktinio finansavimo platformy suteikty paskoly apimciai, svarbu pazymeéti, jog kiekviename
modelyje naudojamas tik vienas nepriklausomas makroekonominis kintamasis. Papildomai
jtraukiamas ir vadinamasis ,,netikrasis (angl. Dummy) Kkintamasis, atspindintis pandemijos
laikotarpj. D¢l tokios modelio struktiiros daugiakolinearumo problema, susijusi su stipria tarpusavio
priklausomybe tarp nepriklausomyjy kintamyjy, néra aktuali.

4.4. COVID-19 poveikio kintamiesiems vertinimas taikant regresijos analize

Siekiant jvertinti galimg nepriklausomyjy kintamyjy uzdelsta poveikj priklausomam kintamajam,
analizei atrinkti tie rodikliai, kuriy tiesioginis rySys su priklausomu kintamuoju buvo statistiskai
nereikSmingas. Todél, siekiant atskleisti galimus paveluotus efektus, su Siais rodikliais bus kuriami
autoregresiniai paskirstyty vélinimy (ARDL) modeliai, jtraukiant kintamyjy vélinimus.

Svarbu pazymeéti, kad nors Granger priezastingumo testas kai kuriais atvejais neparodé reikSmingy
ry$iy, Sie kintamieji vis tiek jtraukiami j analiz¢, nes Granger prieZastingumo testas negali parodyti
itin trumpo laiko pokyciy. Taip daroma todé¢l, kad tyrimo tikslas — jvertinti COVID-19 poveiki
sutelktinio finansavimo paskoly dydziui, o ne nustatyti priezastingumo rysj tarp kintamyjy.
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Toliau modeliy sudarymui ir analizés aiSkumui uztikrinti bus naudojami konkretiis zyméjimai pateikti
15 lenteléje.

15 lentelé. Kintamyjy zyméjimas formulése

Kintamasis Zyméjimas formulése, EViews programoje
Lietuvos sutelktinio finansavimo platformy suteikty SFPO_suteikty paskoly dydis

paskoly dydis

Lietuvos vartotojy pasitikéjimo indeksas Vartotojy_pasitikéjimo_indeksas

Lietuvos infliacija Infliacija

Lietuvos verslo pasitikéjimo indeksas Verslo_pasitikéjimo_indeksas

Lietuvos nedarbo lygis Nedarbas

Euribor Euribor

Lietuvos vartotojy kainy indeksas Vartotojy_kainy_indeksas

4.4.1. Nedarbo lygio poveikio sutelktinio finansavimo platformy suteikty paskoly dydziui
analizé

Kadangi empiriskai nustatyta, jog nedarbo lygis ir sutelktinio finansavimo platformy suteikty paskoly
dydis turi reikSmingg tiesinj rysj, tyrimo metu kuriami modeliai, kurie bando nustatyti trumpalaikio
ir ilgalaikio laikotarpio rezultatus, atsizvelgiant | COVID-19 pandemijos poveik].

Ekonometriniuose tyrimuose neretai tenka dirbti su nestacionariomis laiko eilutémis, o tai gali lemti
vadinamaja ,,netikraja“ laiko eiluciy regresija — kai modelis atrodo tinkamas, bet jo rezultatai néra
patikimi. Kaip teigia (Bogulauskas & Bliekiené, 2012), tokiy modeliy taikymas gali kelti dvi
pagrindines problemas. Pirmiausia, diferencijuojant kintamuosius, kartu iSdiferencijuojamos ir
liekamosios paklaidos, o tai gali lemti jy nesimetriSkuma slankiojo vidurkio atzvilgiu. Antra, toks
modelis neuztikrina aiSkaus ilgalaikio sprendimo.

Kadangi stacionarumo testai parode, kad tiek paskoly dydzio, tiek nedarbo lygio laiko eilutés tampa
stacionarios po vieno diferencijavimo, jos laikomos pirmos eilés integruotais procesais (~I1(1)). Dél
to biitina jvertinti, ar tarp iy kintamyjy egzistuoja ilgalaikis rySys — kointegracija. Tam analizuojama,
ar porinio regresijos modelio lieckamosios paklaidos yra stacionarios. Sis vertinimas atlickamas
naudojant ,,EViews 12 programa, kurioje sudaromas atitinkamas porinis regresijos modelis:

SFPO_suteikty paskoly dydis =0 + 1 * Nedarbas 4.2)

Cia SFPO suteikty paskoly dydis - Lietuvos sutelktinio finansavimo platformy suteikty paskoly
dydis
Bo , P1 — koeficientai;

Nedarbas — nedarbo lygis Lietuvoje.

Porinio regresijos modelio rezultatai rodo, kad jis neatitinka porinés regresijos tinkamumo
reikalavimy. Modelio koeficientai néra statistiskai reikSmingi, nes t testy reikSmés virSija pasirinkta
reik§mingumo lygj a. Dél to ir pats modelis nelaikytinas statistiSkai reik§Smingu — FiSerio Kriterijumi
pagrista p reikSme virSija pasirinkta pasikliovimo lygmenj a. Taip pat fiksuotas Zemas determinacijos
koeficientas. Remiantis iSpléstiniu Diko—Fulerio vienetiniy Sakny testu, buvo priimta nuliné hipotezé
Ho — liekamosios paklaidos néra stacionarios (zr. 16 lentelg).
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16 lentelé. Kintamyjy kointegracijos jvertinimas

Modelio parametry  [Modelio parametry t Fiserio F statistikos I$pléstojo Diko ir

iverciai statistikos tikimybé tikimybe Modelio R2 Fulerio testo
tikimybé

Bo=-3125 Bo= 0,390 0,061 0,119 0.271

1= 9281, 3:=0,061

Remiantis 16 lentelés rezultatais, matyti, jog tarp suteikty paskoly dydzio ir nedarbo lygio néra
nustatyta kointegracija, tod¢l ilgalaikio nedarbo poveikio Siam rodikliui jvertinti néra galimybés. Vis
délto trumpalaikj ry§j tarp Siy kintamyjy galima vertinti, sudarant porinj regresijos modelj, paremta
diferencijuotomis laiko eilutémis. Tokiu atveju trumpojo laikotarpio (ménesio) poveikis bus
atspindétas koeficientu B, kuris yra susijes su diferencijuotu nedarbo rodikliu.

