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BETHLENDI ANDRAS-SZOCS ARPAD

A technoldgiai oridsvallalatok hatdsa
a pénziigy-technologiai 6koszisztémakra

A kapcsolodo szakirodalom a pénziigy-technoldgiai (fintech) 6koszisztéma 6 sze-
repldinek elsésorban a hagyomanyos pénzintézeteket, a startupokat és a szabalyozo
hatdsagokat tekinti. Egyes megkozelitések ezt még kiegészitik az iigyfelekkel és tech-
nologiai fejlesztékkel. A technologiai driasvallalatok (big tech) azonban - amelyek az
elmult években igen aktivva valtak a pénziigyi szolgaltatasok terén — nem szerepel-
nek ezekben a modellekben. Intenziv vallalatfelvasarlasi gyakorlatuk tovabb erésiti
az iparagi poziciojukat az organikus novekedés mellett. Versenyelemzésiink ravilagit
arra, hogy a technoldgiai oriasvallalatok versenyeldnye — a tényezgdellatottsag és keres-
leti feltételek egyes dimenzioi terén - jelentés a bankokhoz és a fintech startupokhoz
képest. A big tech vallalatok el6szor a hagyomanyos pénziigyi intézmények és a fintech
startupok partnereivé valtak, ma mar azonban a pénziigy-technoldgiai 6koszisztémak
onall6, meghatarozd tagjainak tekinthet6k. A tanulmany kitér a jelenséggel kapcsola-
tos kockazatok és szabalyozasi lehet6ségek bemutatasara is.”

Journal of Economic Literature (JEL) kod: G21, G23, G38, M13.

Bevezeto

A pénziigy-technologia (fintech) fogalma ma mar nem csupan a hagyomanyos pénz-
tigyi szolgaltatasok digitalizalt verzioit fedi le, hanem egyéb innovativ megoldasok szé-
les skalajat is. Ezek a szolgaltatasok a pénziigy-technologiai 6koszisztéma szerepl6inek
szoros egyiittmlikodésébol eredeztethetdk. Ezeknek az okoszisztémaknak a tagjait
szerepiik vagy funkcidjuk alapjan hatarozza meg a kapcsoldédé szakirodalom. In-Shin
[2018] csoportositasa alapjan a fintech 6koszisztéma kulcsfontossagu szerepléi a hagyo-
manyos pénzintézetek, a fintech startupok, a technoldgiai fejleszték, a kormanyok és
az tigyfelek. Az elmult években a pénziigyi szektorban viszont tovabbi 4j tipusu sze-
replok jelentek meg, a technoldgiai dridsvallalatok (big tech). A legtobb kapcsolodd
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szakirodalomban a GAFAM (Google, Amazon, Facebook, Apple, Microsoft) (Petit
[2020]) vagy a MAMAAs [Meta (Facebook), Apple, Microsoft, Amazon, Alphabet
(Google)] és a kinai BATs (Baidu, Alibaba, Tencent) roviditéseket hasznaljak ezekre
atechnoldgiai driasokra (Bassens—Hendrikse [2022]). Ezek a vallalatok kezdetben olyan
teriileteken szolgaltak ki az tigyfélkoriiket, mint a szoftverfejlesztés, az online marke-
ting, a kozosségi média vagy az online kiskereskedelem. Az elmult években azonban
e vallalatok egyre nagyobb érdeklédést mutattak a kiilonb6z6 pénziigyi szolgaltatasok
irant, illetve igyekeztek megtalalni a szinergidkat a fintech megoldasok és az eredeti
szolgaltatasi teriileteik kozott. Tanulmanyunk célja ennek a viszonylag kevéssé kutatott
mar a pénziigy-technoldgiai iparag kulcsszerepl6ivé valtak.

Tanulmanyunkban elsé 1épésként a pénziigy-technoldgiai 6koszisztémak f6bb sze-
repldit csoportositd szakirodalmakat tekintjiik at. Ezt kovetéen a technolégiai Orids-
vallalatok pénziigyi szolgaltatasi tevékenységeinek fejlédését ismertetjiik. A szakiro-
dalmi ismertetést a fenti jelenségekkel kapcsolatos kockazatok és az ezekre adhatd
szabalyozasi lehetdségek osszefoglalasaval zarjuk.

Hipotézisiinket kétfajta megkozelitéssel kivanjuk igazolni. El6szor a big tech vallala-
tok vallalatfelvasarlasi gyakorlatat vizsgaljuk. Ugyanis az organikus novekedés mellett
a fintech iparagi felvasarlasok jelentdsen hozzajarulhatnak a technoldgiai 6riasvallala-
tok pénziigy-technologiai ipardgi szerepének noveléséhez. Tovabba megvizsgaljuk, hogy
a pénziigyi szolgaltatasok nyujtasa mar jol kimutathatéan hozzajarul-e ezen tarsasagok
jovedelemtermeléséhez. Masodszor a technologiai driasvallalatok versenyképességét vizs-
galjuk a hagyomanyos pénzintézetekhez és a fintech startupokhoz képest Porter [1990]-
téle rombuszmodell alkalmazasaval. A tanulmdnyt a kévetkeztetések levonasaval zarjuk.

Szakirodalmi attekintés

A szakirodalmi attekintést harom f6 témakorben végezziik. El6szor beazonositjuk
a kapcsolodo kutatasokban a pénziigy-technoldgiai 6koszisztémakban jelenleg defi-
nialt f6bb szereploket és az altaluk betoltott szerepeket. Majd attekintjiik a technolo-
giai driasvallalatok jelenlegi tevékenységét a pénziigyi szolgaltatasi szektorban. Ezt
kovetden a technoldgiai driasvallalatok tevékenysége kapcsan jelentkezd kockazato-
kat és szabalyozasi iranyokat foglaljuk dssze.

A fintech Okoszisztémak meghatdrozo szerepldi

A 2008 utan kibontakozo id6szak tobb szempontbodl is lehetdséget teremtett a pénz-
tigyi szektor technologiai-lizleti megujulasahoz. A globalis pénziigyi valsag, a hagyo-
manyos pénzintézetekbe vetett bizalom megingasa szamos innovativ pénziigyi meg-
oldas el6tt nyitotta meg az utat (keresleti oldal). Tovabbi fontos tényezé volt, hogy
a 2008-as valsag hatasara nagy volumenben veszitették el az allasukat a pénziigyi
szektorban dolgozé szakemberek, akik koziil sokan 6néllé vallalkozasi lehetéségek
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és a startupok felé fordultak (Arner és szerzétdrsai [2015]). Mindezt tovabb erdsitette
az internetpenetracié globalis emelkedése és az okoseszkozok térhoditasa. A fintech
startupoknak tehat lehetdségiik nyilt a fejlédésre és innovativ megoldasaik bemuta-
tasara. A 2010-es évek kozepére a hagyomanyos pénziigyi szektor miikodése is sta-
bilizalddott, és fontos kérdéssé valt, hogy az Uj és a régi szereplok milyen egytittmu-
kodé vagy versengé kapcsolatokat tudnak kialakitani.

