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1. UZASADNIENIE PODJETEGO PROBLEMU BADAWCZEGO

Automatyzacja to proces zachodzacy w kazdej dziedzinie od ekonomii po IT, ktéry pozwala
na zwigkszenie efektywnos$ci oraz zmniejszenie kosztow i nakladéow pracy. Dotyczy on réwniez
doradztwa finansowego, gdzie objawia si¢ poprzez wprowadzenie nowych technologii. Ma za
zadanie zwigkszy¢ jakos¢ swiadczonych ustug oraz trafniej i szybciej dostosowaé oferte do potrzeb
klientow. Fintech i Robo-Advice sg wsparciem technologicznym dla sektora finansowego 1 sg
niezbedne do tego, aby efektywniej przetwarza¢ i interpretowa¢ ogromng liczbe danych. Sztuczna
inteligencja wkracza do obszaru zarzadzania inwestycjami probujac zmniejszy¢ znaczenie czynnika
ludzkiego. Robo-Advice jako algorytmiczne podej$cie do zarzadzania inwestycjami, sg zaroOwno
wsparciem dla doradcow, ale takze moga by¢ dla nich alternatywa wykorzystujac jedynie dane
rzeczywiste 1 parametry, w zakresie doboru instrumentéw finansowych, eliminujagc w ten sposob
braki kompetencyjne, przeczucia czy szumy informacyjne — wszelkie czynniki mogace wplywaé na
niewlasciwe decyzje. Nieunikniony rozwdj Fintechu i doradztwa finansowego ida ze sobg w parze,
co sprawia, ze ten dynamiczny proces bgdzie powodowat nieustanne zmiany oraz wprowadzat nowe
kierunki.

Robo-Advice to wcigz nowatorskie urzeczywistnienie Fintechu. Zwigkszona liczba publikacji z
zakresu Robo-Advice, zwlaszcza w 2019 1 2020 r., wskazuje na zdecydowane zainteresowanie
badaniami nad tym tematem. Nie jest jednak dostepny kompleksowy stan wiedzy. Niewystarczajaca
literatura przedmiotu 1 ograniczona liczba badan w obszarze Fintechu i Robo-Advice w doradztwie
finansowym wskazuja na potrzebe realizacji niniejszego tematu pracy. Kluczowe zdaje si¢ by¢
wskazanie kierunkow rozwoju i implikacji w doradztwie finansowym tych dwoch obszarow oraz
umiejscowienie ich rowniez w ramach prawnych i regulacyjnych by byty wartosciag dodang zar6wno
dla pomiotow finansowych jak i dla klientow, jednoczesnie wspierajac i pomagajac zwiekszaé
poziom zaufania do rynku finansowego poprzez tatwiejsza dostepnos¢ tychze ustug i produktow dla
klienta dzigki nowoczesnym technologiom.

2. CELE I HIPOTEZY BADAWCZE

Celem gltownym pracy jest (CG) opracowanie autorskiej koncepcji automatyzacji doradztwa
finansowego w formie modelu opisowo-graficznego, w tym jej uwarunkowan, elementéw i
implikacji (model eksplanacyjny). Istotna jest tez proba odpowiedzi na pytanie, jaka role bedzie
odgrywato doradztwo finansowe w Polsce w przyszlosci, gdy wezmie si¢ pod uwage przyszte
uwarunkowania jego rozwoju (model predykcyjny).

Ponadto na potrzeby rozprawy doktorskiej zostaly wyznaczone nastgpujace cele pomocnicze:

1. (CP 1) Zbadanie przewagi innowacyjnych systeméw informatycznych nad elementem ludzkim w
doradztwie finansowym pod katem skuteczno$ci procesu podejmowania decyzji.

2. (CP 2) Opracowanie rekomendacji w zakresie kierunkow rozwoju doradztwa finansowego z
udziatem Fintech 1 Robo-Advice.

Na potrzeby niniejszej dysertacji sformutowano hipotezg gtéwng (HG): Automatyzacja doradztwa
finansowego prowadzi do zwigkszenia poziomu zaufania do instytucji $wiadczacych ustugi
finansowe. Postawiono takze nastepujace hipotezy pomocnicze:

1. (HP 1). Fintech wptywa na szerszy dostep klientow do ustug doradztwa finansowego.