A SFPO suteikty paskoly dydis = Po + 1 * ANedarbas 4.2)

¢ia A SFPO_suteikty paskoly dydis — diferencijuotas Lietuvos sutelktinio finansavimo platformy
suteikty paskoly dydis;
Bo , P1 — koeficientai;

ANedarbas — diferencijuotas nedarbo lygis Lietuvoje

Ivertinus diferencijuoto porinio regresijos modelio rezultatus, galima teigti, kad modelio koeficientai
yra statistiSkai reikSmingi — t statistikos reikSmés yra mazesnés uz pasirinkta reikSmingumo lygj a.
Taip pat reikSmingas ir pats modelis, kg patvirtina FiSerio testo rezultatai. Vis délto modelio tikslumas
yra mazas. Remiantis Gauso—Markovo prielaidomis, modelio paklaidos atitinka normalumo,
homoskedastijos ir nulinio vidurkio salygas, o autokoreliacijos nepastebéta (zr. 17 lentele).

17 lentelé. Autoregresijos modelio jvertinimas, nejtraukiant COVID-19 kintamojo

Modelio . . o FiSerio F
Modelis parametry Kintamyjy t statistikos statistikos Modelio
jveréiai tikimybé tikimybé R?
Modelis be Bo= 269005 Bo= 0,016
\ 0,036 0,150
COVID-19 jtakos B1=440553 B1=0,036

Apibendrinus diferencijuoto porinio regresijos modelio rezultatus ir jvertinus trumpalaikj efekta,
nustatyta, jog galutiniam nedarbo lygiui padidéjus 1 %, suteikty paskoly suma iSauga 440553 Eur.

COVID-19 poveikiui suteikiamy paskoly dydziui jvertinti j regresijos modelj jtraukiamas ,,netikrasis®
(angl. Dummy) kintamasis. Jo reiksmé O priskiriama laikotarpiui nuo 2019 m. sausio iki 2020 m.
vasario imtinai, kai pandemijos poveikio dar nebuvo, o reik§mé 1 — visam vélesniam laikui, kai jau
pradétos taikyti su pandemijos valdymu susijusios priemonés ir iSry$kéjo jy ekonominés pasekmés.
Toks skirstymas leidzia tiesiogiai jvertinti, kaip COVID-19 laikotarpis paveiké suteikty paskoly
sumg. Kintamojo reikSmes pateiktos 18 lenteléje.

18 lentelé. Netikro kintamojo reik§més

Periodas Kintamojo reik§mé
2019 m. sausis — 2020 m. vasaris (imtinai) 0
2020 m. kovas — 2021 m. gruodis 1
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Tolesniame etape formuojamas regresijos modelis, j kurj jtraukiami du nepriklausomi kintamieji:
A SFPO_suteikty paskoly dydis = o + 1 * ANedarbas + w1 * COVID 4.3)

¢ia A SFPO suteikty paskoly dydis — diferencijuotas Lietuvos sutelktinio finansavimo platformy
suteikty paskoly dydis;
Bo, B1, w1 — koeficientai;

ANedarbas — diferencijuotas nedarbo lygis Lietuvoje;
COVID — , netikrasis* kintamasis.

19 lentelé. Autoregresijos modelio jvertinimas, jtraukiant COVID-19 kintamajj

FiSerio F statistikos
Modelis Modelio parametry Kintamuyjy t statistikos tikimybe Modelio R2
iverciai tikimybé
Modelis su 0= 41670 0= 0,780
COVID-19 jtaka |31= 437878 B1=10,028 0,015 0,272
ol = 411877 o1 =0,048

Atsizvelgiant | diferencijuoto regresijos modelio, kuriame analizuojamas COVID-19 veiksnys,
rezultatus, galima konstatuoti, kad apskaiciuoti koeficientai pasizymi statistiniu reikSmingumu — t
testy reikSmeés yra mazesnés uz pasirinktg reikSmingumo lygmenj a. Taip pat reikSmingas ir pats
modelis, ka rodo Fierio testo rezultatai. Sis modelis yra 12 % tikslesnis nei tas, kuriame COVID-19
kintamasis nebuvo jtrauktas (zr. 19 lentel¢). Jvertinus modelio paklaidas pagal Gauso—Markovo
salygas, nustatyta, kad jos atitinka normalumo, homoskedastiskumo, nulinio vidurkio reikalavimus ir
néra autokoreliuotos. Remiantis §iuo autoregresiniu modeliu, prognozuojama, jog galutiniam nedarbo
lygiui padidéjus 1 %, paskoly suma per sutelktinio finansavimo platformas padidéty apie 437878
eurus.