A fintech okoszisztéma fejlédésének els6 fazisaban a bankok és a startupok kozotti
versengd egyiittmiikodés volt a jellemz6. Ennek keretében a fintech startupoknak
el6szor olyan piaci réseket (niche piacokat) és megoldasokat kellett keresniiik, ame-
lyek lehetévé tették szamukra, hogy versenyre kelhessenek az erds banki szerepl6k-
kel (Suprun és szerzétdarsai [2020]). Ezekre az eredményekre épitve pedig a fintech
startupoknak mar lehetdségiik nyilt parbeszédet kezdeni, illetve partneri megalla-
podasokat is kialakitani a hagyomanyos pénzintézetekkel. A kialakulé egyiittmii-
kodések ujszert, innovativ megoldasokat hoztak létre a fogyasztok szdmara, és lehe-
tové tették a fintech szolgaltatdsok globalis elterjedését. Mindez jelentds kihivas elé
allitotta a nemzeti kormanyokat és a szabalyozé hatdsagokat az Gj termékek és szol-
galtatasok nyomon kovetése terén. Diemers és szerz6tdrsai [2015] kutatdsai alapjan

»[A] fintech 6koszisztémak létrehozasa és mikodtetése nehéz feladat, és a korméanyok,
a pénziigyiintézmények és a vallalkozok kozotti tartds egytittmiikodés szitkséges hozza.”
(Diemers és szerzbtdrsai [2015] 4. 0.)

Az dkoszisztémdban minden szerepldnek tisztaban kell lennie az adott 6koszisztéma
altal szamara kinalt elényokkel és a lehetséges egytittmtikodések kereteivel. A hagyo-
manyos pénzintézetek szakmai tapasztalattal és jelentGs tigyfélkorrel, a fintech
startupok pedig innovativ megkozelitéssel és fejlesztési kapacitassal rendelkeztek az
okoszisztémak kialakuldsakor.

A korabbi kutatasok a vizsgalt fintech okoszisztémakban a szerepléket szerepitk
és feladataik alapjan definialtak. A hagyomanyos pénziigyi intézmények és a fintech
startupok szolgaltato szerepet toltenek be, a technoldgiai fejleszték (In-Shin [2018])
vagy tehetséggondozo intézmények és befektetdk (Mittal [2019]) pedig tamogato sze-
repben jelennek meg (1. tdbldzat).

1. tdbldzat
A fintech 6koszisztémadk legfontosabb szerepldi

Diemers és szerzbtdrsai [2015]  In-Shin [2018] Mittal [2019]
Villalkozasok (startupok) Fintech startupok Fintech startupok
Pénzintézetek Hagyomanyos pénzintézetek Hagyomadnyos pénzintézetek
Korményok Kormanyzat Szabalyozdk, kormanyok
Ugyfelek Ugyfelek
Technolégiai fejlesztok Tehetséggondozd intézmények
Befektet6k

Forrds: sajat szerkesztés.
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Tanulmanyunkban In-Shin [2018] megkozelitését kovetjiik, a szerzéparos az 1. dbrdn
lathaté 6t {6 csoportot azonositotta be a fintech 6koszisztéméban.

1. dbra

A fintech 6koszisztéma 6t f6bb szerepléje

Fintech
startupok

H?gy.om,anyos Korményzat
pénzintézetek
Fintech 6koszisztéma
. Technoldgiai
Ugyfelek
&Y fejleszt6k

Forrds: In-Shin [2018].

A fintech startupok éltal képviselt diszruptiv hozzallas a fintech 6koszisztémak fej-
16désének 6 mozgatérugdja. Harasim [2021] alapjan a pénziigy-technologiai szek-
tor a fiatal technoldgiai véllalatokat (gyakran startupokat) foglalja magaban, ame-
lyek innovativ termékek és/vagy folyamatok fejlesztésére 6sszpontositanak a pénz-
tigyi szolgaltatasok terén. Stratégiajuk hangsulyos eleme a felhasznal6i élmény (user
experience, UX) javitasa. Ez a hozzaallas tette lehet6vé, hogy a fintech startupok fel-
vegyék a versenyt a tradiciondlis és tékeerds pénzintézetekkel.

Az Accenture [2016] elemzése alapjan kétféle fintech vallalatot kiillonboztethetiink
meg az Okoszisztéma mas szerepléihez fliz6d6 viszonyuk alapjan.

1. A versengd vallalatokat mint az inkumbens pénziigyi szolgaltaté intézmények
kozvetlen kihivéit. Kevésbé jovedelmez6 szegmenseket céloznak meg annak érdeké-
ben, hogy innovativ élményeket nytjtsanak az iigyfeleknek.

2. Az egyiittmiikodoé vallalatok, amelyek megoldasokat kinalnak a meglévé piaci
szereplok pozicidjanak javitasara.

A hagyomanyos pénzintézeteknek folyamatosan valtozé kornyezetben kell versenyez-
niiik, kiszolgalniuk meglévé tigyfeleiket, valamint fejleszteniiik szolgaltatasi portfolidju-
kat. Vovchenko és szerzétarsai [2019] szerint ,,a hagyomanyos” pénzintézeteknek fokoza-
tosan 4t kell lépniiik az ,,univerzalis bank” pozici6jabol az ,,univerzalis partner” pozicio-
jaba, hogy a boviild igényekkel rendelkezd tigyfeleket is ki tudjak szolgalni. Ahhoz, hogy
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versenyképesek maradjanak a fintech startupok altal elinditott folyamatokkal szemben,
ahagyomadnyos pénzintézeteknek hazon beliil kell digitélis tizleti megolddsokat fejleszte-
niiik, vagy partnerségek révén kell megszerezniiik ezeket a kompetenciakat.

A European Banking Authority elemzése két f6 tendenciat azonositott a hagyoma-
nyos pénzintézetek kapcsan, nevezetesen 1. a digitalis atalakulast (digital transform-
ation) és 2. a digitalis diszruptiv innovaciot (digital disruption). Az els6 trend a bels6
folyamatok atalakitasat jelenti, és célja a folyamatok, tevékenységek digitalizalasa és
optimalizalasa. A digitalis diszruptiv innovacié a hagyomanyos pénziigyi szolgalta-
toi mikodéstdl valo eltérést jelenti egy j mikodési modell 1étrehozasaval, amelyet az
innovativ technoldgiak alkalmazasa tesz lehet6vé, és amely magaban foglalja az tigy-
félélményt javitd uj kapcsolattartasi modokat (EBA [2018]).

A kormanyzati szerepldk, a jogalkotok és szabalyozé hatdsagaik kulcsszerepet jat-
szanak az okoszisztémaban, mivel 6k felelnek azért a jogi infrastruktaraért, amely
keretében a banki és pénziigyi tevékenységek mikodnek (Gagliardi [2019]). In-Shin
[2018] kutatasa szerint a pénziigy-technoldgiai szektort érinté nemzeti szabalyozasok
(példaul pénziigyi szolgaltatasok engedélyezése, tékekovetelmények enyhitése, adoked-
vezmények) kozott jelentds kiillonbségeket talalni a nemzeti gazdasagfejlesztési céloktol
és szakpolitikatol fliggben. A digitalis szolgaltatasok dinamikusan bévithetd (skaléz-
hat9) jellege miatt kiemelkedéen fontos a szabalyozasi keretrendszer fejlesztése is (lasd
késGbb a kockazatok és szabalyozasi lehetdségek targyalasakor).

