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Streszczenie

Konwergencja branzy technologicznej oraz finansowej doprowadzita do pojawienia si¢ nowego rynku
okreslanego mianem fintech. Zainteresowanie inwestoréw tym rynkiem, zaréwno w perspektywie
globalnej, jak i krajowej, jest tak duze, ze zmusza do glebszej analizy obecnych trendéw, jak réwniez
do zbadania szans i barier jego dalszego rozwoju. Takie badanie zostato zaprezentowane w ponizszym
opracowaniu. Celem artykutu jest przedstawienie ewolucji sektora fintech, przeglad stosowanych
w literaturze definicji tego pojecia oraz ostatnich badan z nim zwigzanych. Dodatkowo autorki
przedstawiaja zebrane przez siebie dane na temat struktury polskiego rynku fintech. W niniejszym
opracowaniu prezentuja réwniez krytyczng analize wybranych badan i wskazujg na luki w literaturze,
ktérych wypehienie przyczynitoby sie do lepszego zrozumienia rynku fintech. Jest to wazne, gdyz
fintechy nie tylko utatwiaja zycie, przyspieszaja zmiany, lecz takze wraz z ich rozwojem pojawiaja si¢
nowe rodzaje ryzyka.
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1. Wprowadzenie

Firmy fintech wprowadzity szereg nowoczesnych rozwiazan, z ktérych korzystamy na co dzien. Istnieje
wiele platform dostarczajacych infrastrukture do obstugi wzajemnych pozyczek (peer-to-peer). Ptatno-
$ci i wymiana walut jeszcze 20 lat temu obstugiwane byly gléwnie przez stacjonarne banki i kantory.
Dzieki mobilnej bankowosci duza czes$¢ ustug bankowych zostata przeniesiona na ekrany smartfonéw.
Firmy ubezpieczeniowe réwniez wkraczaja na sciezke digitalizacji. Insurtechy, czyli fintechy funkcjo-
nujace w branzy ubezpieczeniowej, wprowadzaja rozwigzania biometryczne i telematyczne. Dzigki
temu mogg jeszcze lepiej dostosowac swoje ustugi do klienta poprzez uzycie danych o jego zachowaniu
lub na podstawie analizy mobilnego profilu uzytkownika. Branza finansowa podlega podobnej trans-
formagcji, jaka stata si¢ faktem na rynku przewozéw (Uber), zakupéw (Amazon) czy wynajmu krétko-
terminowego (Airbnb). Przysztos¢ ustug finansowych bedzie sie wigc ksztattowa¢ pod znakiem przed-
siebiorstw fintech.

Celem artykutu jest analiza ewolucji sektora fintech na przestrzeni lat oraz przeglad zapropono-
wanych przez badaczy definicji tego segmentu rynku finansowego. Wskazujemy na trendy oraz anali-
zujemy bariery rozwoju fintechéw. Przedstawiamy réwniez spektrum mozliwosci, ktére rynek oferuje
w zakresie zastosowania nowoczesnych technologii w finansach. Kolejnym celem pracy jest zbadanie
struktury polskiego rynku fintech. W swojej pracy odwotujemy si¢ do aktualnych danych o sektorze
zardowno w kontekscie Polski, jak i w ujeciu globalnym. Poniewaz wyodrebnienie sie fintechéw z ogdtu
przedsigbiorstw swiadczacych ustugi finansowe miato miejsce stosunkowo niedawno, podjetysmy pro-
be okreslenia momentu tego przetomu i zobrazowania kierunkéw rozwoju sektora. Ponadto w pracy
prezentujemy podzial segmentu przedsigbiorstw fintech na mniejsze jednostki klasyfikacyjne, ktére
maja wlasnosci specyficzne dla swojej grupy. Dlatego przedstawione badanie moze stanowi¢ wktad
w uporzadkowanie dotychczasowej wiedzy na temat fintechéw.

Metodyka podjetych przez nas badan opiera sie¢ gldwnie na analizie literatury dotyczacej rynku
fintech. Na tej podstawie stworzono zestawienie zawierajace przeglad badan nad fintechami oraz skla-
syfikowano definicje pojecia fintech. Ponadto zebrano dane o polskich przedsigbiorstwach fintech i do-
konano analizy struktury tego sektora. Dane pozyskano z portali branzowych, a klasyfikacj¢ badanych
przedsigbiorstw przeprowadzono, bazujac na publicznie dostepnych informacjach o charakterze prowa-
dzonej przez nie dziatalnosci. Przeglad literatury stanowit réwniez punkt wyjscia do opisu obecnego
stanu rynku, zagrozen z nim zwigzanych i perspektyw jego rozwoju.

Dalsza czgs$¢ artykutu zostata podzielona na kilka rozdziatéw. Rozdziat drugi zawiera opis ewolu-
cji sektora fintech, genez¢ jego powstania, jak rowniez nasza definicje fintechéw oraz przeglad defi-
nicji zawartych w literaturze przedmiotu. W rozdziale trzecim przedstawiamy kompleksowa klasyfi-
kacje fintechdw i opisujemy poszczegdlne segmenty dziatalnosci firm fintech. Koncentrujemy uwage
na zaprezentowaniu specyfiki dziatania fintechéw w poszczegdlnych obszarach, takich jak ptatnosci,
blockchain, cyberbezpieczenistwo, pozyczki spotecznosciowe. Tym samym prezentujemy, w jaki sposob
zastosowanie nowoczesnych technologii informatycznych w dziedzinie finanséw zrewolucjonizowato
rynek ustug finansowych. Trzeci rozdziat dotyczy przyczyn powstawania fintechéw oraz czynnikéw
(cech) wptywajacych na ich sukces oraz przewage konkurencyjng. Prezentujemy obszary i kierunki
technologicznej ewolucji, ktére przyczynity si¢ do dynamicznego wzrostu wartosci rynku fintech, jak
réwniez bariery wejscia, ktére napotykaja tworcy fintechéw. Dodatkowo, postugujac sie przegladem li-
teratury, przedstawiamy badania empiryczne dotyczace czynnikéw warunkujacych sukces firm fintech.
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W piagtym rozdziale analizujemy zagrozenia ze strony fintech. Przedstawiamy scenariusze funkcjono-
wania rynku finansowego po zwigkszeniu udziatu fintechéw, a co za tym idzie rozdrobnieniu rynku.
Dodatkowo skupiamy si¢ na przegladzie badari empirycznych dotyczacych wspomnianego zagrozenia
ze strony fintechéw dla tradycyjnych instytucji finansowych. Zwracamy réwniez uwage na znaczenie
regulacji prawnych w dalszym rozwoju rynku fintechéw oraz problemdéw zwiazanych z prawna nieja-
snoscia. Rozdziat pigty zawiera opis polskiego rynku fintechdw. Dzigki przeprowadzonej analizie firm
z tej branzy dziatajacych na polskim rynku pokazujemy jego aktualng strukture, prezentujac przy tym
biezace trendy w opisywanej branzy. Z kolei w rozdziale siddmym przestawiamy perspektywy i kierun-
ki rozwoju rynku fintech. W zakoriczeniu prezentujemy wnioski z przeprowadzonych analiz.

2. Ewolucja sektora fintech oraz proby definicji

Szukajac genezy rynku fintechéw, wazne jest rozréznienie trzech gtéwnych okreséw rozwoju tego sek-
tora oraz oddziatywania migdzy soba sektoréw finanséw i nowych technologii. Te dwa sektory przez
lata wptywaly na siebie nawzajem, by potem potaczy¢ si¢ w twor, ktéry nazwano finetch.

Arner, Barberis i Buckley (2016) zaprezentowali ewolucje sektora fintech, dzielac ja na trzy gtéwne
stadia rozwoju. Fintech 1.0 (od 1866 do 1987 r.) to okres pierwszej globalizacji finansowej wspieranej
przez infrastrukture technologiczng, taka jak np. transatlantyckie kable transmisyjne. Nastepnie miat
miejsce okres Fintech 2.0, przypadajacy na lata 1987-2008, w trakcie ktérego firmy Swiadczace ustugi
finansowe coraz czesciej przenosily dziatania operacyjne do systeméw komputerowych. W 2008 r. za-
czat si¢ nowy etap Fintech 3.0 zaréwno w krajach rozwinigtych, jak i rozwijajacych si¢. Najnowsza ewo-
lucja fintech, kierowana przez startupy, stanowi wyzwanie zaréwno dla regulatordw, jak i uczestnikéw
rynku, szczegdlnie w zakresie rownowazenia potencjalnych korzysci ptynacych z innowacji i mozliwych
zagrozen wynikajacych z nowych podejsc.

Pierwszy okres to lata od okoto 1866 do 1987 1., kiedy branza ustug finansowych pozostawata ciagle
w duzej mierze analogowa, mimo ze byta dosy¢ silnie powigzana z technologia. Finanse rozwijaty sie
stopniowo wraz z wymiang handlowa. Pod koniec XIX w. technologie, takie jak telegraf, linie kolejowe
i parowce, stanowily wsparcie w przesyle informacji finansowych. Po I wojnie swiatowej postep techno-
logiczny zaczat przebiegac jeszcze bardziej dynamicznie. Pojawita si¢ réwniez globalna sie¢ teleksowa,
zapewniajaca podstawe komunikacji, a przede wszystkim stanowigca wyjscie do rozwoju elektronicz-
nych systemdéw ptatniczych (Arner, Barberis, Buckley 2016).

W latach 60. i 70. XX w. rozwdj nowych elektronicznych systemdéw platniczych zaczat nabieraé
tempa. Krokiem milowym byto powstanie w 1968 r. Inter-Bank Computer Bureau w Wielkiej Bryta-
nii, ktére stanowito pierwowzdr dzisiejszych automatycznych ustug rozliczeniowych migdzy bankami
(Consumer Focus 2012). W 1970 r. zostal ustanowiony mi¢dzybankowy amerykariski system rozlicze-
niowy, a we wczesnych latach 70. Fedwire stat si¢ oficjalnym elektronicznym systemem rozliczeniowym
w USA. W 1973 r. uwzgledniono potrzebe wzajemnego pofaczenia systemdéw ptatnosci krajowych
i utworzono Towarzystwo Swiatowej Migdzybankowej Telekomunikacji Finansowej. Rok péZniej doszto
jednak do upadku banku Herstatt, co uwypuklito ryzyko zwigzane z rosnagcymi miedzynarodowymi
powiazaniami finansowymi. Kryzys ten doprowadzit do ustanowienia regulacji dotyczacych stabilnosci
finansowej (miedzy innymi utworzenie Bazylejskiego Komitetu Nadzoru Bankowego w Banku Rozra-
chunkéw Migedzynarodowych w 1975 r.; Arner, Barberis, Buckley 2016).



552 M. Hatasik-Kozajda, M. Olbrys

Kilkanascie lat pdZniej, w 1987 r., gieldy na catym swiecie zostaty dotkniete drastycznymi spadka-
mi. Sesje z 19 paZdziernika 1987 r. nazwano p6zniej ,,czarnym poniedziatkiem”. Skutki kryzysu pokaza-
ty, Ze rynki na $wiecie byty juz wtedy w istotny sposéb powigzane technologicznie. Reakcja Swiatowych
rynkoéw finansowych doprowadzita do ustanowienia tak zwanych wytacznikéw (ang. trading curbs lub
circut breakers), czyli przerw w handlu w sytuacji silnej zmienno$ci cen. W 1986 r. wprowadzono jed-
nolity akt europejski, ktéry formalnie ustanowit powstanie wspdlnego rynku europejskiego, a jednym
z jego celdw bylo zunifikowanie europejskich rynkéw finansowych. Ponadto dokonano liberalizacji
finansowej w Wielkiej Brytanii (1986 r.), a nast¢pnie podpisano traktat z Maastricht (1992 r.), ktéry sta-
nowit zaczyn petego potaczenia rynkéw finansowych UE.

Prawdziwy przetom nastapil w potowie lat 90., kiedy na rynkach finansowych rozpoczeta sie rewo-
lucja internetowa. Zaawansowanie technologiczne napgdzane popularyzacja internetu zmienito obli-
cze sektora ustug finansowych i doprowadzito do rozwoju finanséw elektronicznych (e-finance), czyli
przenoszenia ustug finansowych do internetu. Kamieniem milowym byl projekt zainicjowany przez
Citigroup, w ramach ktérego powotano organizacje¢ non profit o nazwie Financial Services Technolo-
gy Consortium. Organizacja ta zrzeszata banki, agencje rzagdowe, uniwersytety i inne instytucje w ce-
Iu rozwoju technologii ptatniczych i handlu elektronicznego. Efektem jej pracy byto powstanie Signed
Document Markup Language (SDML) i Bank Internet Payment System (BIPS), czyli odpowiednio podpisu
elektronicznego oraz systemu bezpiecznego przesytania do bankéw poleceni zaptaty (Anderson 1999).

W 1995 1. Wells Fargo rozpoczat swiadczenie ustug bankowosci internetowej online. Przejscie do
sieci stato si¢ réwniez optacalne dla wielu innych firm, poniewaz obnizyto istotnie koszty ponoszone za-
réwno przez nie, jak i przez klientéw. Dzigki digitalizacji biznesu udato si¢ zredukowac liczbe placéwek
(oddziatéw) bankéw i innych instytucji finansowych. Pozostatymi zaletami digitalizacji byty: krétszy
czas realizacji zleceni, zarzadzanie informacja w czasie rzeczywistym, ptynna komunikacja w organiza-
¢ji, pewniejsza interakcja z istniejacymi i potencjalnymi klientami. Dzigki szybkiemu rozwojowi tech-
nologii mobilnych, big data i zautomatyzowanej analizie danych startupy z branzy fintech zaczety pro-
ces dezintermediacji (odposredniczenia — disintermediation) tradycyjnych firm z sektora finansowego,
poprzez dostarczanie unikatowych, niszowych i spersonalizowanych ustug (Baszyriski 2016).

Znaczna cze$¢ firm z sektora e-finansow powstatych w latach 90. wykonywata proste rodzaje dzia-
talnosci, jak na przyktad: bankowo$¢ online, serwisy maklerskie online, ptatnosci mobilne czy mobil-
na bankowos$¢. W poczatkowej fazie rozwoju e-finanse byty traktowane jedynie jako dodatek do trady-
cyjnej oferty instytucji finansowych. Jednakze wzrost liczby uzytkownikéw smartfondw na poczatku
2000 r. spowodowat popularyzacje finanséw mobilnych, takich jak ptatnosci mobilne czy mobilna ban-
kowos¢. W 2001 r. osiem amerykariskich bankéw miato co najmniej milion klientéw online (Mia i in.
2007).

Zwigkszajace si¢ zaawansowanie technologiczne w $wiecie finanséw, urzadzer mobilnych oraz
uznanie ze strony uzytkownikéw zachecito do tworzenia firm z pogranicza e-finanséw, technologii
internetowych, serwiséw spotecznosciowych, sztucznej inteligencji czy big data, nazwanych pdzniej
fintechami. Startupy z branzy fintech wyrdznity si¢ i odtaczyty od tradycyjnych firm z sektora finan-
sOw poprzez oferowanie spersonalizowanych, niszowych ustug, wprowadzenie rozwigzan opartych
na danych, innowacyjna kulture i elastyczng organizacje.

Impuls do rozwoju fintechdw dat kryzys z 2007 i 2008 r. W tym czasie wizerunek bankdw, szcze-
gllnie w Wielkiej Brytanii i USA, zostal powaznie nadszarpnigty. Regulacje wprowadzone po kryzy-
sie zwigkszyty obowigzki bankéw i koszty zwigzane z przestrzeganiem przepisOw oraz ograniczyty
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podaz kredytéw. Podwyzszenie wymagan kapitatowych dla bankéw zmienito ich motywacje i zdol-
no$¢ do udzielania pozyczek o niskiej wartosci. Nowe wymogi dotyczace przygotowania planéw na-
prawczych, restrukturyzacji, uporzadkowanej likwidacji oraz przeprowadzenia testéw warunkdéw
skrajnych dodatkowo zwigkszyty koszty dziatania operacyjnego bankéw. W wyniku globalnego kry-
zysu finansowego z 2008 r. wielu pracownikdéw sektora finansowego stracito prace, a nast¢pnie szuka-
to nowych mozliwosci wykorzystania swoich umiejetnosci. Wspomniane skutki kryzysu finansowego
przetozyty sie na popularyzacj¢ fintechéw wsréd klientdw i instytucji finansowych jako alternatywy
dla tradycyjnej bankowosci. Co wigcej, w ankiecie Let’s Talk Payments 2015 stwierdzono, ze Ameryka-
nie ufaja firmom technologicznym bardziej niz bankom. Podobne zjawisko ma miejsce w Chinach,
gdzie ponad 2000 platform kredytowych P2P (peer-to-peer) dziata poza przejrzystymi ramami regu-
lacyjnymi, a jednak przyciagaja one wiele milionéw pozyczkodawcédw i pozyczkobiorcdw ze wzgledu
na nizsze koszty, widocznie lepszy potencjalny zwrot i fatwos¢ obstugi (Stern, Makinen, Qian 2017).
Na wielu rynkach nastgpita wiec zmiana nastawienia klientéw co do tego, kto ma zasoby i legityma-
cje do swiadczenia ustug finansowych.