Kadangi 4.3 modelyje COVID-19 laikotarpis buvo jtrauktas kaip poveikj darantis laisvajam nariui
Bo, galima toliau nagrinéti, kaip pandemija gali buti susijusi su nedarbo lygio poveikiu paskoly
apiméiai. Siuo tikslu taikomas papildomas regresijos modelis:

A SFPO_suteikty paskoly dydis = o + f1 * ANedarbas + o1 * COVID + @2 * COVID * ANedarbas
(4.4)

¢ia A SFPO_suteikty paskoly dydis — diferencijuotas Lietuvos sutelktinio finansavimo platformy
suteikty paskoly dydis;
Bo, P1, o1, ®2 — koeficientai;

ANedarbas — diferencijuotas nedarbo lygis Lietuvoje;
COVID — , netikrasis* kintamasis
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20 lentelé. Regresijos modelio jverciai

Modelio parametryjveréiai [Kintamuyjy t statistikos tikimybé [FiSerio F statistikos tikimybé |Modelio R?

Bo=-27622 Bo= 0,854
B1= -72736 B:= 0,871 0,030 0,296
1= 42846 m1=0,042
2 = -44642 02=0,371

Vertinant, kad COVID-19 kintamasis yra reikSmingas, o jo sgveika su nedarbo poky¢iu — ne, galima
sakyti, kad pandemija tur¢jo jtakos tai paskoly daliai, kuri néra susijusi su nedarbo lygiu. Tai reiskia,
kad COVID-19 atsiradimas nepakeité to, kaip nedarbas veikia paskoly dydj. Kitaip tariant, net jei per
pandemija nedarbo lygis biity buves nulinis, paskoly suma vis tiek biity padidéjusi mazdaug 42846
eurais — ir tai biity buve dél kity veiksniy, nesusijusiy su nedarbu.

Apibendrinant tyrimo rezultatus galima teigti, kad nagrinéjamu laikotarpiu nedarbo lygis turéjo
statistiSkai reikSmingg poveikj suteikty paskoly per sutelktinio finansavimo platformas apimciai.
Taciau, jtraukus papildoma kintamajj, atspindinti COVID-19 poveiki, paaiskéjo, jog Sis veiksnys
reikSmingai nedaro jtakos nedarbo lygiui, bet gali turéti reikSmingg jtakg kitai paskoly apimties daliai,
nepriklausomai nuo nedarbo lygio. Tokj rezultatg galima paaiskinti tuo, kad duomenys buvo padalyti
j dvi stebéjimo dalis, o laikotarpis po COVID-19 pradzios apémé tik 16 ménesiy, todél imtis gali bati
per maza tikslesniam ry$io jvertinimui. Be to, kadangi tarp analizuojamy kintamyjy nebuvo nustatytas
ilgalaikis rySys, Siuo atveju ARDL modelio taikymas néra pagrjstas.

Toliau tyrimo dalyje bus nagrinéjamos kintamyjy poros, kurioms anks¢iau nebuvo nustatytas
tiesioginis rySys su nagrin¢jamu rodikliu nei koreliacijos, nei Granger priezastingumo testais.
Siekiant jvertinti jy galimg poveikj suteikty paskoly dydziui COVID-19 laikotarpiu, bus atliekama
kointegracijos analizé. Tai leis nustatyti, ar egzistuoja ilgalaikis rySys tarp Siy kintamyjy ir
priklausomo rodiklio. Jei toks rySys bus nustatytas, galima taikyti ARDL modelj, kad biity jvertinti
trumpalaikiai ir ilgalaikiai poveikiai. Vertinimo rezultatai pateikiami 21 lenteléje:

21 lentelé. Kintamyjy kointegracijos jvertinimas

IPorinés regresijos modelio

Priklausomas  |Nepriklausomas kintamasis gell‘am‘!j‘! paklaidy Diko ir X iry

Nedarbo lygis

0,271 Nekointegruoti

Sutelktinio Lietuvos vartotojy pasitikéjimo indeksas 0,448 Nekointegruoti

Zi?ti?lf’[al;/;)?;)kolq Lietuvos infliacija 0,437 Nekointegruoti

dydis Lietuvos verslo pasitikéjimo indeksas 0,414 Nekointegruoti
Lietuvos vartotojy kainy indeksas 0,021 Kointegruoti

Euribor 0,236 Nekointegruoti

Atsizvelgiant ] lenteléje pateiktus kointegracijos analizés rezultatus, galima daryti iSvada, kad
vartotojy kainy indeksa Lietuvoje sieja ilgalaikis rySys su analizuojamu priklausomu kintamuoju. Tai
patvirtina, jog tarp Siy dviejy rodikliy egzistuoja statistiSkai reikSminga ilgalaiké priklausomybe¢, kuri
pasireiSkia regresiniu rySiu.
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4.4.2. Lietuvos vartotoju kainy indekso poveikio Lietuvos sutelktinio finansavimo suteikty
paskoly dydZziui analizé

Atlikus kointegracijos analizg tarp vartotojy kainy indekso ir per sutelktinio finansavimo platformas
suteikty paskoly dydzio Lietuvoje, nustatyta, kad Sie du rodikliai yra kointegruoti. Tai patvirtinta
sudarius porinj regresijos modelj ir iSanalizavus jo liekamasias paklaidas — jy stacionarumas rodo,
kad tarp nagrin¢gjamy kintamyjy egzistuoja ilgalaikis rySys. Todél galima pagrjstai jvertinti tiek
trumpalaikj, tiek ilgalaikj vartotojy kainy indekso poveikj paskoly dydziui, jtraukiant ir papildoma
kintamajj, apibtudinantj COVID-19 poveikj. Kointegracijos analizés rezultatai pateikti atitinkamoje
lentel¢je.