A technologiai fejlesztok digitélis platformokat biztositanak a kozosségi média, a big
data-elemzés, a felhGalapi megoldasok, a mesterséges intelligencia, az okostelefonok és
amobilszolgaltatasok szamara. A technoldgiai fejleszt6k nyujtjak az infrastrukturalis kor-
nyezetet a fintech startupok szamara is ahhoz, hogy innovativ szolgaltatasokat tudjanak
elinditani (In-Shin [2018]). Ezek a szerepl6k lehetnek tavkozlési szolgaltatok, informatikai
vallalatok. A technoldgiai dridsvallalatok is ebben a szerepben 1éptek eldszor a fintech 6ko-
szisztémaba. A Google példaul 2018-ban kotott egytittmiikodési megallapodast a HSBC-
vel banki felhéalapu és gépi tanulasi szolgaltatasok nyujtasara. Ezt kdvetden a Google
Cloud o6téves szerz6dést irt ala a Lloyds Banking Grouppal, amely 3 milliard fontot kolt
digitalis transzformacids projektekre (Shevlin [2020]). Az Amazon szintén 2018-ban lépett
partnerségre az American Expresszel, és az egyiittmiikodés keretében létrehoztak egy kis-
vallalkozasok szamara szol9 izleti hitelkartyat (Catmull [2018]).

A kapcsolodo szakirodalom csak az utobbi években kezdett el foglalkozni a big tech
vallalatokkal mint a fintech szolgaltatasok kozvetitSivel vagy kozvetlen szolgaltatoival.
A kutatasok azonban még nem tekintik ezeket a nagyvallalatokat a fintech 6koszisz-
téma dominans tagjainak. A kovetkez6kben a big tech véllalatok pénziigyi szolgalta-
tasok tertiletén is novekvd szerepére vonatkozd irodalmat tekintjiik at.

A technolégiai ériasvillalatok pénziigyi szolgdltatdsi tevékenységei
A szakirodalomban jelentds szamban talalunk fintech szolgaltatasokra vonatkozd

tipologiat, tartalmilag ezek igen kozel allnak egymashoz, igy koziilitk csak néha-
nyat mutatunk be.
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A Vilaggazdasagi Forum jelentése a kovetkezd f6bb kategéridkat definialta: fize-
tési szolgaltatdsok, biztositasok, betétek és hitelezés, befektetésmenedzsment, téke-
bevonés (WEF [2015]). In-Shin [2018] kutatdsa hat fintech tizleti modellt azonositott
a kovetkezok szerint: fizetési szolgaltatasok, vagyonkezelés, kozosségi finanszirozas
(crowdfunding), hitelezés, tékepiac, biztositasi szolgaltatasok. Bassens—Hendrikse [2022]
szerint a fintech fejlesztések kozéppontjaban a fizetések és egyéb tigyfélszolgaltatasok
digitalizalasa all, mely témakorok egyre jobban dsszefonddnak a mesterséges intelligen-
cia, a big data, a gépi tanulas és a dolgok és szolgaltatasok internete (Internet of Things,
IoT) fejlesztési teriileteivel. A digitalis atalakulds tehat uj teriileteket, eszkozoket és
mukodési modelleket hozott a pénziigyi szolgaltatasi szegmensbe is.

A kovetkezokben azt mutatjuk be, hogy a technoldgiai driasvallalatok milyen
modon kapcsolédnak a fintech iparag mar meglévé szerepldihez, illetve milyen szol-
galtatasi teriileteken mutatnak jelentdsebb aktivitast. Padilla-Croxson [2021] szerint
mas iparagak tapasztalatai - az online reklamtol a szoftverekig, az utazastdl a kiskeres-
kedelemig - azt mutatjak, hogy a technolodgiai 6riasvallalatok nagyon gyorsan képesek
béviteni lizleti tevékenységiiket és szolgaltatasaikat az ligyfelek igényeihez igazitani.
Képesek kihaszndlni a méretgazdasagossagi elényoket, és elsédleges piacaikon szer-
zett bevételeikkel tdimogatni tudjak szolgaltatasaik bevezetését.

A technologiai 6riasvallalatok fenti készségei tehat abban is segitséget jelenthetnek,
hogy tevékenységi koriiket kibévitsék a pénziigyi szolgaltatasok teriileteire. Mindig
konnyebb azonban - f6leg egy ilyen komplex teriileten — el6szor partneri egyiittmi-
kodések segitségével megszerezni az egy adott szektorhoz kapcsolodd ismereteket.
A Financial Stability Institution elemzése alapjan a technoldgiai 6riasvallalatok és
a hagyomanyos pénzintézetek kozott kiillonboz6 interakcios modok alakulnak ki.
Ezek 6sszefoglaléan a kovetkezd két csoportra bonthatok:

— kozvetlen verseny, amikor a technoldgiai éridsvallalatok az inkumbens piaci sze-
repl6k konkurenseivé valnak, példaul sajat online bankok, biztositék vagy vagyon-
kezeld cégek létrehozasaval;
egyittmiikodve pénziigyi szolgaltatasokat kinalnak. Az ilyen partnerségeknek sza-
mos formadja van: a big tech vallalatok technolégiai szolgaltatasokat és infrastrukturat
(példaul felhéalapu megoldasok és adatelemzés) nytjtanak a pénziigyi intézmények-
nek. Forditott esetben pedig a hagyomanyos pénziigyi szolgaltatok infrastruktura-
jukat biztositjak a big tech vallalatok pénziigyi szolgaltatasainak megvaldsitasahoz
(Crisanto és szerzdtdrsai [2021]).

A CB Insights online portal kapcsolddé riportja alapjén az Egyesiilt Allamokban
az Amazon torekszik leginkdbb a pénziigyi szolgaltatasok kiépitésére a technolo-
giai driasvallalatok koziil. Nem egy hagyomanyos pénzintézetet kivan létrehozni,
hanem egyfajta Uj generaciés bankot, amelynek legfébb célja a sajat 0kosziszté-
majanak kiszolgaldsa (CB Insights [2022]). Ehhez az egyik legfontosabb partnere
a JPMorgan Chase & Co., a Chase leanyvallalata, amellyel az egyiittmtkodésiik
keretében példaul online platformjaikon k6zésen bocsatanak ki az Amazon tigyfelei
és a Whole Food Market vasarldi szamara kedvezményeket nyu;jté hitelkartyakat.
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Az Amazon mikodési modelljéhez hasonléan a kinai Alibaba-csoporthoz is
tartozik egy pénziigyi szolgaltato vallalat, az Ant Financial. Az Alibaba egy masik
leanyvallalata, az Alipay mobilfizetési szolgaltatasokat nyujt, tovabba pénzpiaci
alapot, online bankot és biztositot is mtikodtet (Stulz [2019]). Crisanto és szerzd-
tdarsai [2021] szerint a big tech vallalatok az elmult évek terjeszkedési tevékeny-
ségének eredményeképpen ma mar a hitelnyujtdsban (kiilonosen a fogyasztoi
finanszirozasban és a rovidebb lejarati mikrohitelekben), a banki tevékenység-
ben, a crowdfundingban, a vagyonkezelésben és a biztositdsban is részt vesznek.
A 2. tdbldzat foglalja 6ssze a technoldgiai driasvallalatok altal jelenleg kinalt
pénziigyi szolgaltatasokat.