Fintechy moga by¢ traktowane jako zagrozenie dla tradycyjnych instytucji finansowych (takich jak
banki czy firmy ubezpieczeniowe), jednak umozliwiaja im uzyskanie przewagi konkurencyjnej. Wiek-
szo$¢ instytucji liczacych si¢ na rynku finansowym zaczgta rozwijac strategie, by konkurowaé, wspot-
istnie¢ i wspdtpracowad ze startupami z tej branzy.

Aby mdc postugiwac si¢ jednym i spdjnym terminem, w artykule pojecie fintech definiujemy zgod-
nie z podejsciem Bazylejskiego Komitetu Nadzoru Bankowego, tj.: ,fintech jest technologicznie dostgp-
ng innowacja finansowa, ktéra moze skutkowa¢ nowymi modelami biznesowymi, aplikacjami, proce-
sami lub produktami majacymi istotny wptyw na rynki i instytucje finansowe oraz swiadczenie ustug
finansowych” (EBA 2017). Zaleta tej definicji jest przede wszystkim jej szerokie podejscie do obszaru
dziatania fintechéw. Powyzsza definicja uwzglednia ich dynamiczny charakter, nie ogranicza zakre-
su dziatalnosci, nie narzuca finalnego odbiorcy, a jednocze$nie okresla mozliwe efekty ich dziatania.

Jesli chodzi o pojecie fintechu jako pewnego tworu finansowo-technologicznego, to pierwsza je-
go definicja pojawita si¢ w pracy Bettingera (1972). Autor zwraca uwagg, ze wyraz fintech jest akro-
nimem stéw finanse i technologia, a samo pojecie definiuje jako potaczenie kompetencji bankéw
z nowoczesnymi technikami naukowymi i komputerowymi. Definicja ta jest jednak nieco uproszczona,
poniewaz obecny zakres ustug $wiadczonych przez fintech nie ogranicza si¢ wylacznie do kompetencji
bankdw, ale obejmuje réwniez wiele innych segmentéw rynku, np. ubezpieczenia, sprzedaz interneto-
wa, nieruchomosci czy catkiem nowe obszary §wiadczonych ustug (np. crowdfunding). Sam termin fin-
tech spopularyzowat si¢ niedawno i w zasadzie nie byt rozpowszechniony do korica 2014 r.

Amerykarniski socjolog Read Bain (1937) napisal, ze technologia obejmuje wszystkie narzedzia, ma-
szyny, przybory, bron, instrumenty, obudowe, odziez, urzadzenia komunikacyjne i urzadzenia trans-
portowe oraz umiegjetnosci, dzieki ktérym je produkujemy i uzywamy. Zgodnie ze stownikiem jezyka
polskiego technologia to metoda przeprowadzania procesu produkcyjnego lub przetwdrczego lub dzie-
dzina techniki zajmujaca si¢ opracowywaniem nowych metod produkcji wyrobéw lub przetwarzania
surowcow (SJP 2018). Jednak wyrazy technologia finansowa i fintech nie znalazty sie dotychczas w stow-
niku jezyka polskiego. W stowniku oksfordzkim znaleZ¢ mozna definicj¢ pojecia fintech i jest ono opi-
sane jako zbidér programéw komputerowych i innych technologii wykorzystywanych do wspierania lub
umozliwiania $wiadczenia ustug bankowych i finansowych (Oxford Dictionaries 2018). Wynika z niej,
ze rola fintechdw nie polega jedynie na wsparciu instytucji finansowych, ale réwniez na ich kreowaniu.
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W artykule Micu i Micu (2016) autorzy definiujg fintech jako nowy segment sektora finansowe-
g0, ktéry wiacza szeroki wachlarz technologii uzywanych w finansach w celu utatwiania przeprowa-
dzania transakcji, prowadzenia dziatalnosci czy swiadczenia ustug i interakgji z klientem detalicznym.
Takie podejscie kiadzie jednak nacisk na utatwianie przebiegu réznych proceséw, nie zas na tworzenie
nowych, co zdaniem autorek jest réwnie istotne w kontekscie dziatalnosci fintechéw. Shim i Shin
(2016), wymieniajac konkretne obszary dziatalnosci fintechéw, obrazuja fintech jako wschodzacy sek-
tor ustug finansowych, zawierajacy ustugi ptatnicze, fundusze rynku pieni¢znego (money market fund),
produkty ubezpieczeniowe, ustugi zarzadzania ryzykiem i autoryzacji oraz pozyczki P2P. Definicja ta
jest wiec ukierunkowana na przedmiotowy zakres dziatalnosci fintechéw, co zdaniem autorek czyni ja
bardzo ograniczong. Nieco odmiennie i duzo szerzej do definicji podchodzi Maier (2016), ktory upatru-
je w branzy fintech catkowicie nowy model ustug, oferujacy swoim klientom dodatkowe mozliwosci,
rzucajacy wyzwanie tradycyjnym instytucjom finansowym poprzez uzycie technologii w celu wykre-
owania wartosci dodanej. Podejscie Maiera jest bliskie definicji zaproponowanej przez Bazylejski Ko-
mitet Nadzoru Bankowego, z tym ze zawezit on efekt dziatania finetchéw do ustug, nie wspominajac
o nowych modelach biznesowych czy chociazby procesach. CiZinskd, Krabec i Venegas (2016) w poje-
cie fintechu wkomponowuja jego cel, a mianowicie zwigkszenie efektywnosci ustug finansowych. Po-
dobny nacisk na istotnos¢ efektywnosci wprowadzanych rozwigzan technologicznych ktada Kim, Park
i Choi (2016). Z kolei Loncarski (2016) w swojej definicji stwierdza, ze fintech jest w szczegdlnosci dzie-
fem ewolucji technologicznej majacej miejsce w finansach, ktéra przerywa ere panowania tradycyjnych
modeli biznesowych na rynkach finansowych, niosac tym samym nowe, nieobserwowane dotychczas
rodzaje ryzyka. Zdaniem autorek koncepcja Loncarskiego jest bardzo ogdlna, poniewaz nie definiuje
ani przedmiotu dziatalnosci fintechéw, ani jej celu, jednak podnosi bardzo wazng kwestie zmian na
rynku finansowym i ryzyka im towarzyszacego. Ciekawe podejscie do pojecia fintech maja Xie, Zou
i Liu (2016), ktérzy uwazaja, ze internet finance i fintech sg zasadniczo réznymi okresleniami tej samej
koncepcji, zwanej rowniez digital finance, obejmujacej cate spektrum transakcji, posrednikéw finanso-
wych i rynkéw (Shen, Huang 2016). Nalezy przy tym podkresli¢, ze autorzy dziela sektor finansowy na
trzy gléwne segmenty, a mianowicie: ,,oprdcz finansowania za posrednictwem bankéw komercyjnych
i finansowania za posrednictwem rynkéw finansowych pojawit si¢ trzeci sposdb prowadzenia dziatal-
nosci finansowej, ktéry nazywamy finansowaniem internetowym” (Xie, Zou 2013). Jedna z najnow-
szych definicji — i tym samym jedng z najobszerniejszych — jest definicja zaprezentowana w artykule
Lee i Shina (2018), ktdrzy twierdza, ze fintech jest jedna z najwazniejszych innowacji w branzy finan-
sowej, rozwijajaca si¢ w btyskawicznym tempie, a napedzana czesciowo przez ekonomie dzielenia sie,
korzystne regulacje i technologie informacyjne. Ponadto fintech zmienia obraz branzy finansowej, ob-
nizajac koszty, poprawiajac jakos¢ ustug finansowych i tworzac bardziej zréznicowany i stabilny krajo-
braz finansowy. Podejscie definicyjne Lee, Yang i Shina wprowadza nowa perspektywe spojrzenia na
segment fintech — przez pryzmat akceleratoréow jego wzrostu i efektéw jego dziatania, nie skupiajac si¢
przy tym na przedmiocie jego dziatania. Biorac pod uwage dynamiczny rozwdj tego sektora, brak usci-
Slenia tego rodzaju moze by¢ zaleta tej definicji.

Poniewaz termin fintech jest stosunkowo nowym pojeciem, nie wypracowano jeszcze jednoznacz-
nej definicji funkcjonujacej w literaturze. Bez watpienia nalezy go jednak utozsamiac z zastosowaniem
nowoczesnych technologii w finansach. Schueffel (2016) zbadat ztozonos¢ terminu fintech i podjat pro-
be zdefiniowania tego pojecia na podstawie przegladu ponad 200 artykutéw naukowych odwotujacych
sie do terminu fintech i obejmujacych okres ponad 40 ostatnich lat. Celem tego badania byto przedsta-
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wienie definicji, ktdra jest zwigzla, a jednoczesnie ma wystarczajaco szeroki zakres. Ogdlnym spostrzeze-
niem wynikajacym z artykutu jest fakt, Ze nie istnieje zadna spdjna definicja fintech. Po ponad 40 latach
uzywania tego terminu w praktyce oraz w literaturze nie ma zgody co do tego, co si¢ z nim wiaze. Ponie-
waz Zrédla tego pojecia nie mozna jednoznacznie umiesci¢ w srodowisku akademickim ani w praktyce,
definicja koncentruje si¢ na identyfikacji podstawowych cech fintechéw z obu tych sfer. Aby zidentyfiko-
waé podobieristwa miedzy definicjami terminu, autor przeprowadzit najbardziej wyczerpujacy, sposréd
dotad opublikowanych, przeglad definicji terminu fintech. Stosujac analiz¢ semantyczng i opierajac si¢ na
podobieristwach 13 recenzowanych definicji tego terminu, autor stwierdza, ze fintech jest nowym sekto-
rem finansowym, ktdry stosuje technologie w celu poprawy dziatalnosci w obszarze finanséw.

3. Rodzaje fintechow

Jedna z ciekawych obserwacji jest to, ze odnoszace sukces firmy fintech §wiadcza ustugi na rzecz zanie-
dbanych segmentéw gospodarki, takich jak mikrofinansowanie i mikroubezpieczenie. Firmy te obstu-
guja wielu rzekomo nieistotnych klientéw, ktérzy pomimo rozdrobnienia stanowig znaczng cze$¢ ryn-
ku. W zwigzku z tym, ze kazda z tych firm lub startupdéw zajmuje si¢ inna dziedzing, rozdzielaja one
cato$¢ ustug instytucji bankowych na pojedyncze ustugi. Oznacza to, ze powstajace podmioty fintech
cechuja sie wysokim wyspecjalizowaniem, a tym samym moga bez problemu zastapi¢ poszczegdlne ko-
morki organizacyjne (departamenty) duzego banku.

Do kluczowych obszaréw, w ktérych funkcjonuja fintechy, zaliczamy: zapewnianie mobilnej ban-
kowosci (czesto zwolnione z oplat), ptatnosci mobilne i przelewy pieni¢zne (zazwyczaj z niskimi optata-
mi), zarzadzanie majatkiem za pomoca robodoradcéw (utamek tradycyjnych optat), krétkoterminowe
kredyty i pozyczki dla przedsigbiorstw, ustugi kupieckie i ubezpieczeniowe oraz bezptatne oprogramo-
wanie zapewniajace terminowe zarzadzanie placami. Podsumowujac, firmy te umozliwiaja wigkszy
dostep do danych i informacji, skracaja czas realizacji transakcji, a takze obnizaja koszty i optaty dla
konsumentéw. Szczegdtowy podziat sektora fintech prezentuje tabela 1.

Najwiekszym z segmentow fintech (pod wzgledem liczby przedsigbiorstw) jest segment ptatnosci
(Nair, Prabhu 2018). Do najpopularniejszych ustug naleza bramki ptatnicze (payments gateways), czyli
ustuga oferowana zwykle przez witryne e-commerce lub sklep internetowy, ktéra stuzy do regulowa-
nia naleznosci za zakupione towary. Serwis autoryzuje karte kredytowa lub pozwala dokona¢ bezpo-
sredniej ptatnosci (online Iub offline). Ustuge te mozna przyréwna¢ do internetowego punktu sprzeda-
zy bad? terminalu ptatniczego. Przyktadami takich bramek sa: PayFort, Amazon Pay, WePay, PayPal,
2Checkout, Stripe (Startupbootcamp, PwC 2017).

W segmencie ptatnosci mieszcza sie rowniez rdznego rodzaju e-portfele (e-wallets). Jest to aplikacja
pozwalajgca uzytkownikom na wydatkowanie pieniedzy za pomocg smartfona Iub innego urzadzenia
mobilnego. E-portfel mozna potaczy¢ z kontem bankowym i dotadowywac w razie potrzeby. Jest to wigc
elektroniczna wersja zwyktego portfela, ale dodajaca nieco elastycznosci w wyborze metody ptatnosci
i wygody. Do najbardziej znanych e-wallets naleza: AliPay, GoPay, Apple Pay, Google Wallet, Master-
Pass, Windows Live ID (Startupbootcamp, PwC 2017).

Do ciekawych rozwiazan fintech w segmencie ptatnosci naleza réwniez przelewy transgraniczne.
Sa one o szybsze oraz tarisze niz te realizowane przez banki tradycyjne. Do serwiséw $wiadczacych
takie ustugi naleza: Remitly, worldremit czy TransferWise (Startupbootcamp, PwC 2017).
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Kolejnym obszarem zainteresowania fintechow sg kryptowaluty i blockchain. Segmenty te rozwijaja
si¢ bardzo dynamicznie w ostatnim czasie. Blockchain jest technologia lezaca u podstaw niemal wszyst-
kich bedacych dzis w obiegu kryptowalut. Jest to rodzaj publicznej ksiegi transakgji online. Nie mozna jej
w zaden sposdb usunad, co utatwia wykrywanie oszustw i defraudacji. Technologia blockchain moze zre-
wolucjonizowa¢ wiele sektoréw biznesowych, nie tylko odnoszacych si¢ do obszaru fintech. Znane firmy
wykorzystujace technologie blockchain to: Digital Assets Holdings, Abra i Smart Contact (DeVries 2016).

Z kolei kryptowaluty s3 pewna forma cyfrowych srodkéw platniczych zapisanych jednoczesnie
w wielu systemach ksiggowych, ktdre sa zabezpieczone za pomoca kryptografii. Szyfrowanie zapobiega
dokonywaniu nieautoryzowanych zmian (transakecji) we wpisach znajdujacych sie w systemie. Wezty
systemu przechowuja histori¢ transakgcji. Jest to rodzaj waluty elektronicznej niezaleznej od banku
centralnego. Kryptowaluty stanowia obecnie duzy problem regulacyjny, jako ze nie sa w zaden sposéb
kontrolowane i mozliwe jest ich uzywanie na czarnym rynku. Regulatorzy i banki centralne w rézny
sposOb prébuja radzi¢ sobie z tym problemem, miedzy innymi zakazujac ich uzywania. Obecnie popu-
larnymi kryptowalutami sa: bitcoin, onegram, ethereum (DeVries 2016).

Poza bramkami pfatniczymi, e-portfelami i kryptowalutami istnieje réwniez cyfrowa bankowosc,
bedaca wersja online bankowosci tradycyjnej. Dzigki tej ustudze mozna dokona¢ wiekszosci opera-
¢ji, ktére realizuje si¢ przy okienku bankowym lub w kasie banku. Bankami internetowymi sa m.in.
Tandem, Atom, Simple (KPMG 2016).