SFPO _suteikty paskoly dydis = o + B1 * vartotojy kainy indeksas; (4.4)

Cia SFPO _suteikty paskoly dydis - Lietuvos sutelktinio finansavimo platformy suteikty paskoly
dydis
o , P1 — koeficientai;

vartotojy_kainu_indeksas — Lietuvos vartotojy kainy indeksas.

22 lentelé. Regresijos modelio tarp vartotojy kainy indekso ir suteikty paskoly dydzio rezultatai

Modelio Modelio parametry t FiSerio F statistikos ISpléstojo Diko

parametryjverciai  ptatistikos tikimybe tikimybe Modelio R? ir Fulerio testo
tikimybé

Bo=-1751150 o= 0,000 0,000 0,607 0,021

B1= 1604990 1=0,000

Vartotojy kainy indeksas ir sutelktinio finansavimo platformy suteikty paskoly dydis Lietuvoje néra
stacionariis procesai. Tolesné¢je analizés dalyje taikomas ECM modelis, kuris leidzia jvertinti
trumpalaikj poveikj tarp kointegruoty, bet nestacionariy laiko eiluciy:

ASFPO suteikty paskoly dydis = [+ o* Avartotojy kainy indeksas + A *
vartotojy_kainy indeksasresidt-1 + et (4.5)

Cia ASFPO _suteikty paskoly dydis — Lietuvos sutelktinio finansavimo suteikty paskoly dydis;
u, o, A — koeficientai;
Avartotojy kainu_indeksas — Lietuvos vartotojy kainy indeksas;
vartotojy_kainy_indeksasresidt-1— porinio regresijos modelio paklaidos;

et — ECM modelio paklaidos.
ECM rezultaty analizé parode, kad visi parametrai yra statistiSkai reik§mingi, o modelis apskritai

tenkina tinkamumo reikalavimus: FiSerio F statistikos p reikSmé mazesné uz pasirinkta 0,05
reik§mingumo lygj. Vis délto modelis néra tikslus ir siekia tik 19 % (Zr. 23 lentele).
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23 lentelé. ECM modelio tarp vartotojy kainy indekso ir suteikty paskoly dydzio rezultatai

Nepriklausomi kintamieji ECM modelio jverciai
C 0,520
D(vartotojy kainy indeksas) 327663
vartotojy_kainy indeksasresid (-1) -0,368
Modelio tikslumas (R?) 0,197
Modelio reik§mingumas (F-statistic tikimybé) 0,000

Vertinant, kad ECM modelis yra naudojamas trumpalaikio poveikio (multiplikatoriaus) jvertinimui,
galima daryti iSvada, jog pagal Sio modelio rezultatus, kai vartotojy kainy indeksas padidéja 1 %,
suteikty paskoly suma Lietuvoje trumpuoju laikotarpiu turéty padidéti apie 327663 Eur. [vertinus
korekcijos koeficientg A, matyti, kad atsigavimas iki ilgalaikés pusiausvyros vyksta mazdaug per du
ménesius — vieno ménesio laikotarpiu korekcija sudaro apie 36,8 %.

Pazymétina, kad | model;j jtraukus papildoma ,netikraji* (angl. Dummy) kintamaji, Zymintj COVID-
19 poveikj, modelio tikslumas nepadidéjo, o didzioji dalis kintamyjy tampo nereikSminiai. Tai leidzia
teigti, jog COVID-19 pandemija nedaré reikSmingos jtakos vartotojy kainy indekso poveikiui paskoly
suteikimo apimtims per sutelktinio finansavimo platformas.

Ivertinus trumpalaikj ryS$j tarp vartotojy kainy indekso ir per sutelktinio finansavimo platformas
Lietuvoje suteikty paskoly dydj, tikslinga analizuoti ir ilgalaikj Sio nepriklausomo kintamojo poveikj
priklausomajam kintamajam. Siam tikslui pasitelkiamas ARDL (p, q) modelis, kuris leidZia vienu
metu tirti tiek trumpalaikes, tiek ilgalaikes sgsajas tarp kintamyjy.

Pirmiausia biitina nustatyti tinkamiausius ARDL (p, q) modelio laipsnius (vélinimus) — t. y. Kiek
praeities laikotarpiy reikéty jtraukti j priklausomo ir nepriklausomo kintamyjy analize. Siam
pasirinkimui pagrjsti pasitelkiamas Akaikés informacijos kriterijus (AIC), kurio Zemiausia reikSme
leidzia atrinkti optimaly modelio varianta. Remiantis §iuo kriterijumi ir ribojant vélinimy skaiciy iki
dviejy kiekvienam kintamajam, kaip tinkamiausias buvo identifikuotas ARDL (1, 1) modelis (Zr. 21

pav.).
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21 pav. Vartotojy kainy indekso ir suteikty paskoly dydzio regresijos modelio pasirinkimo rezultatai
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Gauto modelio parametrai 24 lenteléje:

24 lentelé. ARDL (1, 1) modelio rezultatai

Nepriklausomi kintamieji IARDL (1, 1) jverc¢iai
C 14,352
SFPO_suteikty paskoly dydis (-1) 0,631
Vartojy_kainu_indeksas 2,765
Vartojy_kainu_indeksas (-1) -1,750

Modelio tikslumas (R?) 0,663

Modelio reik§mingumas (F-statistic tikimybé) 0,000

Paklaidy normalumas (tikimybé) 0,037

ARDL (1, 1) modelio rezultatai rodo, kad visi parametrai statistiSkai reik§mingi, o pats modelis
tinkamas analizei, nes FiSerio F statistikos p reikSmé maZesné uz pasirinkta reikSmingumo lygj (o).
Modelio tikslumas siekia 66 %. [vertinus paklaidy rezultatus pagal Gauso—Markovo prielaidas,
nustatyta, kad jos tenkina homoskedastijos ir nulio vidurkio salygas, néra autokoreliuotos, taciau jy
pasiskirstymas neatitinka normaliojo skirstinio. D¢l Sios priezasties §is modelis néra tinkamas
ilgalaikiy ry$iy tarp kintamyjy nustatymui.