2. tablazat
A technoldgiai dridsvallalatok altal jelenleg kindlt pénziigyi szolgaltatasok

Technolédgiai Kezdeti tevékenységi Fizetési ~ Hitelnyujtas/ Bankolas, Biztositas
oriasvallalat teriiletek szolgaltatasok hitelkartyak betétek
Google internetes keresési + +
(Alphabet)  szolgaltatasok/online
marketing
Apple technoldgiai fejlesztés/ + +
hardvergyartas
Facebook kozosségi média/online + +
(Meta) hirdetések
Amazon e-kereskedelem/felhéalapu + + +
szolgaltatasok
Alibaba e-kereskedelem + + + +
Baidu keres6alkalmazas,

kozosségi média
Tencent online szérakoztatas/ + + + +
tizenetkiildési szolgaltatasok

Forrds: Crisanto és szerzdtdrsai [2021], CB Insights [2022], Tierno [2022].

engedélyekkel rendelkeznek a kiilonb6z6 pénziigyi tevékenységek kapcsan a vilag
egyes részein. Megallapitdsa szerint Eurépaban és az Egyesiilt Allamokban a tech-
nologiai driasvallalatok jelenleg a fizetési szolgaltatasokra helyezik a hangsulyt,
és 6ndlléan nem nyujtanak hiteleket, nem végeznek egyéb banki tevékenységeket
(3. tabldzat). Kindban azonban engedélyezett, hogy a big tech vallalatok részesedést
szerezzenek bankokban, ennek ardnya azonban nem haladhatja meg a bank t6kéjé-
nek 30 szazalékat. A jelenlegi szabalyozasok alapjan a big tech és fintech vallalatok
afogyasztovédelem, valamint a pénzmosas és a terrorizmus finanszirozasa elleni kiiz-
delem teriiletén tartoznak szabalyozasi kovetelmények hatalya ald. Viszont a mini-
malis jegyzett t6ke és szavatolo téke tartasara vonatkozd kotelezettségeken tul jel-
lemz&en nem tartoznak kockdzatalapt prudencidlis el6irasok ald.
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3. tdblazat
A big tech vallalatok pénziigyi szolgaltatasok nyujtasara vonatkozd tevékenységi engedélyei
a meghatdrozo piacokon

Technolégiai Europai Unio Egyesiilt Allamok* Kina
oridsviallalat

fizetési hitel- banki  fizetési hitel- banki fizetési hitel- banki
szolgal- nyujtds miiko- szolgdl- nyujtds muiko- szolgdl- nydjtds miiko-
tatasok dés tatasok dés tatasok dés

Google +
Apple
Facebook
Amazon

Alibaba +
(AntFinance)

Baidu + + +4*
*%

ok

+
+ 4+ + o+ +

Tencent

* Az Egyesiilt Allamok esetében azért nincs megjelolve a hitelnyujtds, mert ezt a tevékeny-
séget nem Onalléan, hanem egyiittmi(ikodo partnereken keresztiil nyujtjak a vizsgalt valla-
latok.

** A big tech vallalatok részesedése a bankokban 30 szézalékban van korlatozva.

Forrds: Restoy [2021].

A TECHNOLOGIAI ORIASVALLALATOK JELENLETE A FIZETESI SZOLGALTATASOK
TERULETEN o Az elemzésiinkbe bevont nagy technoldgiai vallalatok mindegyike nyujt
tizetési szolgaltatasokat. Bassens—Hendrikse [2022] szerint a big tech cégek sajat plat-
formjaikat mozgositottak a fizetési szolgaltatasok nyujtasara, vagy egyiittmikodéseket
alakitottak ki mar meglévé szolgaltatokkal. 2020 augusztusaban a Facebook bejelen-
tette egy uj lizletag, a Facebook Pay (Meta Pay jelenleg) megalakitasat, amelynek célja
egy egységes fizetési stratégia kialakitasa a Facebook, az Instagram, a WhatsApp sza-
mara (Snyder [2020]). A CB Insights [2022] online portal elemzése ravilagit, hogy bar
az Apple elsddlegesen hardverfejleszté véllalat, mégis egyre inkabb noveli szolgaltatasi
portfolidjat, amely fizetési megoldasokat is tartalmaz. Mindemellett a vallalat straté-
giai tervének részét képezi, hogy az iPhone okostelefonokat érintésmentes mobilfize-
tési terminalokka alakitja. Ehhez hasonldéan az Amazon érintésmentes fizetési techno-
légidjat — az Amazon One-t - tesztjelleggel néhany Whole Foods tizletben is bevezette.
A villalat tervei szerint a keresked6knek kinalt Amazon One szolgaltatas jelentésen
csokkentheti a fizikai hitel- és betéti kartyak hasznalatat. A fizetési megoldasok tehat
a pénziigyi szolgéltatasoknak olyan teriiletét képezik, amelyre a big tech vallalatok az
elmult években 1éptek be, és ott nagyon aktivva valtak.

A TECHNOLOGIAI ORIASVALLALATOK JELENLETE A HITELEZES TERULETEN e
A fizetési megoldasok mellett a hitelezés a masik {6 teriilet, amely fontos indikator
a big tech vallalatok pénziigyi szolgaltatasi tevékenységeinek méréséhez. Ahhoz, hogy
ezen a teriileten sikeresek legyenek, a big tech vallalatoknak el3szor is azonositaniuk
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kell azokat az tigyfélszegmenseket, amelyeket nehezebb a hagyomanyos banki esz-
kozokkel finanszirozni.

Frost és szerzbtdrsai [2019] szerint a feltorekvé piacokon és a fejl6dé gazdasagokban
sok kisvallalkozas nem felel meg a hitelkérelmek igénybevételéhez sziikséges mini-
mumkovetelményeknek. A technoldgiai driasvallalatok viszont képesek tamaszkodni
az alaptevékenységiik (példaul az e-kereskedelem) sordn az iigyfeleikrél szerzett szé-
les kort informaciokra, és igy egyszertibbé valik az igyfélmindsités, illetve kevesebb
dokumentaciora van sziikség a kisvallalkozasok részérdl.

A tartds fogyasztasi cikkek hagyomanyos (fizikai) értékesitésénél az aruhitelezés
széles korben elterjedt mind a fejlett, mind a fejlédé orszagokban. Ezért az e-keres-
kedelmi tevékenységgel foglalkozo big tech vallalatok szamara a kereskedelmi tevé-
kenység hitelezési szolgéltatdsokkal vald bévitése jelentds tizleti potencialt rejthet,
javitva az e-kereskedelemi tevékenység versenypoziciojat is.

Liu és szerzotdrsai [2022] szerint a kinai technoldgiai driasvallalatok dltal nyujtott
hitelek felvevéi kozott elsésorban fiatal véllalkozok, példaul az Alibaba e-kereske-
delmi platform eladoéi és az Alipay fizetési tranzakcioit hasznalé kiskeresked6k van-
nak. Kutatasi eredményeik szerint a technoldgiai dridsvallalatok dltal nyujtott hitelek
jellemzéen magasabb kamattal érhet6k el a hagyomanyos banki forrasoknal, és inkabb
arovid tavu likviditasi igényeket szolgaljak ki. A big tech vallalatok tehat egyel6re nem
versenyeznek a hagyomanyos kereskedelmi bankokkal a hitelezési vertikum teljes volu-
menében, de néhany teriileten mar elkezdtek tapasztalatokat gytjteni.