Zarzadzanie finansami réwniez znajduje swoje miejsce w spektrum zainteresowan fintech.
W internecie dostepnych jest wiele serwisow $wiadczacych ustugi z zakresu zarzadzania osobistymi
finansami i doradztwa. Wsréd nich nalezy wymieni¢ np. Call Levels czy Finpeg. W ostatnim czasie na
popularnosci zyskuja tez robodoradcy. Swiadcza oni ustugi zarzadzania portfelem prawie bez inter-
wencji cztowieka. Robodoradcy wykorzystujacy sieci neuronowe i uczenie maszynowe oferuja pora-
dy i sugestie inwestycyjne bazujace na zasadach matematycznych, analizach statystycznych i wiasnych
algorytmach. Ciekawym przyktadem wykorzystania sztucznej inteligencji jest robodoradca Olivia — asy-
stent, ktéry pomaga klientom zarzadza¢ finansami. Poznajac nawyki klientéw i analizujac ich wydatki,
Olivia zaleca sposoby na zaoszczedzenie pieniedzy. Wirtualny asystent to bardzo dynamicznie rozwijaja-
cy sie segment rynku fintech. Firmami oferujacymi ustugi takich automatéw sa: Algebra, Wealthfront,
Wahed i Betterment (Price Waterhouse Coopers 2016). Co wigcej, aby utatwi¢ interakcje z klientami,
coraz wiecej bankéw wdraza réwniez chatboty (programy komputerowe stuzace do prowadzenia kon-
wersacji, uzywajace naturalnego jezyka, majace na celu imitacje rozmowy z cztowiekiem). Usprawniaja
one interakcje z klientami i ograniczaja rutynowa prace, ktéra w innym przypadku bytaby wykonywa-
na przez pracownika biura obstugi klienta (ang. call center). Z badani wynika, ze 86% instytucji finanso-
wych uwaza, ze chatboty skutecznie zwigkszaja lojalnos¢ ich klientéw (Accenture 2018).

Wraz z rozwojem sieci spotecznosciowych i cyfrowych metod ptatnosci powstat crowdfunding.
Jest to metoda gromadzenia kapitatu przez duzg liczbe 0séb w celu realizacji projektéw i inwestycji.
Obecnie istnieja cztery podstawowe formy crowdfundingu: crowdfunding wykorzystujacy darowizny
(donation-based crowdfunding), crowdfunding oparty na nagradzaniu (reward-based crowdfunding),
crowdinvesting i crowdlending.

Pierwszy z nich polega na tym, ze uzytkownicy portalu crowfundingowego znajduja projekty, kto-
re pragna wesprzed, i na ten cel przeznaczaja srodki. Takie projekty czgsto zwigzane sa z dziatalnoscia
dobroczynng lub innymi szlachetnymi celami, ktére donatorzy chca aktywnie wspiera¢. Do tego typu
platform naleza: JustGiving, Kitabisa, Human Connection (Bone, Baeck 2016).
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Z kolei reward-based crowdfunding charakteryzuje si¢ tym, ze w zamian za zebrane od uzytkowni-
kéw srodki pienigzne firma badZ inna instytucja organizujaca zbidrke oferuje réznego typu nagrody.
Takimi zachetami moga by¢ produkowane przez firmy towary, s$wiadczone ustugi, znizki lub vouche-
ry. Crowdfunding oparty na nagradzaniu to domena takich platform, jak Mystartr, Zoomaal, Launch
Good (Bone, Baeck 2016).

Crowdinvesting polega na finansowaniu przedsiebiorstw i startupéw przez uzytkownikéw spo-
tecznosci platformy w zamian za udziat w zyskach z przedsiewziecia, analogicznie jak w przypadku
inwestowania na gietdzie papieréw wartosciowych. Prawa akcjonariuszy zaleza od uméw i warunkdw,
ktore zgodzili si¢ przyja¢, finansujac projekt. Znanymi platformami tego typu sa: Seedrs, Indiegogo
i Eureeca (Bone, Baeck 2016).

Ostatnim typem crowdfundingu jest crowdlending. Osoby zarejestrowane na platformie maja moz-
liwos¢ udzielania pozyczek przedsigebiorstwom lub innym cztonkom spotecznosci crowdlendingowe;j.
W zamian za to moga oczekiwaé splaty pozyczonej kwoty wraz z naleznymi odsetkami. Platformy
umozliwiajace taczenie pozyczkodawcdw z pozyczkobiorcami to np. Beehive, Investree i Kapitalboost
(Bone, Baeck 2016).

Innymi rodzajami fintechéw s3 migdzy innymi insurtechy, regtechy, poréwnywarki finansowe,
platformy Software-as-a-Service (SaaS) i cloud-based point of sale (POS) (Overview of APIs and Bank-as- a-
-Service in FINTECH - https://www.bank-as-a-service.com/).

Insurtechy zostaty stworzone z mysla o klientach, ktdrzy poszukuja w sieci oszczednych i efektyw-
nych form ubezpieczen. Czesto oferuja mozliwosci, ktérymi nie dysponuja duze firmy ubezpieczeniowe,
tj. wysoka personalizacje produktu ubezpieczeniowego przy uzyciu danych o zachowaniu klienta lub
na podstawie analizy mobilnego profilu uzytkownika. Wspomniana personalizacja pozwala ustugodaw-
cy lepiej zrozumie¢ potrzeby potencjalnego klienta i zaoferowaé mu benefity zwigzane z ubezpieczeniem.
Takimi insurtechami sg np.: GoBear, Democrance czy SingaporeLife (Startupbootcamp, PwC 2017).

Regtechy s3 pewna klasa fintechéw oferujaca oprogramowanie, ktdre dotyczy regulacji prawnych.
Pomagaja one uzytkownikom w poruszaniu si¢ po specyficznych dla danych rynkéw regulacjach prawnych
i ich przestrzeganiu. Wykorzystywane s3 réwniez przez przedsigbiorstwa w celu ograniczenia ryzyka zwia-
zanego z przestepstwami finansowymi oraz w zapewnieniu cyberbezpieczeristwa. Firmami oferujacymi
takie ustugi sa np. Cynopsis Solutions, Axiomsl, Datarama lub Darkmatter (Startupbootcamp, PwC 2017).

Poréwnywarki finansowe s3 narzedziem, ktdre zapewnia transparentnos¢ rynku finansowego
i zwigksza jego konkurencyjnos¢. Dzigki nim uzytkownicy moga znaleZ¢, poréwnad i zakupi¢ produkt
finansowy, tj. karte kredytowa, pozyczke czy ubezpieczenie. Uzytkownicy maja mozliwos¢ przefiltro-
wania wynikéw na podstawie okreslonych kryteridw i preferencji odnosnie do produktu. Wybdr takich
poréwnywarek jest obecnie bardzo duzy, a zaliczaja si¢ do nich np.: Cekaja, YallaCompare, HaloMoney,
Sougalmall, RinggitPlus (Startupbootcamp, PwC 2017).

4. Uwarunkowania powstania fintechOw oraz czynniki wptywajace na ich
sukces

Rozwdj catego sektora fintech dzieki skomasowaniu wiedzy wielu przedsigbiorstw, bankéw, instytu-
¢ji finansowych i innych interesariuszy moze w niedtugim czasie skutkowa¢ powstaniem catkiem no-
wych rodzajéw fintechéw. Innowacje dla sektora bankowego stanowia najwigksza czgs$¢ rozwigzan
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fintech oraz charakteryzuja si¢ wysokim poziomem zaawansowania technologicznego. Chociaz wigkszos¢
z nich opracowywana jest wewnetrznie lub dostarczana przez uznanych dostawcéw, rynek dopiero si¢
zapetnia i wciaz potrzebuje nowych podmiotéw oferujacych produkty i ustugi. Innowacje w zakresie
ubezpieczeni s3a nadal daleko w tyle za bankami. Koncentruja si¢ na ulepszaniu kanatéw dystrybucji
(w szczegdlnosci aplikacji na smartfony) oraz wprowadzaniu nowych ustug opartych na telematyce.
Sektor zarzadzania aktywami jest nieco konserwatywny. Wiekszo$¢ instytucji finansowych korzysta
z systemow dostarczanych przez tradycyjnych dostawcéw. Istnieja jednak konkretne mozliwosci prze-
tamania dominacji tych graczy, poprzez oferowanie elastycznych i niedrogich metod, szczegélnie
w zakresie opracowywania rozwigzan dla inwestoréw indywidualnych.

Kluczem do sukcesu wigkszosci wymienionych grup fintechdw byto wykorzystanie otwartych in-
terfejséw programowania aplikacji (API). API moga by¢ postrzegane jako zestaw regutl, za pomoca
ktérych programy komputerowe moga si¢ komunikowaé. Otwarte API rozwijane sa przy wykorzysta-
niu doswiadczenia, talentéw oraz wspdtpracy wielu, cz¢sto przypadkowych informatykéw na zasadzie
crowdsourcingu (grupa oséb oferuje swoje umiejetnosci, by wspdlnie wypracowac pozadane rozwiaza-
nie). Takie otwarte interfejsy 1acza, konwertujg i kontroluja nowe ustugi. Gromadzone s3 dane uzywa-
ne do tworzenia dalszych innowacji w zakresie oceny wiarygodnosci kredytowej, ustug online i offline
oraz ustug lokalizacyjnych. Rzesza bankéw poszukuje wtasnie takich rozwiazan, aby usprawni¢ wiasne
systemy lub wykreowa¢ na tej podstawie wartos¢ dodang dla klienta. Godnymi uwagi przyktadami sa:
Mondo Bank, Solaris Bank, Number26 (zintegrowane z TransferWise), BBVA, Fidor Bank, Atom Bank,
WebBank i Cross River Bank.

Majac na uwadze fakt, ze fintechy zmieniaja globalny ksztatt tradycyjnej branzy finansowej, war-
to przedstawi¢ obszary i kierunek technologicznej ewolucji. Przede wszystkim konkurencja i rosngce
oczekiwania klientéw sprzyjaja koncentracji na potrzebach konsumentéw ustug. Firmy z branzy fin-
tech zyskuja dzieki strategii silnie zorientowanej na klienta, niwelujac luke pomiedzy tym, co obecnie
jest ustuga finansowa, a tym, czego oczekuja dzisiejsi klienci, zwlaszcza ci zaawansowani technologicz-
nie. Kluczowe w budowaniu zréznicowanych doswiadczen klientéw sa: personalizacja, szybka reakcja,
trafnos¢ i ptynne dostarczanie. Nowe technologie, czgsto wykorzystywane przez firmy fintech, spowo-
dowaty zmian¢ podejscia do obstugi klienta na takie, ktdre eliminuje wiele stabych punktéw w catym
cyklu zycia ustugi finansowej. Technologia oparta na infrastrukturze, np. wprowadzajaca otwarte in-
terfejsy programowania aplikacji, udoskonalenia operacyjne oferowane przez robotyke i automatyzacje
procesdw oraz chatboty, umozliwia wigksza elastycznos¢ i efektywnos¢ prowadzenia biznesu.

Kolejnym obszarem zmian, poza koncentrowaniem uwagi na kliencie, jest symbioza pomigdzy fin-
techami a tradycyjnymi instytucjami finansowymi. Podstawowymi przewagami konkurencyjnych firm
fintech s3: elastycznos¢ w zakresie dziatania, koncentracja na doswiadczeniach klientéw i ich uwolnie-
nie od obciazen starych systemdéw. Jednak stoja one réwniez przed wyzwaniami zwiazanymi ze skalo-
waniem swojej dziatalnosci, ze wzgledu na brak zaufania, brak rozpoznawalnosci marki, infrastrukture
dystrybucji, kapitat i ekspertyzy dotyczace zgodnosci z przepisami. Wszystkie te elementy s3 mocnymi
stronami duzych i znanych instytucji. Wigkszos¢ odnoszacych sukcesy firm z branzy fintech koncen-
truje sie na waskich funkcjach lub segmentach o wysokim poziomie skomplikowania oraz na tych ustu-
gach, ktérych nie oferuja tradycyjne instytucje finansowe. Tradycyjne instytucje finansowe dysponuja
ogromna baza klientéw, ale ich dalszy rozwdj jest ograniczony ze wzgledu na przestarzate rozwiaza-
nia. Wiele z nich coraz bardziej otwiera si¢ na innowacje, dlatego relacje miedzy fintechami a tradycyj-
nymi instytucjami finansowymi przeksztalcity sie w wielu przypadkach z konkurencji we wspotprace.
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Zaréwno tradycyjne instytucje finansowe, jak i firmy fintech borykaja si¢ z problemami ze zna-
lezieniem wilasciwych partneréw, sprawna wspotpraca i efektywnie skalowanymi innowacjami (moz-
liwos¢ szybkiego wprowadzenia innowacji do systemu, bez koniecznosci jego catkowitej przebudowy).
Znalezienie odpowiedniego partnera jest kluczowe dla efektywnej wspdlpracy i wspierania rozwoju
sektora technologii w finansach. Na catym $wiecie w ponad 7500 firm fintech tacznie zainwestowano
ponad 109,8 mld USD (Campgemini 2018). Jednak nie wszystkie firmy fintech przetrwaja i odniosa suk-
ces, poniewaz nie beda w stanie znaleZ¢ odpowiedniego rynku dla swoich produktéw, ponies¢ wyso-
kich kosztéw zwiekszania skali dziatalnosci lub nie znajda odpowiedniego partnera biznesowego. Wy-
zwaniem bedzie réwniez walka o utworzenie, uruchomienie i szybkie zdobycie udziatu w rynku dla
zréznicowanego produktu, ktérego nie mozna zreplikowac. Pytanie — kupowac czy budowac - jest za-
stepowane tym, jaki jest najlepszy model wspdtpracy w celu wykorzystania technologii, ktéra pozwala
nam szybko udostepnia¢ produkty i ustugi spetniajace rosnace oczekiwania klientéw. Niektore firmy
wciaz probuja napedzad innowacje wewnatrz swojej organizacji, ale wigkszos¢ z nich poszukuje ich 7ré-
dta poprzez inkubatory, akceleratory, hackathony (wydarzenie, podczas ktdrego osoby zebrane w ze-
spoty razem z mentorami pracuja nad konkretnymi projektami technologicznymi) i fundusze venture.

Tradycyjne instytucje finansowe moga odczuwaé wptyw dzialalnosci fintechéw na zmiany branzy
w réznych przestrzeniach. Nowe modele biznesowe, jak chociazby pozyczki peer-to-peer, wywieraja pre-
sje na firmy prowadzace tradycyjng dziatalno$¢ pozyczkowa. Szybsze i bardziej efektywne swiadczenie
ustug znacznie poprawia wrazenia klientéw. Transparentnos¢ i tatwos¢ kontaktu daja fintechom duza
przewage. S3 one pionierami w zakresie spersonalizowanych ustug i produktéw, co sktonito tradycyjne
banki do ponownego przemyslenia sposobu wykorzystania danych klientéw.

Mozna mnozy¢ przyktady opisujace, jakimi kanatami sektor fintech dociera do s$wiadomosci klientéw
i anektuje kolejne rynki. Firmy WealthTech oferuja spersonalizowane porady na podstawie sktonnosci
klientéw do ryzyka, ich stylu Zycia i potrzeb oraz spotecznych preferencji. Przedsiebiorstwa insurtech wy-
korzystuja innowacje, aby poprawi¢ personalizacje branzy ubezpieczeniowej i zaawansowane mozliwosci
underwriting, a technologie takie jak telematyka umozliwiaja lepsze zrozumienie klientéw ubezpieczenio-
wych. W segmencie zarzadzania majatkiem oferowanie ustug ze znacznym rabatem pozwolito lepiej spet-
nia¢ oczekiwania klientéw, a ustugi robodoradcéw miaty bezposredni wptyw na obnizenie przychodéw
z opfat transakcyjnych dla duzych firm. Co wigcej, wykorzystanie narzedzi predykcyjnych i analitycznych
pozwala fintechom na dotarcie do oséb o konkretnym profilu lub bardzo zblizonym, umozliwiajac im
ukierunkowanie i dostosowanie dziatari na podstawie profilu klienta i jego zachowania.

Niewatpliwie innowacyjna technologia obniza bariery wejscia i napedza konkurencje, co zmu-
sza duze tradycyjne firmy ustugowe do zwickszania wydajnosci poprzez automatyzacje procesow
i przeksztatcanie modeli biznesowych. Zaawansowana analityka w polaczeniu z wigksza liczba Zrédet
danych zapewnia firmom lepsze zarzadzanie ryzykiem, co prowadzi do obnizenia kosztéw i wyzszej
wydajnosci. Zwigkszona wygoda dzigki swiadczeniu ustug w dowolnym czasie i dowolnym miejscu za
posrednictwem dowolnego urzadzenia lub kanatu zapewniajacego wygode i dostep 24 godziny na do-
be przez 7 dni w tygodniu to kolejny ewolucyjny krok na drodze do cyfrowej transformacji branzy fi-
nansowej. Firmy moga réwniez wykorzystywa¢ technologie AR (ang. augmented reality — rozszerzona
rzeczywisto$c), VR (ang. virtual reality — wirtualna rzeczywistos¢) i zasady grywalizacjil, aby zapewni¢
wigksze zaangazowanie klientéw.