Tuo tarpu ARDL (1, 0) modelio likutinés paklaidos atitiko visus Gauso—Markovo kriterijus, o modelis
pakankamai  tikslus.  Nors du  kintamieji ~ (SFPO_suteiktu_paskolu_dydis(-1))  ir
Vartotojy_kainu_indeksas(-1)) nebuvo statistiSkai reikSmingi, tai netrukdo $io modelio naudoti
siekiant jvertinti ilgalaikj vartotojy kainy indekso poveikj Lietuvos sutelktinio finansavimo paskoly
apim¢iai. Modelio rezultatai iSsamiai pateikiami 25 lenteléje.

25 lentelé. ARDL (1, 0) modelio rezultatai

Nepriklausomi kintamieji IARDL (1, 0) jverciai
C 14,837
SFPO_suteikty paskoly dydis (-1) 0,653
'Vartoju_kainu_indeksas 1,741

Modelio tikslumas (R?) 0,643

Modelio reik§mingumas (F-statistic tikimybé) 0,000

Paklaidy normalumas (tikimybé) 0,071

Remiantis sudarytu ARDL (1, 0) modeliu, nustatytas ilgalaikis vartotojy kainy indekso poveikis
suteikiamy paskoly per sutelktinio finansavimo platformas apim¢iai. Gauti rezultatai rodo, jog
ilgalaikio poveikio koeficientas siekia 274845, t. y. padidéjus vartotojy kainy indeksui 1 %, paskoly
suma ilguoju laikotarpiu iSaugty apie 274845 Eur.

Apibendrinant galima teigti, kad vartotojy kainy indekso jtaka paskoly dydziui per sutelktinio
finansavimo kanalus néra tiesiogiai susijusi su COVID-19 pandemijos laikotarpiu jvestu
nepriklausomu kintamuoju. Pandemijos veiksnys nebuvo statistiS$kai reikSmingas nei modeliy,
analizuojanciy kainy poveiki, kiirimui, nei vertinant jo jtaka rezultatams. Taigi, daroma iSvada, kad
trumpuoju laikotarpiu 1 % padidéjes vartotojy kainy indeksas Lietuvoje galéty lemti apie 327663 Eur
augima paskoly apimtyje, o ilguoju laikotarpiu — apie 274845 Eur.

60



ISvados

Finansiniy technologijy sektorius pastarajj deSimtmet] iSgyvena sparty ir strukturiSkai reikSmingg
augima, kurj lemia technologiné pazanga, investicinio kapitalo mobilizacija ir reguliacinés
aplinkos liberalizavimas. Atlickant lyginamaja Fintech sektoriaus analiz¢ pasauliniu mastu,
nustatyta, kad nuo 2015 iki 2022 m. Fintech jmoniy skai¢ius iSaugo eksponentiskai — ypac¢ JAV,
Jungting¢je Karalyst¢je ir kai kuriose Europos Salyse, jskaitant Lietuva. Toks augimas glaudziai
susijes su investicijy j Fintech sektoriy Suoliais, kurie 2021 m. pasieké rekordinj 239,7 mird. JAV
doleriy lygj. Nors 2022-2024 m. globaliai stebétas laikinas investicinis nuosmukis dél
makroekonominio neapibréztumo ir geopolitiniy jtampy, Lietuvoje sektorius isliko stabilus ir
patrauklus dél lankstaus licencijavimo bei ,,sandbox* tipo reguliavimo iniciatyvy. Tai rodo, kad
globaliai Fintech sektoriaus plétrg skatina ne tik technologiniai, bet ir instituciniai bei politiniai
veiksniai, o Lietuvos kontekste Sis sektorius laikytinas prioritetine skaitmeninés ekonomikos
vystymo kryptimi.

Fintech sektoriaus samprata literatiiroje vertinama kaip kompleksing, apimanti inovacijy diegima,
verslo modeliy transformacijg ir skaitmenizacijos poveikj finansy paslaugoms. Skirtingi autoriai
pabrézia jvairius aspektus — nuo technologinio progreso iki paslaugy efektyvinimo ir rinkos
prieinamumo. Nustatyta, kad Fintech sektoriuje egzistuoja trys pagrindiniai verslo modeliai: B2C
(verslas—vartotojui), B2B (verslas—verslui) ir P2P (vartotojas—vartotojui), kiekvienas turintis
specifinius veiklos principus ir saveikos logika. Fintech paslaugos grindziamos debesy
kompiuterijos, mobiliyjy programéliy, dirbtinio intelekto ir didziyjy duomeny analitika, o
sektorius veikia kaip decentralizuotas, lankstus ir technologijomis gristas atsakas j vartotojy
besikeiciancius finansinius poreikius.