Egy masik fontos kérdés, hogy a technologiai driasvallalatok hitelezési kapacita-
sat korlatozzak-e a finanszirozasi forrasokhoz jutési lehetéségeik. A BIS [2019] erre
vonatkozd elemzése nem mutatott ki jelentds korlatokat ezen a teriileten, mivel a big
techek szdmadra a kovetkez6 lehetséges médok allnak rendelkezésre. (A nagy techno-
légiai vallalatok valaszthatjak az alabbi lehetségek egyfajta mixét is.)

- Az egyik lehetéség egy online bank létrehozasa és az ezen keresztiil torténd for-
rasbevonas a hitelezéshez. Ennek korlatja lehet, hogy egyes orszagokban a szabalyozé
hatdsagok korlatozzak a tavoli (online) bankszamlak megnyitasat.

- A masodik lehetéség a pénzintézetekkel vald egyittmiikodések kialakitasa.
A vizsgalt technolégiai véllalatok biztosithatjak az online tigyfélfeliiletet, és fejlett
adatelemzéssel lehetdvé teszik a gyors hiteljovahagyast; ezt kovetden az adott egyiitt-
mukodo pénzintézet feladata a forrasok biztositasa és a hitelek kezelése. Ez a lehetdség
vonzd lehet a big tech vallalatok szamara, mivel platformjaik kdnnyen skalazhatdk,
és kozvetleniil az iigyféllel tudnak kapcsolatba 1épni.

- A harmadik lehet8ség a szindikalas vagy értékpapirositas tjan torténd forras-
szerzés — ami mar most is gyakori stratégia a fintech cégek korében.

A TECHNOLOGIAI ORIASVALLALATOK JELENLETE A BIZTOSITASOK TERULETEN e
A biztositasi piac is fontos boviilési lehetdséget kinal a big techek szamara. A BIS [2019]
kutatasa alapjan ezek a cégek f6ként kozvetitdi szerepben, elsésorban a gépjarm-, a haz-
tartasi, a felel6sség- és az egészségbiztositasok témakoreiben hasznaljak értékesitési csa-
tornaként a platformjaikat. Ennek soran tigyféladatokat gytjtenek, amelyek egyéb infor-
maciokkal kombinalva segithetik a biztositok marketing- és arképzési tevékenységeit.
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megoldasokkal is rendelkeznek a kulcsfontossagu biztositasi folyamatok javitasa-
hoz. Ilyenek példaul a kiilonbo6z6 viselhet6 eszkozok (wearalble products), példaul az
okosorak, az egészségligyi adatokat mérd szenzorok. Ezeken az eszkozokon folya-
matosan adatokat gyujtenek a felhasznalok kornyezetérdl, fizikai allapotardl, és igy
segithetnek a kockdzatok szamszertsitésében. Hasonloképpen, az intelligens otthoni
eszkozok érzékelhetik, ha egy karesemény bekovetkezik (példaul cs6torés), és auto-
matikus valaszt adhatnak a karok, veszteségek mérséklésére.

A biztositasi szolgaltatasok terén tehat a big tech cégek egyel6re harmadik félként,
kozvetitdi szerepben valtak aktivva. Varhaté viszont, hogy a rendelkezésiikre 4116
adatok volumenének névekedésével egyre tobb lehetdség nyilik szamukra 6nall6 sze-
repeket betélteni, szolgaltatasokat kinalni.

Kockdzatok és szabdlyozdsi lehetdségek

//////

tertileten vett fel kérdéseket: 1. versenyjogi, 2. fogyasztovédelmi és 3. mikropurden-
cialis, illetve rendszerszinti teriileteken.

A versenypolitikaval foglalkozé szakemberek jelentds fenyegetést latnak abban,
években szdamos kutatas jelent meg a big techek versenykorlatozo tevékenységére
vonatkozoéan. Kutatasi témankhoz jobban kapcsolddik a ,,gyilkos” akviziciok (killer
acquisition) témakore, amely azon startupok felvasarlasara vonatkozik, amelyek alap-
vetd célja a sziiletdben 1évo 4j versenytars eliminalasa a piacrdl (példaul OECD [2020]).
Az elmult években az Egyesiilt Allamokban és az Egyesiilt Kiralysigban a kormany-
zati versenyjogi vizsgaltok egyik kiemelt témakoréhez tartoztak a GAFAM-cégek
akvizicioi (Argentesi és szerzdtdrsai [2019]). A GAFAM piacara vonatkozoéan az eddigi
tapasztalatok alapjan a fenti kockazatok inkabb elméletiek voltak, az empirikus vizs-
galatok kevés bizonyitékot talaltak a versenytorzité gyakorlatra (Affeldt-Kesler [2021]).
Azirodalomban els6sorban indirekt médon utalnak a versenyjogi kockazatokra: keve-
sebb kockazati téke aramlik azokra a piacokra, ahovd a big tech cégek mar beléptek
(Koski és szerzdtdrsai [2020]), vagy az akviziciot kovetGen a megszerzett termék elti-
nik az eredeti formajaban (Gautier-Lamesch [2021]).

Fogyasztovédelmi szempontbol alegkockazatosabb a személyes adatokkal valo visz-
szaélés lehetdsége. A fogyasztok pedig egyre tobb informaciét osztanak meg magukrol,
amikor a technolégiai driasvallalatok alapvetd szolgaltatasait veszik igénybe. Ezeknek
az adatoknak az értékelése lehet6vé teszi a fogyasztoi magatartas elemzését, elorejel-
zését és akar befolyasolasat is. Ezenkiviil az atfogé adatelérhet6ség jelentds verseny-
elnyt jelent mas szerepl6khoz (példaul bankokhoz) képest. A jelenlegi adatszabalyo-
zas nem biztositja az egyenld versenyfeltételeket a felhasznalok személyes adataihoz
val6 hozzaférés tekintetében. A nagy technoldgia vallalatok adatmegosztasi kotele-
zettségeire vonatkozo egyedi, entitason alapul6 szabalyok segithetnének kezelni ezt
az esetleges piaci hianyossagot, és ezaltal hozzajarulhatnanak a versenyhez (Restoy
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[2021]). A fogyasztovédelemhez szorosan kapcsolddik a pénziigyi integritas kocka-
zata. Ugyanis a technologiai 6ridsvéllalatok platformjai megkonnyithetik a hatarokon
atnyulo csaldst, lopast és pénzmosast (Bains és szerzdtdrsai [2022]).

A banki és biztositasi iparagak prudencialis szabalyozasa entitasalapt, mig mas
specialis tizletagak (példaul a pénzforgalom) tevékenységalapu szabalyozas ala tar-
toznak (egységes engedélyezési kovetelmények vannak). Ha a kiilonb6z6 tipusu piaci
szereplékre vonatkozo szabalyozasi kovetelmények kozott indokolatlan eltérések all-
nak fenn, akkor a hagyomanyos banki szereplok kozvetitdi tevékenysége sériilhet,
ami akar rendszerkockazati tényez6vé is valhat (FSB [2019]). Az FSB [2019] szer-
z6i egyetértenek Carstens és szerzétdrsai [2021] kutatasi eredményeivel abban, hogy
a jelenlegi szabalyozasi rendszer még nem tudott elégséges valaszt adni a technolo-
giai 6riasvallalatok dltal tamasztott kihivasokra. Optimalis megoldast jelenthetnének
a big tech-specifikus, szervezetalapu szabalyok, amelyeket tevékenységalapu kovetel-
mények egészitenének ki. A mikroprudencialis szabélyok tul, amennyiben a techno-
a fizetési infrastruktdra miikodtetése) vilagszinten okozhatnak koncentraciot, akkor
nemzetkozileg is rendszerkockazati tényezévé valhatnak.