1 Wykorzystanie mechaniki znanej np. z gier fabularnych i komputerowych do modyfikowania zachowan ludzi w sytu-
acjach niebedacych grami w celu zwigkszenia zaangazowania ludzi (Tkaczyk 2012).
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Pozyskiwanie kapitalu i finanse osobiste to przestrzent do dziatalnosci fintechéw, ktéra w ostat-
nim czasie nabiera tempa. Konsumenci korzystaja z narzedzi do zarzadzania finansami osobistymi,
opartych na rozwigzaniach wtasnych instytucji finansowych i gotowych narzedzi dostarczanych przez
startupy. Rynek pozyczek P2P jest juz dos¢ dobrze rozwinigty, zaréwno dla indywidualnych pozyczko-
biorcdéw, jak i dla matych i Srednich przedsigbiorstw.

Zwraca sie rowniez coraz wigksza uwage na zagrozenia zwigzane z cyberbezpieczeristwem ze
wzgledu na rosnaca liczbe atakéw. Do chwili obecnej ten obszar rozwigzan IT zostal zdominowany
przez graczy globalnych. Mate i Srednie przedsigbiorstwa sa coraz bardziej zainteresowane zautomaty-
zowanymi i chmurowymi rozwigzaniami w zarzadzaniu finansami. Obecnie najwieksza cze$¢ rynku
fintech stanowi obszar platnosci ze wzgledu na wprowadzenie wielu przetomowych rozwigzan, w szcze-
golnosci zwigzanych z metodami ptatnosci takimi jak ptatnosci zblizeniowe i mobilne, blochchain czy
kryptowaluty. W$réd krajéw Europy Srodkowo-Wschodniej liderami sg Polska i Czechy, gdzie zaawan-
sowane rozwigzania obejmujace miedzybankowe systemy platnosci mobilnych i roboty s3 wykorzysty-
wane do przetwarzania ptatnosci. Nalezy jednak pamigtaé, ze adaptacja technologii pelni kluczowa
role w procesie dynamiki jej dalszego rozwoju. Kim, Park i Choi (2016) przetestowali poziom akcep-
tacji ustug platniczych oferowanych przez przedsiebiorstwa fintech przez ich potencjalnych uzytkow-
nikéw, wykorzystujac model wiarygodnosci (elaboration likelihood model) opracowany przez Petty’ego
i Cacioppo (1986). Autorzy przeanalizowali zwigzek przyczynowo-skutkowy miedzy troska o prywatnosé
informacji o klientach korzystajacych z rozwigzan fintechdw a przekonaniem o ich wlasnej skutecznosci
(self efficiency). Wyniki sugerowaty, ze uzytecznos¢, tatwos¢ uzycia i wiarygodnos¢ nowoczesnych roz-
wigzan mialy wptyw na zamiar bycia uzytkownikiem ptatnosci mobilnych oferowanych przez fintechy.
Ponadto stwierdzono, ze troska o prywatnos¢ informacji jest czynnikiem utrudniajagcym korzystanie ze
wspomnianych ustug. Wnioski z tego badania s takie, ze wygoda i uzytecznos¢ to najbardziej krytycz-
ne zmienne wptywajace na wykorzystanie nowoczesnych technologii. Aby zwigkszy¢ liczbe potencjal-
nych uzytkownikéw ustug platniczych oferowanych przez fintechy, ustugi te powinny by¢ stale ulepsza-
ne. Wymaga to takze deregulacji roznych sektoréw, w tym ustug finansowych, komunikacji, e-ptatnosci
i bankowosci elektronicznej.

Wykres 1 prezentuje poziom adaptacji uzytkownikéw ustug oferowanych przez fintechy w poszcze-
golnych krajach swiata. Do badania przeprowadzonego przez Ernst&Young wzieto pod uwage 17 ustug
oferowanych przez fintechy w 5 réznych kategoriach, tj. ptatnosci, planowanie finansowe, oszczgdnosci
i inwestycje, pozyczki oraz ubezpieczenia. Uzytkownika ustug fintech zdefiniowano jako osobe indy-
widualna, ktéra korzystata z co najmniej 2 ustug §wiadczonych przez fintechy w ciagu ostatnich 6 mie-
siecy. Na tej podstawie przeprowadzono badanie poziomu adaptacji ustug oferowanych przez fintechy
w poszczegllnych krajach swiata. Wykres 1 prezentuje uzytkownikéw ustug fintech jako procent popu-
lacji aktywnej cyfrowo. Linig oznaczono $rednig dla badanych krajéw, ktéra wynosi 33%.

Sledzenie trendéw nowoczesnych technologii w finansach pozwala zrozumie¢ skale i tempo zmian
zachodzacych w obszarze ustug finansowych. Kuo Chuen i Teo (2015) wskazali pewne czynniki, ktére
maja kluczowe znaczenie dla firm z branzy fintech odnoszacych sukcesy. Nazwali je zasadami LASIC
(akronim wyrazéw: low margin, asset light, scalable, innovative, ease to compliance). Autorzy definiuja
pie¢ waznych atrybutéw modeli biznesowych, ktére moga by¢ z powodzeniem wykorzystane przez in-
stytucje fintech do osiagniecia zréwnowazonego rozwoju. W artykule zaprezentowano dwa studia przy-
padku udanych przedsiewziec z branzy fintech (Alibaba i M-PESA). Przyktady te pokazuja, ze firmy sto-
sujace zasady LASIC napotykaja mniejszy opor ze strony medidw spotecznosciowych oraz sg wspierane
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przez rzady. Co wiecej, cechuja sie lepsza rentownoscia, zaréwno w aspekcie finansowym, jak i spotecz-
nym. Jak sugeruja Kuo Chuen i Teo, fintechy powinny skoncentrowac si¢ na $wiadczeniu ustug niedo-
chodowych dla tradycyjnych instytucji finansowych i przez nie niedostarczanych. Wynika to z faktu,
ze technologia oferowana przez fintechy znacznie obniza koszty ich dziatalnosci i otwiera nowe mozli-
wosci, ktére moga by¢ niedostepne dla tradycyjnego segmentu finanséw.

Pierwsza z zasad LASIC to zachowanie przez fintechy niskiego poziomu marz. Poniewaz informacje
i ushugi sa tatwo dostepne w internecie (i czesto darmowe), a uzytkownicy wykazuja niska gotowos¢ do
placenia za wszelkiego rodzaju ustugi, w dtuzszym okresie presja na marze wymusi jej znaczy spadek.
Nastepnie autorzy wymieniaja ,lekkos$¢” aktywoéw (niski udziat rzeczowych aktywoéw trwatych w bilan-
sie firmy). Oznacza to, ze firmy moga korzystac z istniejacej infrastruktury, nie ponoszac wysokich wy-
datkéw na $rodki trwate. Takie fintechy maja mozliwo$¢ zmiany skali swojego biznesu (rozszerzenia go)
bez ponoszenia znacznych kosztéw statych na aktywa. Wiele firm fintech, ktére odnosza sukces, korzy-
sta z istniejacej infrastruktury platform e-commerce oraz urzadzen telekomunikacyjnych. Dzigki temu
fintechy mozna rozbudowywac¢ bez podnoszenia kosztéw, w sposdb wyktadniczy przy poszerzaniu ska-
li dziatalnosci. Zdolno$¢ do wykorzystania technologii do wprowadzania zmian na duzg skale (a zatem
skalowalnos¢) jest takze kluczowym czynnikiem sukcesu. Niemniej jednak innowacyjnos¢ (kolejna za-
sada LASIC) to wlasnie ta cecha, ktdra pozwolita na powstanie okreslenia fintech. Oczekiwania stawia-
ne tej branzy to nie tylko innowacyjno$¢ produktowa, ale przede wszystkim innowacyjnos¢ dziatania.
Ostatnia z zasad méwi, ze przedsigbiorstwa, ktore nie podlegaja rezimowi wysokiej zgodnosci (restryk-
cyjnym obostrzeniom prawnym), beda mogty by¢ bardziej innowacyjne i maja nizsze wymogi kapitato-
we. Wskazane przez autorow zasady sa cenng wskazéwka zaréwno dla fintechéw, ktére juz funkcjonuja
na rynku i staraja si¢ usprawni¢ swdj model biznesowy, jak i dla tych, ktére dopiero planuja na ten ry-
nek wejs¢. Niemniej jednak autorzy zasad LASIC sugeruja jedynie, jakie cechy biznesowe charakteryzu-
ja podmioty fintech odnoszace sukcesy, nie wskazujac przy tym, ktére i w jaki stopniu przyczyniaja si¢
do tego sukcesu. Zdaniem autorek zasadne byloby zastosowanie kwantyfikacji poszczegdlnych zasad,
a przy tym okreslenie, jaki wptyw na sukces biznesu ma wykorzystanie wymienionych zasad tacznie,
a jaki stosowanie jedynie wybranych. Badanie oparte jest na case studies bazujacych na jedynie kilku
firmach reprezentujacych branzg fintech i to tych, ktdre ten sukces odniosty. Nie sprawdzono jednak,
czy firmy, ktére upadtly, réwniez stosowaty podobne zasady dziatania, a mimo to nie odniosty sukcesu.

Temat ostatniej z zasad LASIC zostat rozwiniety w artykule Haddada i Hornufa (2018). Przepro-
wadzili oni badania empiryczne dotyczace uwarunkowan ekonomicznych i technologicznych, ktére
sklaniaja przedsiebiorcéw do podejmowania przedsiewzie¢ fintech. Zrédlem danych uzytych w ba-
daniu byta baza CrunchBase, ktéra zawiera szczegétowe informacje na temat startupdw fintech i ich
finansowania. Aby przeanalizowa¢ uwarunkowania ekonomiczne i technologiczne wptywajace na for-
macje startupowe, autorzy zaprezentowali informacje w formie danych panelowych, na ktére skiada-
to sie¢ 1177 obserwacji z 11-letniego okresu obserwacji od 2005 do 2015 r., obejmujacego 107 krajéw.
Co wazne, do badania nie wybrano firm o ustabilizowanej pozycji na rynku (znanych, duzych), a jedynie
startupy wkraczajace w swiat nowoczesnych technologii. Uwzgledniono 7 zmiennych zaleznych: liczbe
formacji startupéw fintech w danym roku i kraju oraz liczbe formagji startupéw fintech w danym roku
i kraju dla kazdej z szesciu kategorii (finansowanie, ptatnosci, zarzadzanie aktywami, ubezpieczenia,
programy lojalnosciowe i inne dziatania biznesowe). Autorzy na podstawie wynikéw badan stwierdza-
ja, ze kraje s Swiadkami wiekszej liczby formacji startupowych fintech, gdy ich gospodarka jest dobrze
rozwinigta, a kapital venture jest tatwo dostepny. Co wiecej, liczba bezpiecznych serweréw interneto-
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wych, uzytkownikéw telefonii komdérkowej i dostepnej sity roboczej ma pozytywny wptyw na rozwdj
tego nowego segmentu rynku. Wreszcie, im trudniej jest firmom uzyska¢ dostep do rynku kredytowe-
go, tym wigksza jest liczba startupdw fintech w danym kraju. Zdaniem autorek powyzsze badanie na-
lezatoby wzbogaci¢ o informacje, jakie czynniki wptywaja pozytywnie badZ negatywnie nie tylko na
samych przedsigbiorcéw, ale réwniez na decyzje inwestoréw dotyczace lokowania przez nich kapitatu
w badane firmy.

Nie nalezy bagatelizowa¢ znacznego wzrostu zainteresowania ze strony panstwa i inwestoréw
branza fintech. W 2017 r. siedem spétek z branzy zdobyto tytut ,jednorozca”, czyli sp6itki, ktorej wy-
cena w danym roku przekroczyta miliard dolaréw. Byly to: GreenSky (3,6 mld USD), BGL Group
(3 mld USD), Affrim (2 mld USD), Coinbase (1,6 mld USD), Taudaiwang (1,46 mld USD), AvidXchange
(1,4 mld USD) oraz OakNorth (1,2 mld USD). Jak pokazujg badania Accenture (2018), catkowite global-
ne inwestycje w przedsiewziecia fintech w okresie od 2010 do 2017 r. wyniosty 97,7 mld USD, a startupy
z USA stanowig ponad potowe (54%) wszystkich inwestycji. Wolumen transakgji fintech na catym swie-
cie w tym okresie wzrdst o0 35%, a catkowite finansowanie rosto w tempie 47% rocznie (Accenture 2018).
Znaczna cze$¢ tego wzrostu inwestycji pochodzi od tradycyjnych instytucji finansowych. Wspomniane
instytucje inwestuja w zewnetrzne startupy fintech w formie wspdlnych przedsiewzigé, a takze w ich
wewngtrzne projekty w nadziei na przeskoczenie innowacji w technologii fintech i uzyskanie przewagi
konkurencyjnej. Wedtug corocznego raportu KPMG Chiny i USA przoduja pod wzgledem startupéw
i firm z branzy fintech. Na liscie 100 najlepiej wycenianych fintechéw znalazto si¢ 25 firm zajmujacych
si¢ transakcjami i ptatnosciami, 22 firmy pozyczkowe, 14 zarzadzajacych majatkiem i 7 z branzy ubez-
pieczeniowej (KPMG 2017).

Cumming oraz Schwienbacher (2018) podj¢li probe odpowiedzi na pytanie, jaka jest rola czynni-
kéw instytucjonalnych w miedzynarodowej alokacji kapitatu przez fundusze venture capital w przed-
siewziecia fintech. Interesuje tych autoréw takze to, gdzie lokowany jest ten kapitat w najwiekszym
stopniu i co o tym decyduje. W swoim artykule dokumentuja znaczng zmian¢ w strukturze inwestycji
w fintechy na catym Swiecie w poréwnaniu z innymi rodzajami inwestycji po globalnym kryzysie
finansowym. Pokazuja, ze inwestycje funduszy venture capital w fintechy s3 bardziej powszechne
w krajach o stabszym egzekwowaniu przepiséw i bez duzego centrum finansowego. Ponadto wskazuja,
7e zywe zainteresowanie sektorem fintech jest bardziej widoczne u prywatnych inwestoréw venture
capital, dysponujacych mniejszym kapitatem, niemajacych duzego doswiadczenia opartego na wcze-
$niejszych inwestycjach. Dla tego typu transakgji istnieje mniejsze prawdopodobieristwo pomyslne-
go zakoriczenia w postaci wejscia na gietde (IPO, ang. initial public offering) lub przejecia, natomiast
znacznie bardziej prawdopodobne jest, ze zostana zlikwidowane, zwtaszcza gdy znajduja sie w krajach
bez duzego centrum finansowego. Zdaniem autorek badanie Cumminga i Schwienbachera zostato
w pewnym stopniu Zle skonstruowane. Po pierwsze, inwestycje venture capital w fintechy beda bardziej
powszechne w krajach, w ktérych fintechdw jest najwigcej, a wiec w tych, gdzie tradycyjny rynek finan-
sowy nie jest zbyt dobrze rozwiniety i z natury rzeczy fintechy stanowia jego substytut, co potwierdzaja
rowniez Haddad i Hornuf (2018). Po drugie, mozna domniemywa¢, ze inwestorzy venture capital, dys-
ponujacy mniejszym kapitatem, w wigkszosci pochodza wtasnie z krajéw o stabiej rozwinietym rynku
finansowym i inwestujg zgodnie z teorig home bias (French, Poterba 1991).

W zwiazku z amerykariskim kryzysem finansowym z 2008 r., a nast¢pnie decyzja Wielkiej Brytanii
dotyczaca wyjscia z Unii Europejskiej (zwanga brexitem), podjeta w 2016 r., globalne rynki finansowe
ulegly destabilizacji. Swiatowe centra finansowe zaczety si¢ przesuwac ze znanych i potgznych osrod-
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kéw gospodarczych, takich jak USA i Wielka Brytania, do dotychczas mniejszych centréw finanso-
wych, takich jak Niemcy, Kanada czy Chiny. W skali globalnej do najwiekszych hubdw inwestujacych
w branze i rozwijajacych ja naleza: San Francisco, Nowy Jork, Dublin, Londyn, Sztokholm, Singapur,
Hongkong i Sydney. Na sukces danego panistwa jako centrum skupiajacego fintechy sktada sie wiele
czynnikéw. Na czg$¢ z nich administracja moze nie mie¢ wptywu (potozenie geograficzne czy ogdlna
sytuacja gospodarcza regionu), jednak analizujac przyczyny sukcesu europejskich i swiatowych lide-
réw z tej branzy, nalezy wskazac, ze warunkiem rozwoju srodowiska innowacji finansowych jest spdjna
i kompleksowa strategia rzadowa realizowana przy wsparciu srodowiska biznesowego i akademickiego
(Kuna i in. 2017).