Remiantis mokslings literatiiros Saltiniais, nustatyta, kad sutelktinio finansavimo plétrai jtakg daro
Sie pagrindiniai makroekonominiai rodikliai: paliikany norma, vartotojy pasitik¢jimo indeksas,
vartotojy kainy indeksas, infliacijos lygis, verslo pasitikéjimo indeksas bei nedarbo lygis.
Tyrimo metodologijoje iSskiriami trys pagrindiniai analizés etapai, kuriais siekiama jvertinti
makroekonominiy veiksniy poveikj Lietuvoje suteikiamy sutelktinio finansavimo paskoly
apim¢iai COVID-19 pandemijos metu. Pirmajame etape identifikuojami $esi rodikliai, kurie
galéty turéti jtakos paskoly dydziui — jie analizuojami ir vertinamas jy tinkamumas tolesnei
analizei, taip pat atliekamas jy stacionarumo testavimas. Antrajame etape vykdoma koreliaciné
analiz¢ tarp pasirinkty kintamyjy bei nagrin¢jami jy Granger priezastingumo rysiai. Treciajame
etape COVID-19 laikotarpis jtraukiamas kaip ,,netikrasis* kintamasis (angl. Dummy), siekiant
jvertinti jo bei kity veiksniy poveikj paskoly dydziui, pasitelkiant regresine analizg.

Empiringje tyrimo dalyje buvo nagrinéjamas makroekonominiy rodikliy poveikis sutelktinio
finansavimo budu suteikty paskoly dydziui Lietuvoje, jtraukiant ir COVID-19 pandemijos
veiksnj. Atliekant koreliacijos analiz¢ pasitelkus Pirsono tiesinés koreliacijos koeficienta,
nustatyta statistiSkai reikSminga sasaja tarp paskoly dydzio ir daugumos pasirinkty nepriklausomy
kintamyjy, i8skyrus Lietuvos vartotojy pasitikeéjimo indeksg, kuris reikSmingumo kriterijy
neatitiko. Taip pat atliktas Granger priezastingumo testas parodé, jog nedarbo lygis Lietuvoje turi
prieZastin} poveikj paskoly dydziui. Kadangi tarp paskoly dydZio ir nedarbo lygio nebuvo
nustatyta ilgalaiké kointegracija, buvo vertinamas trumpalaikis Sio rodiklio poveikis. Sukiirus
porinj regresijos modelj nustatyta, jog modelis, apimantis COVID-19 laikotarpj kaip ,,netikrajj*
kintamajj, pasizymi 12 % didesniu tikslumu nei modelis be §io kintamojo. Taip pat nustatyta, kad
1 % padidéjus nedarbo lygiui, per sutelktinio finansavimo platformas suteikiamy paskoly suma
iSauga vidutiniskai 437878 Eur. Be to, tyrimas iSnagrinéjo ir kitus veiksnius, neturin¢ius nei
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reikSmingos koreliacijos, nei priezastingumo rysio, taCiau galinCius turéti jtakos pandemijos
laikotarpiu. Vertinant Lietuvos vartotojy kainy indekso poveikj nustatyta, kad modelis su
COVID-19 kintamuoju ir ¢ia yra tikslesnis. Trumpuoju laikotarpiu vartotojy kainy indeksui
padidéjus 1 %, suteikty paskoly dydis iSauga vidutiniskai 327663 Eur, o ilgalaikéje perspektyvoje
— 274845 Eur.
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Priedai

1 priedas. Pradiniai tyrimo duomenys
Lietuvos Lietuvos
SFPO Lietuvos Lietuvos .
Laikotarpis | suteikty vartotojuy verslo Lietuvos | Euribor vaf'totom
paskoly pasitikéjimo | Lietuvos | pasitikéjimo | nedarbo :;a(;lelll{!sas
dydis indeksas Infliacija | indeksas lygis
2019-01 1,476,791 5 2.5 -6.9 6.5 -0.362 108.28
2019-02 1,407,732 5 2.4 -3.2 6.5 -0.369 108.42
2019-03 1,272,271 6 2.4 0.6 6.6 -0.368 109.44
2019-04 1,383,827 5 2.4 0.9 6 -0.367 110.32
2019-05 1,299,098 6 2.4 -1.2 6 -0.366 110.57
2019-06 1,244,116 8 2.4 -4.4 6.4 -0.378 110.36
2019-07 1,362,844 6 2.4 -5.4 59 -0.392 110.01
2019-08 1,402,420 7 2.5 0.8 6.2 -0.393 109.57
2019-09 1,381,171 4 2.4 -1.3 6.1 -0.427 110.58
2019-10 1,412,247 1 2.3 -4 59 -0.467 110.67
2019-11 1,272,537 3 2.3 -8.1 6.4 -0.443 110.65
2019-12 1,516,101 1 2.3 -8.7 6.9 -0.439 111.01
2020-01 1,675,021 3 2.4 -34 6.8 -0.436 1115
2020-02 1,799,573 4 2.5 0.1 7 -0.455 111.44
2020-03 1,478,950 0 2.4 -3.7 7.6 -0.488 111.36
2020-04 1,537,854 -12 2.3 -22.7 8.1 -0.468 111.45
2020-05 1,985,643 -11 2.1 -16.1 8.6 -0.476 110.91
2020-06 2,647,832 -4 1.9 -11.4 9 -0.498 111.47
2020-07 3,485,216 -3 1.8 -9.4 8.7 -0.512 111.16
2020-08 3,734,324 -2 1.7 -1.5 9.3 -0.516 110.96
2020-09 3,954,237 0 1.6 -1.5 9.9 -0.51 111.4
2020-10 4,827,654 1 15 -5.9 8.8 -0.526 111.48
2020-11 5,557,542 -4 1.4 -10.6 8.9 -0.54 111.32
2020-12 6,975,642 -3 1.2 -10.4 9.5 -0.548 111.28
2021-01 7,839,204 -1 1 -34 8 -0.57 111.83
2021-02 9,183,749 -2 0.8 -2.3 7.5 -0.563 112.07
2021-03 10,845,423 | 0 0.8 11 6.9 -0.56 113.18
2021-04 10,436,482 | 1 0.9 31 7.2 -0.551 114.23
2021-05 9,328,374 -2 1.2 6.8 7.6 -0.553 114.88
2021-06 8,837,402 3 1.4 4.1 7.5 -0.551 11551
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2 priedas. Kintamuyjy stacionarumo jvertinimas