Kutatasi eredmények

A kovetkezokben azt a hipotézisiinket kivanjuk alatdmasztani, hogy a pénziigy-tech-
noldgiai okoszisztéma szerepl6i ma mar kibdviiltek a nagy technoldgiai vallalatok-
kal. Ehhez két megkozelitést hasznalunk. Els6 [épésként a nagy technologiai vallala-
tok fintech véllalatfelvasarlasi (M&A) aktivitdsat elemezziik. Masodik 1épésben ver-
a hagyomanyos pénzintézetekkel és a fintech startupokkal a Porter [1990]-féle rom-
buszmodellt alkalmazva.

A nagy technolégiai villalatok Me>A-aktivitdsa a fintech témakorben

A kutatasunk keretében vizsgalt technologiai driasvallalatok mindegyike, az organi-
kus novekedés mellett, M&A-tevékenységek segitségével is erdsiti a piaci pozicidjat.
A vizsgalt tarsasagok hasonlé vonasokat mutatnak ezen a téren. Jellemzden elGszor
az eredeti tizletagukban valtak meghatarozo piaci szereplévé (példaul az Amazon az
e-kereskedelemben, a Google a keresésalapti marketingben, a Facebook pedig a kozos-
ségi média és a csevegbalkalmazasok teriiletein), majd ezt kovetGen hajtottak végre
felvasarlasokat Uj agazatokban. Az M&A-tevékenységek legf6bb motivacidja, hogy
noveljék bevételi forrasaikat, a felvasarolt startup altal kifejlesztett innovaciot beépit-
sék a mikodésiikbe, vagy megel6zzék/megsziintessék a versenytarsakat.

Alcantra és szerzbtdrsai [2021] elemzése szerint a big tech vallalatok koziil az Ama-
zon, az Apple, a Meta és a Google (Alphabet) tobb mint hatszaz akviziciét hajtott
eddig végre. Osszesitésiikben a felvasarlasokat aszerint csoportositottdk, hogy hany
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kapcsolddott a sajat agazatukhoz, és hanyat valositottak meg 4j tevékenységi tertile-
teken (4. tabldzat). Az akviziciok szama kiilonosen 2010-t6] ugrott meg.

4. tdbldzat
A technoldgiai éridsvallalatok dltal megvalositott M&A-tranzakciok szama

Technoldgiai Sajat Uj Osszesen
Sridsvallalat

orlasvataia agazatban megvalositott akviziciok

Facebook 28 77 105
Amazon 40 71 111
Apple 27 96 123
Google 81 187 268
Osszesen 176 431 607

Forrds: Alcantra és szerzdtdrsai [2021].

A Microsoftot is hozzavéve a fentiekben vizsgalt négy technolégiai oriasvallalthoz,
a CB Insights [2022] egyiittesen tobb mint 800 felvasarlast dsszesitett elemzésében
a big techek részérdl (2. dbra). Az elemzés szerint 2018 és 2022 kozott minden évben
nagysagrendileg 2-3 milliard dollar értékben, 20-30 kozotti tranzakcids darabszam
mellett valosultak meg pénziigy-technoldgiai befektetések a technoldgiai oriasvalla-
latok altal, de 2022-ben ehhez képest visszaesést lehetett tapasztalni, ami valdszint-
leg a globalis recesszids varakozasokkal is dsszefiiggésben van.

2. dbra
A big tech vallalatok részvételével megvaldsult tranzakciok volumene és szdma
Milliard dollar Darabszdm
3,51 F 35
3,0 30
2,5 A - 25
2,0 20
1,5 A \ - 15
1,0 A 10
0,5 5
0 T T T T 0
2018 2019 2020 2021 2022

[ A big tech vallalatok részvételével megvalosult fintech tranzakcidk volumene
—— A big tech vallalatok részvételével megvalosult fintech tranzakciok szama

Forrds: CB Insights [2022].

A felvasarolt vallalatok integracidja uj lehet6ségeket kinal a technoldgiai driasval-

lalatok szamara szolgaltatasi portfolidjuk bévitésére. A pénziigyi szolgaltatasok
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nyujtasa mar 2018-ban is jol kimutathatéan hozzajarul ezen tarsasagok jovedelem-
termeléséhez (3. dbra), és az elmult években az akvizicidk hatdsdra ez az érték valo-
szin(sithetéen tovabb emelkedett (BIS [2019]).

3. dbra
A big tech vallalatok bevételei a kiilonb6z6 dgazatokban (szazalék)

Pénziigyi szolgaltatasok Kommunikacids szolgaltatasok

Fogyasztasi javak

Egyéb Informacids technolégia

Forrds: BIS [2019] szamitdsai az S&P Capital IQ alapjan.

Mindezek a tényezdk is alatamasztjak, hogy a big tech véllalatok mar nemcsak ter-
vezik, hogy belépnek a pénziigyi szolgaltatasi szerepkorbe, hanem mar most is meg-
hatarozo, eredménytermeld szerepet toltenek be.

A technolégiai oridsvillalatok versenyelénye

A kovetkezdkben a technologiai dridsvallalatok versenyképességét vizsgaljuk a hagyo-
manyos pénzintézetekhez és a fintech startupokhoz képest a Porter [1990]-féle rombusz-
modell alkalmazasaval. E modell szerint egy adott iparag vagy vallalat versenyel6nyeit
négy tényezs befolyasolja: I. tényezdellatottsag, 2. keresleti feltételek, 3. tamogato és kap-
csolodo iparagak, valamint 4. vallalati stratégia, szerkezet és rivalizalas. Ezekre a ténye-
z6kre még a kormanyzati szakpolitika és véletlen események lehetnek jelentds hatassal.
A modell szerint a versenyel6ny akkor tekinthetd jelent6snek, ha az ipardgnak vagy a val-
lalatnak mindegyik tényez6 teriiletén létezik valamilyen versenyelénye.

Porter [2000] hét f6 termelési tényezét kiilonboztet meg, ezek koziil 6t tekinthetd
relevansnak a pénziigy-technoldgiai iparagban.' Ezt kibdvitettiik az adatvagyonnal. Ez
ugyanis a digitalizal6dd gazdasagban és pénziigyekben egyre inkdbb 6nallé termelési

' A vizsgélt ipardg szempontjibol a természeti eréforrasok és fizikai infrastruktira tényezéi
nem relevansak. Az informadcids infrastrukturat egyben kezeljik a tudomanyos és technoldgiai
infrastrukturaval.
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tényez6vé valik. Mind a relevans eréforrasok, mind az infrastruktira terén a technolégiai
vallatok 0sszességében erds poziciokkal rendelkeznek. Egyediil a pénziigy és fintech terii-
letén a specifikus emberi eréforrasok tekintetében lehet versenyhatranyuk (5. tdbldzat).