Jak wspomniano, kluczowe bariery wejscia na rynek sa zwigzane z popytem, regulacja i konkuren-
cja. Wprowadzanie rozwigzan fintech jest zwykle akceptowane przez wtadze finansowe, chociaz moga
obowiazywa¢ specjalne wymagania lub ograniczenia (takie jak korzystanie z chmury lub status praw-
ny podmiotu finansowego). Kraje, ktdre sa stabiej rozwini¢te gospodarczo i charakteryzuja si¢ ograni-
czonym popytem krajowym, wydaja si¢ mniej atrakcyjne pod wzgledem potencjatu fintech. Korzystne
otoczenie biznesowe (niskie stawki podatkowe i konkurencyjne koszty pracy) moze przyciggnaé¢ miode
firmy, ktdre chcg osiaggnac sukces. Dynamiczna spotecznos¢ startupdw, ktdéra utatwia proces kojarzenia
dostawcéw rozwigzan ze strong popytu, moze przyspieszy¢ rozwdj tego sektora. Fora finansowe, in-
kubatory i targi branzowe to skuteczne sposoby upowszechniania wiedzy o najnowszych innowacjach
i wlaczania fintech do programu branzowego.

Literatura dotyczaca fintechéw, ich dziatania, rynku, a takze samego pojecia obfituje w opraco-
wania dotyczace gtéwnie trendéw (globalnych i lokalnych) obserwowanych w tej dziedzinie. Poniewaz
sektor nowoczesnych technologii w finansach okreslanych mianem fintech jest stosunkowo mtody, nie-
wiele jest badan ilosciowych w tym zakresie. Powoduje to trudnosci z oszacowaniem ryzyka inwestycji,
zrozumieniem nowego segmentu rynku czy szybka adaptacja do zmian proponowanych przez firmy
7 omawianej branzy.

Technologia nie tylko napedza szybkie zmiany na rynkach finansowych, lecz takze stwarza no-
we wyzwania dla ram regulacyjnych czesto opracowywanych w bardzo réznych okolicznosciach
i momentach. Nowatorskie cechy innowacji fintech beda wymagaty ponownego przemyslenia, jak
podchodzimy do regulacji i proceséw, ktdre stosujemy do tworzenia przepiséw. Szczegdtowy opis tego
problemu znajduje sie w kolejnym rozdziale.

5. Problemy regulacyjne i zagrozenia ze strony fintech

Zagrozenia ze strony fintech dla tradycyjnych instytucji finansowych, takich jak banki czy ubezpie-
czyciele, sa analizowane z réznych perspektyw. Jedna z nich jest perspektywa rozdrobnienia rynku
ustug finansowych, a tym samym zapeinienia rynku przez podmioty niebankowe — w tym fintechy.
Wprowadzaja one nowy paradygmat, w ktdrym technologia informacyjna napgdza innowacje w bran-
zy finansowej. Opisywane s3 jako destrukcyjna innowacja zdolna wstrzasna¢ tradycyjnymi rynkami
finansowymi.

Niektdrzy komentatorzy powotuja si¢ na innowacyjnos¢ jako powdd kwestionowania istniejacych
ram polityki lub modeli regulacyjnych. Brummer i Yadav (2017) apeluja o nowe podejscia i procesy re-
gulacyjne, ktore uwzglednialyby specyfike dziatalnosci fintechéw, np. nature i tempo innowacji oraz
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ich adaptacji do zmian regulacyjnych. Kluczowa cechg fintech jest wykorzystywanie na szeroka ska-
le technologii, technologéw, informatykéw i analizy danych w dziedzinie finanséw. Sektory oparte
na nowoczesnej technologii, w odréznieniu od tradycyjnych, wydaja sie wprowadza¢ innowacje szyb-
ciej. Oznacza to, ze mozna wdrozy¢ oprogramowanie, gromadzi¢ dane i wprowadza¢ nowe narzedzia
analityczne poprzez coraz szybsze sieci komputerowe docierajace do milionéw 0séb na catym swiecie.
Uzytkownicy koricowi moga uzyskac¢ dostep do nowych produktéw i ustug za posrednictwem internetu
i urzadzen mobilnych z dowolnego miejsca na swiecie. Kolejna cecha firm fintech wymieniang przez
autoréw jest ich odposredniczajacy (dezintermediacyjny) charakter. Eliminuja zbednych posrednikéw
na linii od producenta do finalnego odbiorcy produktéw lub ustug. Na przyktad pozyczkodawcy peer-
-to-peer wKkraczaja w przestrzen pozyczek dla matych firm, coraz bardziej opuszczang przez tradycyjne
banki, taczac si¢ bezposrednio z pozyczkobiorcami. Fintechy kwestionuja dotychczasowe wyobrazenia
na temat posrednikéw, tworzac platformy typu crowdfunding, i zasadniczo zacierajg granice migdzy
gieldami a alternatywnymi systemami handlu.

Projekty fintech z natury niosa techniczne, ekonomiczne, jak tez regulacyjne niejasnosci. Poten-
cjalna interwencja regulacyjna jest waznym czynnikiem wplywajacym na tempo wzrostu fintechéw.
Wraz z ich rozwojem pojawilo si¢ rowniez ryzyko zwigzane z nowym segmentem rynku. Nowo powsta-
jace firmy maja czgsto ograniczona wiedze na temat ryzyka prowadzenia swojej dziatalnosci (np. ptyn-
nos¢ i rentownosc¢) oraz trudnosci z okresleniem swojej legitymacji prawnej (np. obowiazujace przepisy
lub wymagane licencje). Na poczatku jako mate startupy nie stanowig zagrozenia na poziomie cate-
go systemu finansowego, ale nalezy pamigtac, ze cze$¢ z nich osiaga ogromna skalg w bardzo krétkim
okresie i przechodzi z obszaru ,,za maty, by si¢ nim interesowa¢” do ,,zbyt wielki, by upas¢”. Mozna tu
podac kilka znaczacych przyktadéw. M-PESA z Kenii w ciggu niespelna trzech lat osiggneta 18 milio-
noéw uzytkownikéw i wartos$¢ 43% PKB, przeptywajacych rocznie przez serwis. W ciggu 10 miesiecy od
utworzenia chiriski fundusz rynku pienigznego o nazwie Yu'e Bao zarzadzat 90 mld USD i zajat czwar-
te miejsce na swiecie pod wzgledem posiadanych aktywodw.

W ostatnich latach wiele dyskusji dotyczy zagrozenia, ktére generuja firmy z branzy technologii
finansowych w sektorze bankowym. Bunea, Kogan i Stolin (2016) przeprowadzili badania empiryczne
dotyczace wspomnianej dyskusji. Starajg sie przedstawi¢ dowody na wystepowanie zagrozenia, analizu-
jac informacje o konkurencji ze strony fintech zawarte w rocznych sprawozdaniach finansowych ban-
kéw amerykanskich. Przed 2016 r. wspomniane informacje si¢ nie pojawiaty. Autorzy zidentyfikowali
14 bankdéw, ktére uznali za zagrozone przez firmy fintech. Banki te stanowia zaledwie 3% calego sek-
tora bankowego (mierzonego liczba bankéw), ale posiadaja prawie jedna trzecig aktywow catego sekto-
ra. Banki, ktére wyrazity zaniepokojenie konkurencja ze strony fintech, sa bardziej zaangazowane we
wspotprace z nimi. Banki, ktdre formalnie wyrazity swoje obawy dotyczace konkurencji ze strony fin-
tech, wydaja si¢ lepiej przygotowane do dalszej konfrontacji z fintechami i rozwoju strategii uwzgled-
niajacej ich coraz silniejsza obecnos¢ na rynku. Dodatkowo autorzy podnoszg kwestie oceny ryzyka
fintech w rocznych sprawozdaniach bankéw. Prywatnie wiekszos¢ bankowcOw uznaje wage zagroze-
nia fintech, jednak tylko niewielka cze$¢ robi to w swoich raportach rocznych, mimo ze sa zmuszone
przepisami amerykariskiej Komisji Papieréw Wartosciowych i Gietd (SEC) do ujawnienia istotnych za-
grozen. Jedna z przyczyn pomijania przez bank zapisu o wspomnianym ryzyku moze by¢ przekonanie,
ze ogdlna wzmianka o potencjalnie destrukcyjnych technologiach jest wystarczajaca. Biorac jednak
pod uwage fakt, ze terminy ,technologia finansowa” i ,fintech” zostaty wtaczone do leksykonu bizne-
sowego (a ,fintech” wszedt nawet do Oxford English Dictionary), unikanie ich uzycia moze wydawac
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sie sprzeczne z wprowadzonymi przez SEC przepisami. Alternatywnym wyjasnieniem moze by¢ prze-
konanie bankéw, ze ryzyko konkurencji w branzy fintech jest zbyt mate, aby zastugiwato na wyrdz-
nienie, poniewaz mozna je zastosowa¢ do wszystkich firm w branzy. To samo dotyczy jednak ryzyka
stopy procentowej, ktdre jest wyraznie uwzglednione w wigkszosci sprawozdan bankéw. By¢ moze bar-
dziej prawdopodobnym wyjasnieniem jest poglad, ze wielu prezesdw bankéw uwaza, ze jesli jako jedni
z pierwszych oficjalnie uznajg zagrozenie ze strony fintech, to sygnalizuja inwestorom, ze s3 szczegdl-
nie bezbronni na tym froncie. Jeszcze inna mozliwos¢ jest taka, ze wiele bankéw moze uwazac, ze sa-
modzielne firmy fintech nie sa w dtuzszej perspektywie rentowne i zostana wchitonigte przez istniejace
instytucje finansowe.

Kolejne badanie empiryczne przeprowadzone przez Li, Spigta i Swinkelsa (2017) prezentuje wpltyw
inwestycji w startupy fintech na wyniki finansowe amerykariskich bankéw. Aby uchwyci¢ wskazana za-
leznos¢, autorzy analizujg dane o wartosci oraz liczbie inwestycji, odnoszac je do zwrotéw z akgji ban-
kéw za pomoca metod regresji danych panelowych. Badaja wptyw finansowania takich startupéw na
wysokos¢ stop zwrotu 47 amerykaniskich bankéw detalicznych w latach 2010-2016. Na podstawie wy-
nikéw empirycznych autorzy odrzucili obie hipotezy zaktadajace brak wptywu wielkosci finansowania
i liczby transakcji, poniewaz wszystkie wspdtczynniki modeli danych panelowych sa dodatnie i staty-
stycznie znaczace. Doszli zatem do wniosku, ze wprawdzie duza wartos¢ inwestycji w startupy fintech
zwiekszyta sSwiadomos¢ publiczna, ze podmioty fintech istnieja i sprawnie funkcjonuja, jednak finan-
sowanie startupéw dzialajacych w obszarze bankowosci cyfrowej prawdopodobnie bedzie miato pozy-
tywny wplyw na stopy zwrotu z akcji bankéw. Sugeruje to komplementarno$¢ pomiedzy fintechami
a tradycyjna bankowoscia. Zdaniem autorek dobrym uzupetnieniem powyzszego badania bytoby wska-
zanie, jaka czg¢$¢ kwoty zainwestowanej w startupy fintech pochodzi z przebadanych amerykariskich
bankdéw. Pozwolitoby to na lepsze zrozumienie powyzszego zagadnienia i tym samym datoby czytelni-
kowi mozliwos¢ oceny, czy badane banki dzigki swoim inwestycjom w fintechy same pozytywnie wpty-
waja na stopy zwrotu z ich akgji.

Chociaz wyniki przeprowadzonego badania sa pozytywne i statystycznie istotne, nie mozna wy-
kluczy¢, ze wystgpia réwniez alternatywne scenariusze. Po pierwsze, wprawdzie startupy fintech szyb-
ko rosng, ale nadal moga by¢ zbyt mate, aby wpltyna¢ na wyniki finansowe i zachowanie bankdw.
W okresie krétszym niz pie¢ lat konsumenci maja trudnosci z dostosowaniem si¢ do zmian zachodza-
cych na rynku ustug finansowych. Ponadto banki detaliczne korzystaja ze swoich szczegdlnych moz-
liwosci, takich jak zdolnos$¢ do natychmiastowego udzielania kredytéw. Po drugie, efekty moga cze-
$ciowo sie rownowazy¢. Z jednej strony firmy fintech odnoszace sukcesy mogtyby ostabi¢ dominujaca
pozycje bankéw, poprawiajac jakos¢ i wydajnos¢ tradycyjnych ustug. Z drugiej strony banki mogg pod-
ja¢ dzialania w odpowiedzi na te wyzwania, poprzez nabycie firm fintech lub rozwdj fintechéw we-
wnatrz wlasnych struktur.

Regulacje prawne bez watpienia wptywaja na tempo i kierunek rozwoju technologicznego kraju.
W przypadku sektora fintech jedng z najbardziej kontrowersyjnych kwestii sa regulacje z zakresu
ochrony danych osobowych oraz oferowania produktéw i ustug finansowych. Prawna niejednoznacz-
no$¢ powoduje niepewnos¢ biznesowa, co skutkuje zbyt powolng adaptacja nowych technologii.

Pomimo rozwazanych scenariuszy zagrozen, jakie niosa fintechy dla obecnego funkcjonowania
rynku produktéw i ustug finansowych, nie pojawiaja si¢ gtosy z rynku o zacietej konkurencji miedzy
bankami a fintechami. Niewatpliwie jednak to, jak uksztattuje sie relacja migdzy tradycyjnymi insty-
tucjami finansowymi a fintechami, zalezy w duzej mierze od finalnego ksztattu regulacji prawnych.
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6. Polski rynek fintech

Polska bankowos$¢ nalezy do jednej z najbardziej innowacyjnych na swiecie, a przyczyniajace sie do jej
sukcesow fintechy udowadniajg, Zze warto w nie inwestowac (Forrester 2018). Polska branze fintech wy-
rozniaja m.in.: wysokie kompetencje w dziedzinie IT, szybki wzrost na tle regionu i gotowo$¢ do roz-
woju poza krajem. Juz na koniec 2016 r. wycena wartosci polskiego rynku takich przedsigbiorstw sie-
gata ok. 860 mln euro (Deloitte 2016). Réwniez opublikowany w 2018 r. raport Bazylejskiego Komitetu
Nadzoru Bankowego (BIS 2018) stawia Polske w scistej czotéwce paristw, ktére wspieraja dziatalnosé
branzy fintech. Na podstawie danych dostepnych w serwisach branzowych (m.in. Startupy Poland,
Cashless) stworzyty$Smy liste ponad 180 polskich fintechéw. Kazda firma zostata przydzielona do kate-
gorii okreslajacej charakter jej dziatalnosci. Aby méc zrozumie¢ strukture polskiego rynku fintechdw,
wyrdznity§my osiem kategorii: 1) ptatnosci/inwestycje, 2) oprogramowanie/big data/uczenie maszyno-
we/analiza danych, 3) kryptowaluty/kantor internetowy, 4) crowdfunding/pozyczki spotecznosciowe
(P2P), 5) ubezpieczenia, 6) platformy finansowe (kanaty sprzedazy), 7) blockchain/cyberbezpieczen-
stwo, 8) inne. Sposrdd wymienionych kategorii najliczniejsza grupe stanowia dostawcy systeméw plat-
nosci (30% udziatu w catkowitej liczbie firm). Firmy swiadczace ustugi z zakresu big data, uczenia ma-
szynowego czy rozwiazan IT sa druga grupa na polskim rynku (50 firm, co odpowiada 27% udziatu
w catkowitej liczbie firm). Niestety klarowny przydziat pojedynczej firmy do jednej kategorii czesto nie
jest mozliwy. Wiekszos¢ firm swiadczy swe ustugi jednoczesnie w wielu poddziedzinach sektora fintech.
Pozostate kategorie oraz ich liczebno$¢ zostaty zaprezentowane w tabeli 2.

Z przeprowadzonych wstepnych badari polskiego rynku fintech wynika, ze najwigcej firm dziata
w obszarze szeroko rozumianych platnosci. Jest to wynik podobny do tego, jaki obserwowany jest na
najbardziej rozwinigtych rynkach, zgodnie z opisem przedstawionym w rozdziale 4. Do segmentu ptat-
nosci mozemy zaliczy¢ firmy zajmujace sie integracja metod ptatnosci elektronicznych i mobilnych, no-
woczesne narzedzia platnosci elektronicznych w sklepach stacjonarnych, portfele elektroniczne, ktére
umozliwiaja ptatnosci zdalne. Niewatpliwie rozwojowi tej gatezi fintech sprzyja popularyzacja smartfo-
néw, spadek kosztéw dostepu do internetu, wzrost popularnosci internetu i jego dostepnosci, jak réw-
niez tatwos¢ obstugi aplikacji internetowych. Wdrazanie nowoczesnych rozwigzan w zakresie ptatnosci
bezgotéwkowych powoduje, ze polska gospodarka jest jednym z lideréw w tym zakresie (Tochmariski
2017). W drugiej najliczniejszej grupie, tj. oprogramowanie/big data/uczenie maszynowe/analiza da-
nych, znajduja si¢ firmy oferujace ustugi z zakresu dostarczania oprogramowania, digitalizacji danych,
przetwarzania oraz ochrony danych czy algorytméw poznawczych.