Mull Hypothesis: LIETUVOS_SFPO_SUTEIKTU_PASKOLLU_DYDIS has a unit root
Exogenous: Naone
Lag Length: 1 (Automatic - based on SIC, maxlag=7)

t-Statistic Prob.*
Augmented Dickey-Fuller test statistic -0.032935 0.6632
Test critical values: 1% level -2.650145
5% level -1.853381
10% level -1.608798
Mull Hypothesis: LIETUVOS_SFPO_SUTEIKTU_PASKOLU_DYDIS has a unit root
Exogenous: Constant
Lag Length: 1 (Automatic - based on 3IC, maxlag=7)
t-Statistic Prob*
Augmented Dickey-Fuller test statistic -0.916041 0.7680
Test critical values: 1% level -3.689194
5% level -2.871853
10% level -2 625121
Mull Hypothesis: LIETUVOS_SFPO_SUTEIKTU_PASKOLLU_DYDIS has a unit root
Exogenous: Constant, Linear Trend
Lag Length: 1 (Automatic - based on SIC, maxlag=7)
t-Statistic Prob.*
Augmented Dickey-Fuller test statistic -2. 256727 04422
Test critical values: 1% level -4 323979
5% level -3.580622
10% level -3.225334
Mull Hypothesis: DILIETUVOS_SFPO_SUTEIKTU_PASKOLU_DYDIS) has a unit root
Exogenous: Maone
Lag Length: 0 (Automatic - based on SIC, maxlag=7)
t-Statistic Prob.*
Augmented Dickey-Fuller test statistic -2.263785 0.0252
Test critical values: 1% level -2.650145
5% level -1.853381
10% level -1.608798
Mull Hypothesis: LIETUVOS_VARTOTOJU_PASITIKEJIMO_INDEKSAS has a unit root
Exogenous: Mone
Lag Length: 0 (Automatic - based on SI1C, maxlag=7)
t-Statistic Prob.*
Augmented Dickey-Fuller test statistic -2.079390 0.0380
Test critical values: 1% level -2.647120
5% level -1.852810
10% level -1.610011
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Mull Hypothesis: LIETUYVOS _INFLIACIJA has a unit root
Exogenous: Maone
Lag Length: 1 (Automatic - based on SI1C, maxlag=7)

t-Statistic Prob.*
Augmented Dickey-Fuller test statistic -0.541232 04734
Test critical values: 1% level -2.650145
5% level -1.853381
10% level -1.608798
Mull Hypothesis: LIETUYVOS_INFLIACIJA has a unit root
Exogenous: Constant
Lag Length: 1 (Automatic - based on SI1C, maxlag=7)
t-Statistic Prob.*
Augmented Dickey-Fuller test statistic -1.609338 04647
Test critical values: 1% level -3.689194
5% level -2 871853
10% level -2 625121
Mull Hypothesis: LIETUVOS_IMFLIACIIA has a unit root
Exogenous: Constant, Linear Trend
Lag Length: 1 (Automatic - based on SIC, maxlag=7)
t-Statistic Prob.*
Augmented Dickey-Fuller test statistic -2.915061 0173
Test critical values: 1% level -4.323979
5% level -3.580622
10% level -3.225334
Mull Hypothesis: D(LIETUVOS_IMFLIACIJA)Y has a unit root
Exogenous: Naone
Lag Length: 0 (Automatic - based on SIC, maxlag=7)
t-Statistic Prob.*
Augmented Dickey-Fuller test statistic -1.850548 0.0620
Test critical values: 1% level -2 650145
5% level -1.853381
10% level -1.609798
Mull Hypothesis: D(LIETUVOS_INFLIACIJA)Y has a unit root
Exogenous: Constant
Lag Length: 0 (Automatic - based on SIC, maxlag=7)
t-Statistic Prob.*
Augmented Dickey-Fuller test statistic -1.710775 0.4151
Test critical values: 1% level -3.689194
5% level -2.871853
10% level -2 625121
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Mull Hypothesis: DILIETUVOS_INFLIACLIA) has a unit root
Exogenous: Constant, Linear Trend
Lag Length: 0 (Automatic - based on SIC, maxlag=7)

t-Statistic Prob*
Augmented Dickey-Fuller test statistic -1.630490 0.7546
Test critical values: 1% level -4 323979
5% level -3.580622
10% level -3.225334
Mull Hypothesis: DILIETUVOS _INFLIACIIA 2) has a unit root
Exogenous: Mone
Lag Length: 0 (Automatic - based on SIC, maxlag=7)
t-Statistic Prob.*
Augmented Dickey-Fuller test statistic -5.099020 0.0000
Test critical values: 1% level -2.6523401
5% level -1.853858
10% level -1.609571