5. tablazat

Versenyképességi tényezdk

Versenyképességi
tényezok

Hagyomanyos
pénzintézetek

Fintech startupok

Technoldgiai
Oriasviéllalatok

1. TENYEZOELLATOTTSAG

Emberi er6forrdsok

Pénziigyi
eréforrasok

Adatvagyon
(eréforras)

Adminisztrativ
infrastruktdra

Informacids,
tudomanyos

és technoldgiai
infrastruktira

hagyomanyos
teriileteken erds,
fintech teriiletén
relative gyengébb

nagyon jo

jelentds, de

a kapcsolodo adatok
feldolgozasanak
szintje nem

a legmagasabb

erds, jol kialakitott
vallalatiranyitas

jellemz6en kozepes
szint(, egyes
esetekben elavult
banki alaprendszerek
és fejlesztési képesség

hagyomanyos
teriileteken relative
gyengébb, fintech
teriiletén erés

kozepes, a piaci helyzet
jelent6sen befolyasolja

csak a legnagyobb
szerepl6k esetében
elég nagy,
tgyfélinformaciok
feldolgozasanak magas
szintje

gyenge,
vallalatirdanyitas még
kialakuléban

erés

altalaban erds, fintech
és pénziigy teriiletén
relative gyengébb

nagyon joé

nagyon jelentés

és globalis, az
tigyféladatok
feldolgozasa az eredeti
tevékenységeik miatt
rutinszertien torténik

erds, jol kialakitott
vallalatiranyitas

erés

2. KERESLETI FELTETELEK

Vasarloi szokdsok
elérejelzésének,
illetve az erre
vonatkozd termékek
kidolgozasanak

a képessége

Nemzetkozi
terjeszkedési
lehetdségek

Az tgyfelek
bizalmi szintje az
adatvédelemmel
szemben

jelentés tapasztalat

szektorszinten
megtortént, nagy
nemzetkozi/globalis
szolgaltatd csoportok

legmagasabb

fontos eleme az tizleti
modelljeiknek

fontos eleme az tizleti
modelljeiknek

kozepes

tizleti modell
kozponti eleme

szektorszinten
megtortént, de
koncentréltabban,
globalis szolgaltatd
csoportok

legalacsonyabb
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Az 5. tdbldzat folytatdsa

Versenyképességi ~ Hagyomanyos Fintech startupok Technoldgiai
tényez6k pénzintézetek éridsvallalatok

3. TAMOGATO ES KAPCSOLODO IPARAGAK

Ertéklancok jelentds eltolodas a szolgaltatasok az értéklancuk
tagjainak viszonyai az ICT-szolgaltatok  nyujtasahoz és tagjaira folyamatosan
iranyaba promotalasahoz felvasarlasi
sziikséges ICT- és célpontként

marketingbeszéllitok  tekintenek

4. VALLALATI STRATEGIA, SZERKEZET ES RIVALIZALAS

Rivalizalas kozepes, bedllt piaci  kulcseleme jelentés
struktdra a versenyképességnek
KORMANYZAT
Szabélyozasi a szektorra szabva, novekvd, egyre novekvd, egyre
kérnyezet meghatarozott inkabb a szabdlyozék  inkabb a szabalyozok
gyakorlatok alapjan ~ kozéppontjaba kozéppontjaba
keriilnek keriilnek

Forrds: sajat szerkesztés.

Az eredeti porteri modellben a vallalatok hazai kereslete, annak mindsége, valamint
a kereslet foldrajzi és kulturalis sajatossagai meghatdrozé tényezok. Véleményiink sze-
rint az alapvetd pénziigyi szolgaltatasok (példaul a fizetési szolgaltatasok) teriiletén ez
a tényez6 kevésbé relevans (nincsenek nagy nemzeti kiilonbségek ezen a téren a fejlett
orszagokban), ezért ezt a tényez6t elhagytuk. Ugyanakkor a vasarldi szokasok el6rejel-
zésének, illetve az erre vonatkozd termékek kidolgozasanak a képessége is része a porteri
megkozelitésnek. Valamint a nemzetkozi terjeszkedési lehetéségek és méretgazdasagos-
sag is fontos elemei a keresleti feltételeknek. Ez utobbiakat relevans faktoroknak tekint-
jilk. A porteri keresleti feltételeket az adatvédelemmel kapcsolatos tigyfélbizalom ténye-
z6vel bovitettitk ki Armantier és szerzétdrsai [2021] alapjan.

A hagyomanyos pénzintézetek is jelentds tapasztalatokkal rendelkeznek a fogyasz-
toi magatartds elemzése, eldrejelzése (példaul iigyfélbesoroldsok) és akar befolyaso-
lasa (példaul hitelkartyak hasznalata) teriiletén is. Sok esetben ehhez igénybe vesznek
egy harmadik szolgaltatot (példaul marketingszolgaltatot vagy Gjabban mesterséges
intelligenciat) is. A big tech vallalatok mikodési modelljének ez az egyik kulcseleme.
A fogyasztok pedig egyre tobb informaciét osztanak meg magukroél, amikor alap-
vetd szolgaltatasaikat veszik igénybe. Ezen adatok kiértékelése nagy tizleti lehet6-
séget jelent szamukra. A nemzetkozi terjeszkedés a hagyomanyos pénzintézetek és
technologiai oriasvallalatok esetében mar megtortént, sot a legnagyobb szerepléknél
globalis jelenlétrdl beszélhetiink. A technologiai 6riasvallalatok esetében ez azonban
koncentraltabban jelentkezett, ugyanis nagyon hatékonyan képesek nemzetkozileg
skalazni az iizleti tevékenységiiket. A big tech cégek egyediil az adatokkal kapcsola-
tos tigyfélbizalom teriiletén maradnak el versenytarsaiktol. A tobbi vizsgalt keresleti
feltételben jelentds a versenyeldnyiik.
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A porteri modell harmadik eleme a timogato és kapcsolddo iparagak. Napjaink-
ban mind a hagyomanyos pénzintézetek, mind a fintech és big tech vallalatok egy
globalis tizleti halozatba agyazva fejtik ki tevékenységeiket. Megfigyelhetd, hogy
egy nemzetkdozileg sikeres iparag mogott szintén sikeres partnerek allnak, ame-
lyek az inputokat és egyéb szolgaltatasokat nyujtjak. Masképpen fogalmazva, egy
vallalatnak akkor vannak tartds versenyel6nyei, ha értéklancrendszerének tagjai is
sikeresek. Az adott vallalat értéklancrendszerébe tartozé véllalatokat, amelyekkel
valamilyen szintt tizleti kapcsolatban all, tamogaté és/vagy kapcsolodo iparagakba
sorolhatjuk (Lengyel [2000]). A tamogat6 ipardgakba sorolhatjuk az adott vallalat
beszallitoit, partnereit, amelyek példaul a mikodéséhez szitkséges know-how-t, erd-
forrasokat biztositjak. A hagyomanyos pénzintézetek miikodése soran a kilencve-
nes évektdl egyre nagyobb szerep jutott az informatikai beszallitoknak is. A Pay Pal
1998-as indulasa jelentds lokést adott az online fizetési megoldasok terjedésének,
mely koriilményt a bankok sem hagyhattak figyelmen kiviil. Az olyan nagyvallala-
tok, mint a Microsoft, az SAP és az Oracle hamar felismerték, hogy a pénziigyi szek-
tor fontos tigyfélkort jelenthet szamukra. Ez a trend tovabb er8sodott az elmult évek-
ben a felhdalapti megoldasok terjedésével. A Microsoft, a Google, az Amazon és mas
nagy felhdszolgaltatok hozték létre, fejlesztik és miikodtetik a felhG-infrastruktarat,
amelyet a bankok dij ellenében hasznalhatnak. A fintech startupok esetében némileg
hasonl6 a helyzet, csak egy célzott partneri kor bevonasaval. A fintech szolgaltatok-
nak a legtobb esetben az dltaluk nyujtott szolgaltatdsok fejlesztéséhez vagy tizemel-
tetéséhez (példaul szerver vagy felhGszolgaltatasok) kell kiils6 eréforrasokat, partne-
reket bevonniuk. Az informatikai fejlesztések esetén mindez térténhet magansze-
mélyek (példaul freelancer fejleszt6k), munkavallalok bevonasaval, de akar vallalati
beszallitok igénybevételével is. Esetiikben a masik nagy partneri kor - a fokozott
novekedési igény miatt — a kiillonb6zé marketingszolgaltatok kore. A vizsgalt big
tech vallalatok koziil tobben pedig mind az infokommunikacios fejlesztések, mind
a digitalis marketing teriiletén jelentds tapasztalattal rendelkeznek. Ahogy a val-
lalatfelvasarlasokkal kapcsolatban a korabbiakban mar bemutattuk, a big tech val-
lalatok gyakori magatartasa, hogy a mikodésiikhoz kapcsolodé értéklanc tagjaira
felvasarlasi célpontként tekintenek.