Kolejnym kierunkiem dziatalnosci polskich fintechéw jest obrét kryptowalutami oraz kantory in-
ternetowe (21 firm). Ich pojawienie si¢ wywolato duze zainteresowanie nie tylko ze strony inwesto-
réw, ale réwniez w sferze publicznej — np. w bankach centralnych. Wsréd polskich firm zajmujacych si¢
kryptowalutami mozemy wymieni¢ platformy wymiany takich kryptowalut jak bitcoiny i litecony na
popularne waluty — zlotego, dolara amerykariskiego czy euro. Dodatkowo na rynku pojawity sie firmy
oferujace pozyczki spotecznosciowe i mikrokredyty w kryptowalutach oraz system umozliwiajacy pta-
cenie kryptowalutami w tradycyjnych sklepach stacjonarnych. Istniejg takze startupy oferujace ptat-
nosci w srodowisku e-commerce zwykla karta platnicza, ale z konta prowadzonego w kryptowalucie.

Poza obszarem ptatnosci czy kryptowalut coraz bardziej zyskuja na popularnosci platformy pozy-
czek pozabankowych, w formie pozyczek spotecznosciowych, jak réwniez platformy crowdfundingowe
(17 firm). Finansowanie spotecznosciowe dotyczy zaréwno przedsiewzie¢ biznesowych, jak i spotecz-
nych, ma réwniez wymiar charytatywny.
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Personal finance management oraz social trading réwniez zagoscity na polskim rynku fintech. Plat-
formy stuzace do zarzadzania budzetem firmowym i osobistym, a takze e-doradztwo w zakresie za-
rzadzania budzetem zyskuja na popularnosci (15 firm). Polskie fintechy dziataja réwniez w obszarze
rozwoju kanaléw dystrybucji. Stanowig wsparcie dla instytucji finansowych w zakresie rozwoju cyfro-
wych kanatéw komunikacji i sprzedazy. Wsrdd zidentyfikowanych polskich fintechéw znajduja sie réw-
niez takie, ktdre zostaty przyporzadkowane do kategorii ,,inne”. S3 to firmy, ktére dostarczaja miedzy
innymi rozwigzania zwigzane z zarzadzaniem programami lojalnosciowymi, wycena nieruchomosci
czy platformy do optymalizacji kosztéw. Czescia wspdlng ich dziatalnosci jest wdrazanie nowoczesnych
technologii informatycznych w szeroko rozumianej dziedzinie finanséw.

Badania dotyczace polskiego rynku fintech zostaly réwniez przeprowadzone przez organizacje
Fintech Poland. Autorzy raportu Fintech w Polsce, bariery i szanse rozwoju, przeprowadzili badania na
prébie 21 fintechéw oraz 13 bankéw (Fintech Poland 2016). Mimo Ze prdba nie jest znaczna, w jej ob-
szarze mieszcza sie firmy reprezentujace rézne kierunki dziatalnosci branzy nowoczesnych technologii
w finansach. Warto podkresli¢, ze do badania zostaty wybrane fintechy, ktére w znacznej wigkszosci
(80%) przeszty juz etap koncepcji i wdrazania produktu, a zatem skupiaja swoja uwage na umacnianiu
pozycji rynkowej i poszukiwaniu nowych klientéw. Mimo to, jak wynika z raportu, prawie 38% prze-
badanych firm prowadzi swoja dziatalnos¢ krdcej niz dwa lata. Wskazuje to, ze polski rynek fintech do-
piero si¢ rozwija, a rozwdj ten jest dynamiczny. Nalezy jednak pamiegtac, ze cykl zycia fintechéw jest
dos¢ krétki ze wzgledu na bankructwa, zmiany formy dziatalnosci czy sprzedaz spétek (The Financial
Times 2016). Ponadto 74% badanych firm zatrudnia mniej niz 50 pracownikdéw (43% do 10 pracownikéw),
cozpewnoscig wptywanasposob zarzadzania oraz warunkipracy, dajac przedsiebiorcom wigksza elastycz-
nos¢ i mozliwos¢ szybkich reakcji na zmiany. Najwieksza grupe stanowia dostawcy rozwigzan IT (37%),
a gtéwnym obszarem dziatalnosci biznesowej sa platformy finansowe (25%). Grupa docelowych odbior-
cédw produktéw i ustug to w wigkszosci klienci biznesowi (69%). W dalszej kolejnosci sa banki, klienci
detaliczni oraz pozostate instytucje finansowe. W badaniu tym startupy oferujace ustugi zarzadzania
tozsamoscia jako gtéwnych odbiorcdw swoich ustug wskazaty klientéw biznesowych oraz detalicznych,
a nie banki. W dobie transformacji cyfrowej bankéw to wtasnie one powinny stawa¢ sie gléwnym
(i poteznym) klientem technologicznych innowatoréw. Podobna zaleznos¢ wystapita w przypadku firm
dzialajacych w obszarze ptatnosci elektronicznych. Z przeprowadzonego badania wynika réwniez, ze
sposréd 62% firm, ktére majg inwestora, zaledwie 6% skorzystato z finansowania mieszanego (inwestor
oraz rynek publiczny). Badanie przeprowadzone przez Fintech Poland ogranicza si¢ jedynie do 21 fin-
techdw, co stanowi niewielki odsetek firm z tej branzy swiadczacych ustugi w Polsce. Zdaniem autorek
moze to rozmywa¢ informacje na temat kierunku rozwoju poszczegdlnych gatezi tej branzy.

Kolejng istotng kwestia dotyczaca funkcjonowania branzy fintech jest zasilenie kapitalem pod-
miotdw, ktore zaczynaja swa dziatalnos¢ jako startupy. Liczba podmiotéw, instytucji paristwowych czy
prywatnych inwestoréw oferujacych polskim startupom wsparcie finansowe nie stanowi najwigksze-
go problemu. Srodki przeznaczone na inwestycje w startupy do 2018 r. przez Polska Agencje Rozwoju
Przedsigbiorczosci, Krajowy Fundusz Kapitalowy i Narodowe Centrum Badan i Rozwoju przekroczy-
ty 1,5 mld z} (Startup Poland 2018). W badaniach przeprowadzonych w 2018 r. przez Fundacje Startup
Poland na grupie tysigca polskich startupéw ponad 250 z nich odpowiedziato na pytanie, jaka kwote
udato im si¢ dotychczas uzyska¢ na swoja dziatalno$¢ z finansowania zewngtrznego. Sumujac wskazane
w ankiecie kwoty, uzyskano ponad 175 min euro. Biorac pod uwagg, ze zaledwie 25% ankietowanych
udzielito odpowiedzi na to pytanie, nalezy stwierdzi¢, ze kwota dofinansowania jest znacznie wyzsza
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(Startup Poland 2018). W kwestii trendéw w pozyskiwanych Zrédtach finansowania najwickszym wzro-
stem zainteresowania cieszg si¢ akceleratory krajowe. Niepokojacy jest jednak fakt, ze prawie 60% ba-
danych startupéw nie posiada zadnego kapitatu zewnetrznego. Wynika z tego, ze mimo rosnacej licz-
by podmiotéw chcacych inwestowaé w startupy nie rosnie liczba tych, ktére pozyskuja finansowanie.
Moze to swiadczy¢ o jeszcze niskim poziomie adaptacji inwestoréw do ryzyka inwestycyjnego prezen-
towanego przez startupy.

Mimo ze Polska prezentuje wysoki poziom zainteresowania startupami technologicznymi, uwage pol-
skich inwestoréw przyciagaja branze nieco odmienne niz te, w ktére gtéwnie inwestuja pozostali europejscy
inwestorzy. Jak wynika z raportu Monthly European Venture Capital, pierwsza potowa 2018 r. obfitowata
w inwestycje w branz¢ deep tech, fintech i healthtech (Dealroom 2018). W Polsce najwiekszym zaintere-
sowaniem inwestorow ciesza si¢ natomiast startupy z branzy internetu rzeczy (Internet of things) oraz zaj-
mujace sie szeroko rozumiang analitykg. W fintechy najchetniej inwestuja aniotowie biznesu?, natomiast
akceleratory i fundusze venture capital nie wyrazajg znacznego zainteresowania inwestycyjnego ta branza.

Polskie podmioty dziatajace w branzy fintech objety swoja dziatalnoscia wszystkie gldwne obszary
tego rynku. Pod wzgledem liczby podmiotéw na rynku dominuja jednak firmy oferujace ptatnosci mo-
bilne, uczenie maszynowe i analiz¢ danych. Jak wynika z raportu Fintech w Polsce, bariery i szanse roz-
woju, polscy startupowcy najchetniej podejmuja wspdtprace z duzymi bankami oraz ubezpieczycielami
(Fintech Poland 2017). Daje im to mozliwo$¢ dotarcia w szybki sposéb ze swoimi ustugami do duzej
grupy klientéw, a tym samym uzyskiwania regularnych przychodéw. Banki réwniez czerpia korzysci
z tej wspdtpracy, poniewaz wspdtpraca oznacza dla nich brak zagrozenia konkurencja ze strony dane-
go fintechu. Dodatkowo fintechy wprowadzajga do obcigzonej proceduralnie instytucji nowe i szybkie
rozwigzania mogace da¢ bankowi przewage na rynku. Zaobserwowa¢ mozna, ze banki powaznie po-
deszty do wspomnianej wspétpracy. Ciezko wymieni¢ na polskim rynku bank, ktdry nie miatby depar-
tamentu odpowiedzialnego za wspdtprace z fintechami Iub obszaru transformacji cyfrowej. Z danych
opublikowanych przez PwC (2017b) wynika, ze tylko co piaty bank w Polsce (a co trzeci na swiecie) ku-
puje produkty i ustugi od fintechéw. W zwiazku z dyrektywa PSD2 wspoétpraca lub przejecie finanso-
wych firm technologicznych (fintech) stang sie dla bankéw coraz bardziej istotne. Fintechy s3 dla nich
7rédlem innowacji, $wiezego podejscia, usprawnienia proceséw oraz lepszej kastomizacji produktéw
i ustug finansowych (produkty finansowe dopasowane do potrzeb klienta). Mimo to banki w naszym
kraju przewiduja nizsze stopy zwrotu z inwestycji wynikajacych z wprowadzenia rozwigzan i produk-
téw sektora fintech (13%), niz ma to miejsce na swiecie (20%) (PwC 2017b).

Badania ankietowe firmy PwC wskazuja, ze sektor finansowy nakierowuje si¢ obecnie na roz-
wdj takich technologii, jak data analytics, aplikacje mobilne, cyberbezpieczeristwo i robotyzacja (PwC
2017b). To samo badanie wskazuje réwniez, ze polskie banki wciaz nie s3 w stanie popularyzowaé na
rynku migdzynarodowym swoich technologicznych rozwiazan, pomimo ze miedzynarodowe rozwiaza-
nia czesto s3 testowane wiasnie na rynku polskim. Do takich przyktadéw naleza np. karty zblizeniowe,
réznego rodzaju aplikacje czy Android Pay.

W bankach pojawia si¢ tendencja do poszukiwania wspotpracy z fintechami, kiedy chca one rozwia-
za¢ konkretne problemy. Wspdtpraca ta czesto przyjmuje formute whitelabel, czyli produkt lub ustuga
stworzona przez sektor fintech jest implementowana w ten sposob, ze wyglada, jakby banki opracowa-
ty ja wewngtrznie (Grzywacz, Jagodziriska-Komar 2018).

2 Okreslenie ,aniot biznesu” jest okre$leniem przyjetym w praktyce rynkowej oraz czesto wystepuje w literaturze przed-
miotu dotyczacej startupow (ang. business angel, angel inwestor, angel founder).
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Zgodnie z raportem PwC (2017b) 4% przychodéw polskich bankéw ma by¢ przeznaczane na in-
westycje w sektor fintech (dla poréwnania poziom globalny wynosi 15%). Z kolei jak wskazuje raport
KPMG (2019), 34% podmiotéw finansowych rozwaza wspdtprace z fintechami w zwigzku z wejsciem
w zycie PSD2. Sposrdd nich 16% mysli nawet o przejeciu przedsigbiorstwa z sektora fintech, jesli ma
ono dobrze rokujaca technologie. Jednak ciagle 46% podmiotéw $wiadczacych ustugi finansowe nie
ma zadnej strategii dotyczacej fintechéw. W tym aspekcie 38% samych bankdéw zgtasza che¢ wspotpracy
z fintechami, a 24% z nich zastanawia si¢ nad przejeciami w tym sektorze. Pomimo tego ze banki juz
od dtuzszego czasu bacznie obserwuja rozwijajacy si¢ rynek fintechdw, wciaz 35% z nich deklaruje, ze
nie ma zadnego scenariusza dziatari w tym obszarze. Co ciekawe, jak wynika z raportu Deloitte (2016),
57% polskich bankéw rozwaza partnerstwo z fintechami w celu zmonetyzowania danych i dost¢pu do
API (w Europie Srodkowo-Wschodniej 36% bankéw). Jak mozna réwniez zauwazy¢, uzyskany przez
Deloitte wynik rézni sie od tego, ktéry w swoim badaniu podaje KPMG.

Wazne jest, aby sektor bankowy dostrzegat we wspdétpracy z sektorem fintech motor dalszego roz-
woju. Niewatpliwie podczas takiej wspdtpracy banki i fintechy beda musiaty mierzy¢ si¢ z pewnymi
przeciwnosciami. Z raportu PwC (2017b) wynika, ze najwiekszymi wyzwaniami dla bankéw we wspét-
pracy z fintechami jest bezpieczenistwo IT (58%), niepewnos¢ regulacyjna (54%), réznice w zarzadza-
niu i kulturze organizacyjnej (40%) oraz zwigkszenie naktadéw inwestycyjnych (17%). Z kolei fintechy
postrzegaja ranking trudnosci nieco inaczej i na pierwszym miejscu s3 u nich réznice organizacyjne
(55%), dalej niepewnos¢ regulacyjna (48%), bezpieczeristwo IT (28%), a na koricu problemy ze srodkami
na inwestycje (16%). Nalezy jednak zaakcentowa¢, ze czes¢ obszaréw odbieranych jako wyzwania we
wspOtpracy pomiedzy bankami i fintechami przechodzi pewnego rodzaju ewolucj¢. Obserwuje sie na
przyklad, ze rzesza tradycyjnych podmiotéw finansowych adaptuje swoja strukture i kulture organiza-
cyjna do technologicznych zmian zachodzacych na rynku finansowym. Przyktadem takich wysitkéw
moze by¢ agile transformation, ktdra opiera si¢ na zbudowaniu od nowa struktury organizacyjnej, gdzie
poszczegdlne zespoty ludzi kompleksowo odpowiadaja za wskazane obszary biznesu (Paterek 2017).

Wysoki poziom zaawansowania technologicznego w sektorze finansowym nie oznacza, ze polska
gospodarka nie potrzebuje gruntownych zmian w zakresie strategii cyfryzacji. Aby sta¢ si¢ fintecho-
wym hubem, nalezy zidentyfikowa¢ bariery i wskaza¢ kierunki usprawnienn w zakresie technologicz-
nym, kulturowym, edukacyjnym oraz prawnym.

Nalezatoby zatem rozpocza¢ od diagnozy obecnej sytuacji, aby méc ustali¢ mocne i stabe stro-
ny ekosystemu polskich fintechéw. Dzigki temu mozliwe bedzie ustalenie kierunku dalszego rozwoju
oraz rozpoznanie Zrédet stabych stron, ktére hamuja ich dynamiczny rozwéj. W tym kontekscie istotne
jest podjecie dziatani spajajacych sektor prywatny i publiczny. Organy regulacyjne, wspierajace rozwdj
przedsiebiorczosci i innowacyjnosci, powinny zadbac nie tylko o przeznaczanie odpowiednich srodkéw
inwestycyjnych, ale przede wszystkim o koordynacje wspotpracy startupéw z doswiadczonymi instytu-
cjami finansowymi, ktére moga sie sta¢ potencjalnymi odbiorcami ich ustug.