Mull Hypothesis: LIETUVOS_VERSLO_PASITIKEJIMO_INDEKSAS has a unit root

Exogenous: Mone
Lag Length: 0 (Automatic - based on SIC, maxlag=7)

t-Statistic Prob.*
Augmented Dickey-Fuller test statistic -1.879587 0.0583
Test critical values: 1% level -2.647120
5% level -1.852810
10% level -1.610011
Mull Hypothesis: LIETUVOS_VERSLO_PASITIKEJIMO_INDEKSAS has a unit root
Exogenous: Constant
Lag Length: 0 (Automatic - based on 3IC, maxlag=7)
t-Statistic Prob.*
Augmented Dickey-Fuller test statistic -2.095739 0.2476
Test critical values: 1% level -3.679322
5% level -2 967767
10% level -2.622989
Mull Hypothesis: LIETUVOS_VERSLO_PASITIKEJIMO_INDEKSAS has a unit root
Exogenous: Constant, Linear Trend
Lag Length: 0 (Automatic - based on SIC, maxlag=7)
t-Statistic Prob.*
Augmented Dickey-Fuller test statistic -2.052166 0.5485
Test critical values: 1% level -4.309824
5% level -3 574244
10% level -3.221728
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Mull Hypothesis: DILIETUVOS_VERSLO_PASITIKEJIMO_INDEKSAS) has a unit root

Exogenous: Mone
Lag Length: 0 (Automatic - based on SIC, maxlag=7)

t-Statistic Prob.*
Augmented Dickey-Fuller test statistic -5.0296289 0.0000
Test critical values: 1% level -2.650145
5% level -1.853381
10% level -1.608788
Mull Hypothesis: LIETUVOS_MEDARBO _LYGIS has a unit root
Exogenous: Mone
Lag Length: 0 (Automatic - based on 3IC, maxlag=7)
t-Statistic Prob.*
Augmented Dickey-Fuller test statistic 0.138936 07187
Test critical values: 1% level -2.647120
5% level -1.852910
10% level -1.610011
Mull Hypothesis: LIETUVOS_MNEDARBO_LYGIS has a unit root
Exogenous: Constant
Lag Length: 0 (Automatic - based on SIC, maxlag=7)
t-Statistic Prob.*
Augmented Dickey-Fuller test statistic -1.280288 0.6203
Test critical values: 1% level -3.679322
5% level -2 867767
10% level -2 622889

Mull Hypothesis: LIETUVOS_MEDARBO_LYGIS has a unit root
Exogenous: Constant, Linear Trend
Lag Length: 6 (Automatic - based on SIC, maxlag=7)

t-Statistic Prob.*

Augmented Dickey-Fuller test statistic -3.466465 0.0672
Test critical values: 1% level -4.416345

5% level -3.622033

10% level -3.248582

Mull Hypothesis: DILIETUVOS_MNEDARBOD_LYGIS) has a unit root
Exogenous: Mane
Lag Length: 0 (Automatic - based on SIC, maxlag=7)

t-Statistic Prob.*

Augmented Dickey-Fuller test statistic -5.238589 0.0000
Test critical values: 1% level -2 650145

5% level -1.853381

10% level -1.608798
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Mull Hypothesis: EURIBOR has a unit root
Exogenous: MNane
Lag Length: 0 (Automatic - based on SIC, maxlag=7)

t-Statistic Prob.*
Augmented Dickey-Fuller test statistic 2131867 0.9803
Test critical values: 1% level -2.647120
5% level -1.852810
10% level -1.610011
Mull Hypothesis: ELURIBOR has a unit root
Exogenous: Caonstant
Lag Length: 0 (Automatic - based on SIC, maxlag=7)
t-Statistic Prob.*
Augmented Dickey-Fuller test statistic -1.024052 0.7310
Test critical values: 1% level -3.679322
5% level -2 867767
10% level -2 622989
Mull Hypothesis: EURIBOR has a unit root
Exogenous: Constant, Linear Trend
Lag Length: 1 (Automatic - based on SIC, maxlag=7)
t-Statistic Prob.*
Augmented Dickey-Fuller test statistic -2 786755 0.2133
Test critical values: 1% level -4, 323979
A% level -3.580622
10% level -3.225334
Mull Hypothesis: DIEURIBOR) has a unit root
Exogenous: Mone
Lag Length: 0 (Automatic - based on SIC, maxlag=7)
t-Statistic Prob.*
Augmented Dickey-Fuller test statistic -4 402393 0.0001
Test critical values: 1% level -2 650145
5% level -1.853381
10% level -1.608798

Mull Hypothesis: LIETUVOS_VARTOTOJU_KAINU_INDEKSAS has a unit root

Exogenous: Mone
Lag Length: 0 (Automatic - based on SIC, maxag=7)

t-Statistic Prob.*

Augmented Dickey-Fuller test statistic

2.826805 0.9921

Test critical values: 1% level
A% level
10% level

-2.647120
-1.952910
-1.610011
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Mull Hypothesis: LIETUVOS_VARTOTOJU_KAINU_INDEKSAS has a unit root
Exogenous: Constant
Lag Length: 0 (Automatic - based on SIC, maxag=7)

t-Statistic Prob.*
Augmented Dickey-Fuller test statistic 0475717 0.9828
Test critical values: 1% level -3.679322
5% level -2 867767
10% level -2 622089
Mull Hypothesis: LIETUVOS _VARTOTOJU_KAIMU_INDEKSAS has a unit root
Exogenous: Constant, Linear Trend
Lag Length: 0 (Automatic - based on SIC, maxlag=7)
t-Statistic Prob.*
Augmented Dickey-Fuller test statistic -0.576066 0.9730
Test critical values: 1% level -4.309824
5% level -3.574244
10% level -3.221728
Mull Hypothesis: DILIETUVOS_VARTOTOJU_KAINU_INDEKSAS) has a unit root
Exogenous: Mone
Lag Length: 0 (Automatic - based on SIC, maxlag=7)
t-Statistic Prob.*
Augmented Dickey-Fuller test statistic -3.190441 0.0025
Test critical values: 1% level -2 650145
5% level -1.853381
10% level -1.608798
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