A vallalati stratégia, szerkezet és rivalizalds porteri elem esetében nincs altala-
nosan elfogadott sikerrecept. Valamely vallalat globalis piacon elért sikere bizo-
nyithatja a tobbi vallalkozasnak, hogy van lehet8ség az iparagon beliili fejléddésre,
és ez a siker gyakran uj belépdket vonz az iparagba (Porter [1998]). Az Gj belépSk
johetnek az iparagon kiviilrél, de gyakori, hogy a mér az iparagban 1év6 vallalko-
zasokbol ,nének ki” az Uj versenytarsak, példaul kiporgetett vallalatok (spin-off)
formajaban (Dedk [2000]).

A big tech vallalatok kapcsan elemzésiink azt mutatta, hogy a fintech témako-
rok koziil els6sorban a fizetési szolgaltatasok kapcsan torekedtek 6ndllo szolgaltato-
szerep kialakitasara, rivalizalasra. A tobbi pénziigyi szolgaltatas — mint a hitelezés,
hitelkdrtya-szolgaltatds, biztositasok — esetében inkabb egyiittmiikddd partnersége-
ket keresnek és épitenek ki. A modell alapjan a kozvetlen versenytarsak kozotti erd-
sebb rivalizalas elsegitheti a sikeres vallalatok nemzetkozi terjeszkedését.
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A pénziigyi szolgaltatasok teriiletén nagy jelentdsége van a szabdlyozasnak.
A hagyomanyos szereplék erésen szabalyozott iparagként miikodnek, ami ver-
senyhatranyt jelent az 4j belépé fintech és big tech cégekkel szemben. Ugyanak-
kor a szabalyozasi részben kifejtettiik, hogy az 4j belépSk egyre inkabb a szaba-
lyozé és feliigyeleti hatésdgok latokorébe keriilnek. Igy ez a kiilonbség hosszabb
tdvon megsziinhet.

A fenti versenyképességi elemzésiink alapjan a fintech teriileten a technoldgiai
oriasvallalatok versenyképessége jelentds, mert az ipardag mindegyik meghatarozd
tényez0 teriiletén rendelkezik valamilyen el6nnyel. A nagy technolégiai vallalatok
pénziigyi szolgaltatoként betoltott szerepét tovabb erdsiti, hogy az elmult években
jelent6s befektetéseket hajtottak végre a pénziigy-technoldgiaban, illetve sajat szol-
galtatasok jelentds fejlesztésébe is kezdtek.

Kovetkeztetések

A technologiai ériasvallalatok az életiink egyre tobb teriiletén nyujtanak szolgal-
tatdsokat. A tanulmdny hipotézise, hogy a technoldgiai driasvallalatok mara mar
a pénziigy-technoldgiai iparag kulcsszerepléivé valtak. Ennek igazoldsa soran
Osszegeztiik a pénziigy-technologiai 6koszisztémak 6 szerepl6it bemutato szakiro-
dalmat, amely még nem tartalmazza a technoldgiai 6riasvallalatokat. Ismertettiik
a technoldgiai driasvallalatok pénziigy-technoldgiai szolgaltatasainak fejlédését.
A technoldgiai driasvallalatok el6szor harmadik félként, majd fiiggetlen szolgalta-
toként kezdtek el pénziigyi szolgaltatasokat nyujtani. Ezen Gj szerepldk a fizetési
szolgaltatasok és egyes hiteltermékek teriiletén a legaktivabbak. Kiilon kiemelendd,
hogy a kinai technolégiai dridsvallalatok szélesebb kérben vannak jelen a pénziigy-
technoldgiai ipardgban, mint amerikai versenytdrsaik.

A pénziigyi szolgaltatasok nyujtasahoz sziikséges platformokat, infrastrukturat és
szakértelmet vagy hdzon beliili fejlesztéssel, vagy fintech startupok felvasarlasaval
biztositjak. A technoldgiai 6ridsvallalatok fintech iparagi felvasarlasai 2010-et kove-
fintech iparagi szerepe és az ebbdl szarmazo jovedelem noveléséhez.

Versenyelemzéstiink bemutatta, hogy a technoldgiai ériasvallalatok jelentds
versenyelénnyel rendelkeznek tényezdellatottsag (pénziigyi és adateréforrasok,
valamint IT, tudomanyos és adminisztrativ infrastruktara) és keresleti feltételek
(vasarloi szokasok befolyasoldsa, globalis jelenlét) terén a bankokhoz és a fintech
startupokhoz viszonyitva.
ma mar 6nalldan, a bankok és a fintech startupok nélkiil is tudjanak pénziigyi
szolgaltatasokat nyujtani. In-Shin [2018] modellje 6t f6 szerepl6t azonositott
a fintech 6koszisztémdban. A technolégiai oridsvallalatok pénziigyi szolgalta-
tasainak fejlédése, felvasarlasaik és versenyhelyzetiik alapjan ugy véljik, hogy
a fintech okoszisztémdk modellje kiegészithetd a szolgaltatdi oldalon mlikodo
big tech vallalatokkal (4. dbra).
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4. dbra
A fintech 6koszisztémak hat f6bb szerepldje

Fintech
startupok

Hagyomanyos

Kormanyzat
pénzintézetek d

Fintech 6koszisztéma

Big tech Technoldgiai
véllalatok fejleszt6k

Ugyfelek

Forrds: sajat szerkesztés.

Mikozben a pénziigyi szolgaltatasok digitalizacidja jelentdsen kényelmesebbé teszi
a fogyasztok szamara azok haszndlatat, addig a big tech cégek gyakorlata legalabb
haromféle szakpolitikai teriileten vet fel aggalyokat: versenyjogi, fogyasztovédelmi,
illetve purdenciilis teriileteken egyarant. Jelentds szakpolitikai kutatasok és verseny-
jogi vizsgalatok zajlanak a technoldgiai oriasvallalatok szempontjabol meghatarozo
allamok hatdsagai és nemzetkozi szervezetek részérdl. A kockazatok nem elhanya-
golhatdk, mivel a torténelem sordan még soha nem dsszpontosult a tarsadalom tagja-
ir6l ennyi informacio ilyen kevés kézben.
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