Z pewnoscig implementacja dyrektywy Parlamentu Europejskiego i Rady w sprawie ustug ptatni-
czych w ramach rynku wewnetrznego (PSD2) wplynie na rozwdj polskiej branzy fintech oraz sektora
bankowego. Celem dyrektywy jest poszerzenie rynku ustug ptatniczych (przy zachowaniu zasad bez-
pieczenistwa) poprzez nadanie dostepu do niego nie tylko bankom, ale réwniez podmiotom trzecim
dziatajacym w branzy fintech. Dzigki temu fintechy zyskaja dostep do bankowego rynku ptatnosci, co
pozwoli zaréwno jednym, jak i drugim dziata¢ szybciej i sprawniej, a tym samym kreowac lepszg ja-
kos¢ ustug dla klienta.
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7. Perspektywy sektora fintech

Firmy z branzy fintech to nie tylko znaczacy gracze na rynku finansowym, ale réwniez punkt odnie-
sienia dla istniejacych ustug oferowanych przez tradycyjne firmy. Jak juz wspominano, rynek fintech
rozwija si¢ dynamicznie dzigki rosnacej §wiadomosci i zwigkszajacemu si¢ zaufaniu konsumentdéw,
a coraz nowsze osiggnigcia technologiczne pozwalaja na istotne obnizanie kosztéw §wiadczonych ustug.
Modele biznesowe nap¢dzajace te¢ finansowa rewolucje polegaja gléwnie na oferowaniu ustug duzo ta-
niej niz tradycyjne firmy bad7 catkowicie bezptatnie lub skupiaja si¢ na wprowadzaniu catkiem nowe-
g0 rozwigzania, tj. zaproponowaniu unikalnej ustugi.

Duz3 szansa dla podmiotdw fintech jest postepujaca digitalizacja spoteczeristwa. Obecnie smartfon
staje si¢ podstawowym narzedziem konsumpcji i otwiera dostep do nowych rynkéw, na ktdérych ustu-
gi moga by¢ swiadczone w czasie rzeczywistym, czesto dzigki lokalizacji uzytkownika. Prawie potowa
uzytkownikéw platnosci mobilnych uwaza, ze gléwng zaleta takich rozwigzan jest wygoda, a dla 60%
klientéw bankéw w USA posiadanie mobilnej bankowosci jest priorytetem. Szacuje sie, ze do 2022 r.
88% wszystkich interakcji bankowych bedzie si¢ odbywac przez smartfony, a liczba interakcji przez lap-
topy lub komputery stacjonarne spadnie w tym czasie o 63%. Pomiedzy 2017 a 2022 r. liczba osobistych
wizyt w tradycyjnych placéwkach bankowych ma obnizy¢ si¢ 0 36%, natomiast liczba dokonywanych
mobilnie transakcji ma wzrosna¢ az o 121% (Accenture 2018). Globalnym projektem, ktéry przyczyni
sie do jeszcze dynamiczniejszego rozwoju platnosci mobilnych, jest technologia transmisji danych 5G.
Aby bankowos$¢ mobilna stata si¢ wszechobecna, wdrozenie i rozwdj tej technologii sa kluczowe. Tech-
nologia 5G redukuje opdznienia i czas transakgji, co jest istotne dla zapewnienia obstugi duzej liczby
transakgji.

Nie tylko wdrazanie technologii 5G sprzyja rozrostowi rynku fintech. W Unii Europejskiej powsta-
fa wspomniana juz dyrektywa PSD2, majaca na celu zwigkszenie konkurencji w europejskim sektorze
platniczym poprzez zachg¢canie do udziatu w branzy podmiotéw niebedacych bankami. Chociaz PSD2
jest dyrektywa europejska, koncepcja otwartej bankowosci rozprzestrzenia si¢ na skale miedzynarodo-
wa i przyczynia sie do rozwoju globalnych produktéw finansowych. Zwigkszenie ochrony konsumen-
téw i ched stworzenia legalnej konkurencji ,uzdrowia” sektor bankowy oraz napedza innowacje w sek-
torze ustug finansowych.

Jednak to niejedyne zmiany, jakie nas czekajg. Oprécz wygody, jaka oferuje mobilna bankowos¢,
bardzo istotne jest rowniez bezpieczenistwo korzystania z aplikacji. Z tego wzgledu obserwuje sie silny
trend rozwijania technologii biometrycznych w branzy ustug finansowych, uzywanych jako jeden ze
sposobéw zapobiegania oszustwom i hakowaniu kont mobilnych. Co wiecej, technologia biometryczna
sprawia, ze logowanie do aplikacji bankowych jest nie tylko bezpieczniejsze, ale takze szybsze. Wedtug
ekspertéw tradycyjny numer PIN wyjdzie z uzycia do 2020 r. i zostanie zastapiony uwierzytelnianiem
biometrycznym za pomoca odciskéw palcéw, skandw teczéwki oka, rozpoznawania twarzy, wzordw zyt
dtoni lub rozpoznawania gltosu (Goode 2018). Bedzie to mozliwe dzieki wykorzystaniu sztucznej inteli-
gencji (ang. Al - artifficial intelligence), sieci neuronowych i uczenia maszynowego.

Jak wynika z raportu Global FinTech Report 2017 (PwC 2017a), 30% duzych instytucji finansowych
inwestuje w sztuczng inteligencje. Motywem nie jest jedynie che¢ podniesienia poziomu ustug i bez-
pieczeristwa klientéw, ale réwniez obnizenie kosztéw prowadzonej dziatalnosci. Jednym z przyktadéw
jest wykorzystanie Al do analizy danych. JPMorgan Chase uzywa systemu COIN do przegladania do-
kumentacji prawnej. Automatyzacja pomaga wyeliminowac btedy ludzkie i skraca czas poswigecony na
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prace. COIN potrzebuje zaledwie kilku sekund, aby dokona¢ przegladu takiej liczby umoéw pozyczek
komercyjnych, ktére poprzednio zajmowaty prawnikom okoto 360 000 godzin rocznie. Warto réwniez
wspomnieé, ze algorytmy uczenia maszynowego mogg monitorowa¢ wzorce zachowan klientéw, by
wykrywaé nieuczciwe praktyki. Dzieki temu istotnie obniza si¢ skala wytudzen i innych przestepstw
finansowych, co ogranicza koszty z tym zwiazane.

Zmiany w postrzeganiu sektora fintech i wykorzystaniu nowych technologii do rozwijania idei
otwartej bankowosci, innowacyjnosci i efektywnosci dziatania to trend, ktéry ma odbicie réwniez
w polskiej gospodarce. W badaniu ,,# FINANSE PRZYSZEOSCI czyli jak Polacy wyobrazajq sobie swdj bank
teraz i za 10 lat” (Bank Millennium 2017) pokazano, ze polscy klienci sg bardzo otwarci na innowacje
i nowinki technologiczne utatwiajace kontakt z instytucjami finansowymi. Zdecydowana wigkszo$¢
Polakéw (90%) uwaza, ze w ciggu dekady podpis elektroniczny zastapi wiasnoreczny, a wigkszos¢
placéwek bankowych bedzie obstugiwana automatycznie. Co wiecej, 92% ankietowanych twierdzi, ze
za 10 lat z pomoca wirtualnej rzeczywistosci mozliwe bedzie zatozenie lokaty lub wziecie pozyczki.
Na tym jednak nie koniec, poniewaz potowa respondentdéw sadzi, ze zalogowanie si¢ do banku czy ban-
komatu bedzie mozliwe z uzyciem odcisku palca, komendy gtosowej lub tgczéwki.

Jeszcze parg lat temu taka wizja bankowosci kojarzyla sie raczej z gatunkiem science fiction anizeli
z realng przysztoscia. Obecnie wykorzystanie danych, sztucznej inteligencji i zaawansowanej analityki
zastepuje miejsce tradycyjnych metod obstugi klienta i dziatari optymalizujacych procesy operacyjne
wewnatrz instytucji finansowych. Ponadto zdano sobie sprawe ze znaczenia otwartych interfejséw pro-
gramowania aplikacji. W swietle nowych regulacji fintechy beda mogty komunikowa¢ si¢ z bankami
poprzez otwarte API, dzieki czemu uzyskaja dostep do danych, ktérymi do tej pory dysponowat wy-
facznie sektor bankowy. Oznacza to, Zze banki w gruncie rzeczy przeksztatcg sic w platformy, za ktérych
posrednictwem fintechy beda mogty swiadczy¢ klientom udoskonalone ustugi finansowe — ,,bankowos¢
szyta na miarg”.

8. Zakonczenie

Specyfika fintechéw polega na wdrazaniu nowoczesnych technologii oraz automatyzacji proceséw
w obszarze finanséw. Zmieniaja tym samym zastate, tradycyjne instytucje finansowe w nowoczesne
i zinformatyzowane podmioty spetniajace oczekiwania klientéw XXI w.

Wspdiczesny sektor fintech zaczat si¢ rozwija¢ na poczatku lat 90. XX w., kiedy pojawit si¢ projekt
Citigroup o nazwie Financial Services Technology Consortium. Jednak dopiero od 2014 r. sektor przy-
ciggnatl uwage regulatoréw, konsumentéw i inwestoréw. Dzisiaj fintechy sa postrzegane jako zwigzek
ustug finansowych i szeroko rozumianej technologii informacyjnej. Jednak to powiazanie ewoluowato
przez lata. W jego dtugiej historii mozna wyodrebnic trzy okresy. Punktem zwrotnym w catej tej histo-
rii jest 2008 1., w ktérym kryzys finansowy stat si¢ katalizatorem rozwoju sektora fintech.

Jak wspomniano, fintech duzo zawdzi¢cza wydarzeniom z 2008 r. oraz reformom regulacyjnym,
ktére wprowadzono po kryzysie. Pojawienie si¢ luki w finansowaniu, tj. zmniejszenie si¢ rynku mie-
dzybankowego (problemy z zaufaniem) i wzrost wymagan co do zabezpieczenia kredytowego, sktoni-
to klientéw i dostawcéw ustug finansowych do poszukiwania alternatyw. Efekt ten zostat wzmocniony
przez rosnaca nieufnos¢ opinii publicznej do tradycyjnych instytucji finansowych. Dostepnos¢ techno-
logii i rozwdj technologii mobilnych zaczety kreowaé nowe ramy wspdtczesnych finanséw.
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Najwazniejszymi obszarami funkcjonowania fintechéw s3 obecnie: mobilna bankowos¢, ptatnosci
mobilne i przelewy pieni¢zne, zarzadzanie majatkiem, kredyty dla przedsiebiorstw, ustugi kupieckie
i ubezpieczeniowe oraz réznego rodzaju oprogramowanie wspomagajace (SaaS). Swiatowe inwestycje
w spOiki z branzy fintech wyniosty na koniec 2017 1. 8,2 mld USD (274 inwestycje), a wartos¢ transakeji
fuzji i przeje¢ na tym rynku poszybowata do poziomu 4,9 mld USD. Na wysokim poziomie byty réwniez
inwestycje funduszy venture capital, ktére wpompowaty w rynek 3,3 mld USD.

Obszary sprzyjajace fintechowi, ktére umozliwiajg jego dalszy dynamiczny rozwdj, to: popularyza-
¢ja urzadzen mobilnych, automatyzacja i digitalizacja proceséw, otwarte API, analiza danych i coraz
nowsze modele biznesowe. Z kolei do najwiekszych trudnosci, przed ktérymi staje branza, zalicza sig:
skalowalnos¢ i dotarcie do klienta, zbudowanie pozycji w swiadomosci klienta, pozyskanie srodkéw ka-
pitatowych na rozwdj biznesu, zbudowanie stabilnej pozycji bilansowo-finansowej oraz kwestie regula-
cyjne. Ciagle trwaja réwniez dyskusje nad przysztoscia branzy fintech, w ktérych powtarzaja sie watki
platnosci w czasie rzeczywistym, blockchain, wzrostu automatyzacji i przejeé ze strony tradycyjnego
sektora bankowego.

Branza fintech w ostatnich czasach zyskuje na popularnosci wsrod inwestoréw. Najwiekszych trans-
akcji dokonano w obszarze platnosci elektronicznych, bankéw alternatywnych czy rozwigzan dla klien-
tow biznesowych (Mazurkiewicz 2018). Europa stata si¢ kluczowym obszarem inwestycji w fintechy;
trafita tu prawie potowa funduszy zainwestowanych w branze w pierwszej potowie 2018 r. Rodzimy ry-
nek fintech réwniez cieszy sie¢ duzym zainteresowaniem ze strony inwestorow. Wprawdzie na polskim
rynku srednia warto$¢ inwestycji w startupy na wczesnym etapie rozwoju znacznie odbiega od sredniej
zachodnioeuropejskiej, jednak nie przestaje przybywa¢ podmiotéw zainteresowanych tworzeniem no-
wych rozwigzan w swiecie ustug finansowych (Duszczyk 2019). Sytuacja na polskim rynku zaczyna si¢
poprawia¢, tematyka startupéw fintech nabiera rozgtosu i staje si¢ jednym z kluczowych elementéw
rozwoju strategii Polski cyfrowe;j.

Pomimo bardzo dynamicznego rozwoju sektora fintech wciaz brakuje ilosciowych badan na te-
mat ryzyka zwiazanego z tym segmentem oraz czynnikami, ktére pozwolityby na ocen¢ prawdopo-
dobieristwa sukcesu modeli biznesowych powstajacych fintechéw. Nie brakuje jednak literatury, ktéra
dostarcza wiedzy o kierunkach rozwoju sektora oraz wielkosci rynkéw, na ktérych fintech jest obecny.
Nie s3 to tylko artykuty publikowane przez akademikdéw, ale réwniez szereg raportéw dostarczanych
przez firmy konsultingowe i branzowe, ktére powstaja w zwigzku z rozrosnigciem si¢ sektora fintech
do rozmiaréw istotnych z punktu widzenia globalnej alokacji kapitatu, biznesu i potencjatu rynku.

Co wigcej, pomimo dostepnej literatury przedmiotu o sektorze fintech jako catosci brak jest szcze-
gbtowej analizy spétek z tej branzy w Polsce. Warto zaznaczy¢, ze polska bankowos¢ nalezy do jednej
z najbardziej innowacyjnych na swiecie. W Polsce co roku powstajg nowe fintechy, ktére majg szanse
sta¢ si¢ Swiatowymi liderami. Jest to gléwnie zastuga dynamicznie rozwijajacego sie¢ rynku, na ktérym
czas od powstania do osiagnigcia wielomilionowej skali dziatania i wielomiliardowej wyceny biznesu
liczy sie w miesiacach. Jest to wigc temat istotny z punktu widzenia catej gospodarki i stabilnosci dzia-
tania systemu finansowego. Dlatego tak wazne jest prowadzenie badari w tym kierunku, w szczegdlno-
$ci analiz, ktére pozwola wyodrebnic z tej branzy startupy mogace zmieni¢ oblicze wspdtczesnie zna-
nego nam rynku finansowego.
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Aneks

Tabela 1

M. Hatasik-Kozajda, M. Olbrys

Podziat sektora fintech na segmenty

Finansowanie

Zarzadzanie majatkiem

Platnosci

Inne rodzaje fintechéw

Crowdfunding
AngelList, CircleUp,
Crowdcube, GoFundMe,
Indiegogo, Kickstarter,
Qingsongchou, Seedrs

Crowdfunding oparty
na darowiznach (donation-
-based crowdfunding)

Crowdfunding oparty
na nagradzaniu (reward-
-based crowdfunding)

Crowdinvesting
Crowdlending

Kredytowanie i factoring

Kredytowanie
przedsigbiorstw

(bussines lending)

Behalf, BlueVine, C2FO,
Capital Float, DianRong,
Fundbox, Funding

Circle, Funding Societies,
Kabbage, Lendingkart,
MarketInvoice, Nongfenqi,
Prospa, Yuanbaopu

General lending

Auxmoney, Finrise, Indifi
Technologies, JD Finance,
Kreditech, LendUp, Lu.com,
Oportun, Orchard Platform,
Paytm Payment Bank,
Rong360, TrueAccord,
WeLab

Trading i rynki kapitatowe
55 Capital, Algomi,
AlphaSense, Artivest
Holdings, Captable.io,
Credit Benchmark,
Easynvest, eShares,

1IEX Group, Kensho
Technologies, M-DAQ,
Neighborly, New York
Shipping Exchange,
Numerai, Quantopian,
Reorg Research, Riskalyze,
Street Contxt, Trumid,
Xignite

Zarzadzanie finansami
osobistymi

51Xinyongka, Atom Bank,
Clarity Money, ClearTax,
Digit, Even Responsible
Finance, Moneytree,
Monzo, N26, NerdWallet,
Nubank, Propel, Qapital
Insight, Shenzhen Kingdee
Suishou Technology, Tally
Technologies, Tink

Alternatywne metody
platnosci

Adyen, Airwallex, Assembly
Payments, Beijing

LaKala Billing Services,
CurrencyCloud, Ebury,
Ezetap Mobile Solutions,
Flywire, GoCardless, Iyzico,
iZettle, Klarna, Margeta,
PayNearMe, Payoneer,
Paystack, Ping++, QFPay,
Red Dot Payment, Signifyd,
Stripe, Tyro Payments,
Veem, YapStone, YOco, Z0oz

Kryptowaluty

Axoni, bitFlyer, Blockstack
Labs, Blockstream, Brave
Software, Chain, Coinbase,
Digital Asset Holdings,
Factom, Juzhen Financials,
Polychain Capital, Ripple
Labs, Xapo

Ubezpieczenia

BIMA, Bright Health,
Clover Health, CreditEase
Insurance Agency, Cyence,
Embroker, Gusto, Hibob,
Ladder, Lemonade,
MetroMile, Namely,

Next Insurance, Oscar
Health Insurance Co.,
Simplesurance, Trov,
WorldCover, Xiaoyusan
Insurance, Xishan
Information Technology,
Zhong An Insurance

Narzedzia wyszukiwania

i por6wnywania

Bonify, Branch
International, Credit
Karma, CreditMantri,
IceKredit, Juvo, Nav, PeerlQ,
Tala, WeCash, ZestFinance
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Finansowanie Zarzadzanie majatkiem Platnosci Inne rodzaje fintechéw
Kredyty hipoteczne Robodoradcy Inne (np. portfele Technologia, IT
(mortgage lending) elektroniczne, transfery i infrastruktura

Better Mortgage, Blend,
Dadao Financial, Habito,
LendingHome, LendInvest,
Roostify

Kredyty i pozyczki
konsumenckie
Activehours, Affirm,
AutoGravity, Creditas,
Earnest, Fengile, Financelt,
GreenSky, Paymax, Ppdai,
Qudian, Smava, Society
One, SoFi, Upgrade, Weidai,
YongQianBao, ZestMoney,
Zopa

Bankowos$¢ inwestycyjna
Acorns, Addepar,
Betterment, Ellevest, Folio,
Futu Securities, GuiaBolso,
Guideline, MoneyFarm,
Nutmeg, Personal Capital,
Raisin, Robinhood, Stash
Invest, THEO, Tiger Brokers,
Wealthfront, WealthNavi,
Wealthsimple

walutowe)

Ant Financial Services
Group, BitPesa, Circle
Internet Financial, Coins.
ph, CurrencyFair, Kakao
Pay, LevelUp, MobiKwik,
MoMo, Mynt, One97
Communications, Paga,
Revolut, Toss, TransferWise,
WorldRemit, Zoona

Cloud9 Technologies,
Cross River Bank,
Deposit Solutions, Figo,
Kasisto, OpenFin, Plaid
Technologies, Quovo,
solarisBank, Symphony
Communication Services
Holdings, Trading Ticket

Inne (np. regtechy)
ComplyAdvantage, Digital
Reasoning Systems, Droit
Fintech, EverCompliant,
Fenergo, Merlon
Intelligence, Onfido,
OpenGamma, Perfios,
Socure, Token, Trulioo,
Verato

Zrédto: opracowanie wlasne na podstawie Dorfleitner i in. (2017) oraz www.cbinsights.com.
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Tabela 2
Liczba polskich fintechéw w podziale na kategorie

Udzial w catkowitej

Lp. Kategoria Liczba firm liczbie firm (w %)

1 Ptatnosci/inwestycje 56 30
Oprogramowanie/big data/uczenie

2 . 50 27
maszynowe/analiza danych

3 Kryptowaluty/kantor internetowy 21 11
Crowdfunding/pozyczki spotecznosciowe

4 17 9
(P2P)

5 Platformy finansowe 15 8

6 Ubezpieczenia 14 7

7 Blockchain/cyberbezpieczeristwo 7 4

8 Inne 7 4

SUMA 187 100

Zrédto: opracowanie wlasne.
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Lp. Nazwa fintechu Kategoria

1. Billon blockchain/cyberbezpieczeristwo

2. Coinfirm blockchain/cyberbezpieczeristwo

3. Identt blockchain/cyberbezpieczeristwo

4. mojelD blockchain/cyberbezpieczeristwo

5. Nethone blockchain/cyberbezpieczeristwo

6.  Phone ID blockchain/cyberbezpieczeristwo

7. Straal blockchain/cyberbezpieczeristwo

8.  Beesfund crowdfunding/pozyczki spotecznosciowe (p2p)

9.  CONDA Crowdinvesting Polska  crowdfunding/pozyczki spotecznosciowe (p2p)
10. gfxd?l?fg;;’;;fr:ggitors crowdfunding/pozyczki spotecznosciowe (p2p)
11. Crowdangels crowdfunding/pozyczki spotecznosciowe (p2p)
12.  eMonero (P2P Lending sp. z 0.0.) crowdfunding/pozyczki spotecznosciowe (p2p)
13. Fans4Club crowdfunding/pozyczki spotecznosciowe (p2p)
14. Finansowo.pl crowdfunding/pozyczki spotecznosciowe (p2p)
15.  Fundujesz.pl crowdfunding/pozyczki spotecznosciowe (p2p)
16. Line crowdfunding/pozyczki spotecznosciowe (p2p)
17. Mintu.me crowdfunding/pozyczki spotecznosciowe (p2p)
18.  Odpal projekt, Bessfund crowdfunding/pozyczki spotecznosciowe (p2p)
19. Patronite crowdfunding/pozyczki spotecznosciowe (p2p)
20. Polak Potrafi crowdfunding/pozyczki spotecznosciowe (p2p)
21. Science Ship crowdfunding/pozyczki spotecznosciowe (p2p)
22. Siepomaga crowdfunding/pozyczki spotecznosciowe (p2p)
23. Wspieram To crowdfunding/pozyczki spotecznosciowe (p2p)
24.  Wspdlnicy.pl, Wspdlny projekt crowdfunding/pozyczki spotecznosciowe (p2p)
25.  Abucoins gietda kryptowalut/internetowy kantor
26. Best eKantor gietda kryptowalut/internetowy kantor
27. BitBay (BitMarket sp. z 0.0.) gietda kryptowalut/internetowy kantor
28.  Bitmarket24 gietda kryptowalut/internetowy kantor
29. Bitmaszyna gietda kryptowalut/internetowy kantor
30.  Bitstar gietda kryptowalut/internetowy kantor
31.  CinkciarzPay gietda kryptowalut/internetowy kantor
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32.  Coinbe gietda kryptowalut/internetowy kantor

33, Coinroom gietda kryptowalut/internetowy kantor

34.  CurrencyOne gietda kryptowalut/internetowy kantor

35.  DGT Market gietda kryptowalut/internetowy kantor

36. Dobry Kantor gietda kryptowalut/internetowy kantor

37. Dom Waluty gietda kryptowalut/internetowy kantor

38.  Fritz Ecxchange gietda kryptowalut/internetowy kantor

39. FXMANAGO gietda kryptowalut/internetowy kantor

40.  InternetowyKantor.pl gietda kryptowalut/internetowy kantor

41.  KantorBox gietda kryptowalut/internetowy kantor

2. Lider Walut gietda kryptowalut/internetowy kantor

43.  Mobilum gietda kryptowalut/internetowy kantor

44.  Walutobox gietda kryptowalut/internetowy kantor

45. Walutomat gietda kryptowalut/internetowy kantor

46.  Car Smile inne

47.  Goodie inne

48.  Koleo inne

49.  Lepsza Oferta inne

50. OneLoop inne

51.  Price Panorama inne

52. Urban.one inne

53.  2040.i0 oprogramowanie/big data/uczenie maszynowe/analiza danych
54. Afaktury oprogramowanie/big data/uczenie maszynowe/analiza danych
55.  Ailleron oprogramowanie/big data/uczenie maszynowe/analiza danych
56. APDU oprogramowanie/big data/uczenie maszynowe/analiza danych
57. Astor oprogramowanie/big data/uczenie maszynowe/analiza danych
58.  Autenti oprogramowanie/big data/uczenie maszynowe/analiza danych
59.  BankMail oprogramowanie/big data/uczenie maszynowe/analiza danych
60. Botomatiq oprogramowanie/big data/uczenie maszynowe/analiza danych
61. Cenatorium oprogramowanie/big data/uczenie maszynowe/analiza danych
62.  Cream Finance oprogramowanie/big data/uczenie maszynowe/analiza danych
63.  Data Dealers oprogramowanie/big data/uczenie maszynowe/analiza danych
64. Deali-IO oprogramowanie/big data/uczenie maszynowe/analiza danych
65.  Digital Teammates oprogramowanie/big data/uczenie maszynowe/analiza danych
66.  Dual Core oprogramowanie/big data/uczenie maszynowe/analiza danych
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67.  Efigence oprogramowanie/big data/uczenie maszynowe/analiza danych
68. eGwarancje.pl oprogramowanie/big data/uczenie maszynowe/analiza danych
69. eWindykator oprogramowanie/big data/uczenie maszynowe/analiza danych
70.  Eximee oprogramowanie/big data/uczenie maszynowe/analiza danych
71.  Exmit oprogramowanie/big data/uczenie maszynowe/analiza danych
72.  Faktorama oprogramowanie/big data/uczenie maszynowe/analiza danych
73.  Fakturomania oprogramowanie/big data/uczenie maszynowe/analiza danych
74.  Finanteq oprogramowanie/big data/uczenie maszynowe/analiza danych
75.  FinFlow oprogramowanie/big data/uczenie maszynowe/analiza danych
76. 1Al oprogramowanie/big data/uczenie maszynowe/analiza danych
77.  IC Solutions oprogramowanie/big data/uczenie maszynowe/analiza danych
78. ICRA oprogramowanie/big data/uczenie maszynowe/analiza danych
79. Infact oprogramowanie/big data/uczenie maszynowe/analiza danych
80. Invoice Ocean oprogramowanie/big data/uczenie maszynowe/analiza danych
81. 1Q Money oprogramowanie/big data/uczenie maszynowe/analiza danych
82. Kontomatik oprogramowanie/big data/uczenie maszynowe/analiza danych
83. Kontomierz oprogramowanie/big data/uczenie maszynowe/analiza danych
84.  Live Space oprogramowanie/big data/uczenie maszynowe/analiza danych
85. Loot oprogramowanie/big data/uczenie maszynowe/analiza danych
86.  Metis Finance oprogramowanie/big data/uczenie maszynowe/analiza danych
87.  Nu Delta oprogramowanie/big data/uczenie maszynowe/analiza danych
88.  PayArto oprogramowanie/big data/uczenie maszynowe/analiza danych
89. Paybynet oprogramowanie/big data/uczenie maszynowe/analiza danych
90. Przeswietl.pl (MCX System) oprogramowanie/big data/uczenie maszynowe/analiza danych
91. Rankomat oprogramowanie/big data/uczenie maszynowe/analiza danych
92. Smart Stadium oprogramowanie/big data/uczenie maszynowe/analiza danych
93.  Stream, mHub, Tap2Go oprogramowanie/big data/uczenie maszynowe/analiza danych
94.  TapOn (teraz MintCloud) oprogramowanie/big data/uczenie maszynowe/analiza danych
95. Taxxo oprogramowanie/big data/uczenie maszynowe/analiza danych
96. TogetherData oprogramowanie/big data/uczenie maszynowe/analiza danych
97.  Transparent Data oprogramowanie/big data/uczenie maszynowe/analiza danych
98.  Userengage oprogramowanie/big data/uczenie maszynowe/analiza danych
99.  Velgid oprogramowanie/big data/uczenie maszynowe/analiza danych

100.  Vintom oprogramowanie/big data/uczenie maszynowe/analiza danych

101.  Voicepin oprogramowanie/big data/uczenie maszynowe/analiza danych

102.  Zencard oprogramowanie/big data/uczenie maszynowe/analiza danych
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103.  Akredo platforma finansowa
104. Bancovo (NewCommerce

Services sp. 2 0.0) platforma finansowa
105. Compare King (Liber Finance platforma finansowa

Sp. Z 0.0.)
106. Comperia platforma finansowa
107.  eBroker.pl platforma finansowa
108.  FinAi platforma finansowa
109. finalia.pl platforma finansowa
110. finPack platforma finansowa
111. Kasomat platforma finansowa
112.  Net Invest platforma finansowa
113.  Rush Cash platforma finansowa
114.  starfunds platforma finansowa
115.  xchanger platforma finansowa
116. Ybanking platforma finansowa
117.  zaplo.pl platforma finansowa
T Camochodone sp.1.00) platmosei/nwestyci
119. BeamUp platnosci/inwestycje
120.  Bilkom (PKP Informatyka) platnosci/inwestycje
121.  Billenium ptatnosci/inwestycje
122.  BillTech platnosci/inwestycje
123.  Blik platnosci/inwestycje
124.  Blue Media ptatnosci/inwestycje
125.  Brutto.pl platnosci/inwestycje
126.  CallPay platnosci/inwestycje
127.  Cardera ptatnosci/inwestycje
128.  Cashbill platnosci/inwestycje
129. Compay platnosci/inwestycje
130.  ConotoxiaPay ptatnosci/inwestycje
131.  eCard/Dotpay platnosci/inwestycje
132. England platnosci/inwestycje
133. Espago.com platnosci/inwestycje
134. Fandla platnosci/inwestycje
135. feeCOMPASS platnosci/inwestycje
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136.  Fenige
137.  Finiata
138.  GoPay
139.  Greencash
140. Haiz
141.  IgoriaCard
142. imoje
143. InPay
144.  InviPay
145.  IPOS
146.  Jiffee
147.  Kredytmarket
148.  LeaseLink
149. Lendguru
150.  Let’s Pay - projekt firmy
Perceptus SA
151.  Loando
152. ManyMany
153.  mFlota
154.  MobilTek
155.  Monetia
156. Money Friend
157. My ptacimy
158.  NicePay
159.  Open Payment System
160.  PayLine
161. PayPo
162. Payu
163.  Polski Portfel
164. Przelewy24
165.  SkyCash
166.  Soft POS
167.  Squaber
168.  Starfunds
169. SumUp
170. Taxilog

platnosci/inwestycje
ptatnosci/inwestycje
platnosci/inwestycje
platnosci/inwestycje
ptatnosci/inwestycje
platnosci/inwestycje
platnosci/inwestycje
platnosci/inwestycje
platnosci/inwestycje
platnosci/inwestycje
platnosci/inwestycje
ptatnosci/inwestycje
platnosci/inwestycje

platnosci/inwestycje
ptatnosci/inwestycje

platnosci/inwestycje
platnosci/inwestycje
platnosci/inwestycje
platnosci/inwestycje
platnosci/inwestycje
platnosci/inwestycje
platnosci/inwestycje
platnosci/inwestycje
platnosci/inwestycje
platnosci/inwestycje
platnosci/inwestycje
platnosci/inwestycje
platnosci/inwestycje
platnosci/inwestycje
platnosci/inwestycje
platnosci/inwestycje
platnosci/inwestycje
platnosci/inwestycje
platnosci/inwestycje

platnosci/inwestycje
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171.  Tpay platnosci/inwestycje
172. uPaid ptatnosci/inwestycje
173. UseMe ptatnosci/inwestycje
174. Bacca ubezpieczenia
175.  hiPRO ubezpieczenia
176.  Kasa wraca ubezpieczenia
177. Kundi ubezpieczenia
178. mfind ubezpieczenia
179.  Play Ubezpieczenia ubezpieczenia
180. PZU GO ubezpieczenia
181.  Screenity ubezpieczenia
182. uBezpiecz ubezpieczenia
183.  Ubezpieczenia w aplikacji ubezpieczenia
184.  Ubezpieczenia w bankomatach ubezpieczenia
185.  Velochron ubezpieczenia
186. Warta Mobile ubezpieczenia

187. YU Ubezpieczenia ubezpieczenia




Analiza ewolucji i struktury sektora fintech 585

Wykres 1
Poziom adaptacji ustug fintech w poszczegélnych krajach

%
807 g9
70
60 52
50 1 42 g
373736353533
- 32 32
40 .--_____ 30 57 27 9
30 > s
o] IIIIIIII I IIII T
Bnnm
0
> 0 08 g 8 8 v o> 2 L WM 8 o S8 &S @ 9®© 92 o & @0z
g 85 E =2 Z E » & % £ £ 2 £ © ® ®W g ¥ E B
£ 2 % 2 Z 5 f£5 2 2% EE G O:o:oZ
& = 2 £ = z g g 5 % £ £ % E & 2 =2 2
3 s £ 32 O B & @
= G =
2 gli = 2
= z 3 5 &
= & M
g
=t
o
o)
[~

Uwaga: poziom adaptacji, w kontekscie przeprowadzonego przez EY badania, rozumiany jest jako odsetek ankietowanych
w danym kraju, ktérzy regularnie korzystaja z ustug fintech, tj. skorzystali z nich co najmniej dwukrotnie w ostatnim
potroczu i maja zamiar korzysta¢ z nich w przysztosci.

Zrédto: opracowanie wlasne na podstawie EY FinTech Adoption Index 2017.