2. (HP 2). Robo-Advice, poprzez wykorzystanie parametrow 1 danych rzeczywistych bez
uwzglednienia czynnikow emocjonalnych, jest skuteczniejszym narzedziem w pracy doradcy
finansowego niz tradycyjna forma $wiadczenia ustug doradczych.



3. ZAKRES BADAN

ZAKRES PRZEDMIOTOWY:
Fintech

ZAKRES PODMIOTOWY:
- klienci doradcow finansowych
- przedstawiciele firm doradztwa finansowego

ZAKRES CZASOWY:
- realizacja badan pierwotnych — 2019/2020

ZAKRES TERYTORIALNY:
— Polska

4. METODY BADAWCZE

Wybdr metod badawczych to kluczowy element do zgromadzenia odpowiedniej liczby istotnych
danych do analizy i wyciagnigcia wnioskéw. W pracy wykorzystano sze$¢ metod badawczych:

1. Metoda krytycznej analizy literatury przedmiotu. 2. Metoda badan dokumentéow. 3. Metoda
ankietowa. 4. Metoda analityczno-opisowa. 5. Metoda analizy logicznej 6. Metoda wywiadu.
Wykorzystane metody badawcze sg Scisle skorelowane z postawionymi w pracy celami i hipotezami.
Tabela 1 ukazuje dobér metod badawczych wraz ze wskazaniem ich istotnosci dla hipotez 1 celow
badawczych.

Tabela 1. Cele i hipotezy oraz metody badawcze
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HG) (HP 1) Fintech wplywa na szerszy dostep klientow x . . x x .
Automatyzacja do ushig doradztwa finansowego.
doradztwa
finansowego (HP 2) Robo-Advice, poprzez wykorzystanie
prowadzi parametrow 1 danyeh rzeczywistych bez
do zwiekszema uwzglednienia czynnikow emocjonalnych, jest % x - x
poziomu zaufania skuteczniejszym narzedziem w pracy deradey )
do mstytucji finansowego niz tradycyna forma swiadczenia ushag
swiadczacych ushugt | doradezych
finansowe
(CG) Opracowanie (CP 1) Zbadanie przewagi mnowacyjnych systemow
autorskie koncepej mformatycznych nad elementem ndzkim w % z x = x
doradztwa doradztwie finansowym pod katem skutecznosci )
finansowego procesu podejmowania decyvzji
{CP 2) Opracowanie rekomendacyi w zakresie
kienmkow rozwoju doradztwa finansowego X X X
z udziatem Fintech 1 Robo-Advice

Zrbdlo: opracowanie wilasne.




W pracy wykorzystano dwa narzgdzia badawcze. Kwestionariusz ankiety skierowany do klientow
korzystajacych z ustug doradztwa finansowego oraz kwestionariusz wywiadu skierowany do
przedstawicieli firm doradztwa finansowego. Badanie oséb indywidualnych, klientow doradcow
finansowych przeprowadzono metoda CAWI1. Otrzymano 365 wypetionych ankiet, z czego czgs¢
zostala odrzucona ze wzgledu na braki w ankiecie. Ostatecznie analizie zostalo poddanych 356
kompletnych ankiet. Kwestionariusz ankiety sktadat si¢ z 55 pytan. Dopelnieniem badan pierwotnych
byt kwestionariusz wywiadu przeprowadzony metodg CAPI2 sktadajacy si¢ z 18 pytan otwartych
dotyczacych sektora finansowego, kierunkdw rozwoju, obecnego umiejscowienia Fintechu i Robo-
Advice oraz poziomu zaufania do instytucji finansowych. Skierowany byt on do 40 przedstawicieli
(ekspertow) branzy finansowej i Fintech.

5. DOBOR I CHARAKTERYSTYKA PROBY BADAWCZEJ
Waznym aspektem prac przygotowawczych do rozpoczgcia badan bylo ustalenie proby badawcze;.
Sposdb wyznaczenia liczebnosci proby i1 wyznaczenie ram liczbowych zostaty zaprezentowane w

Tabeli 2.

Tabela 2. Okreslenie proby badawczej

Wzor Obliczenia Objasnienia wzoru
Z2[P[1—F)] 1,96% [0,70122(1—0,70122)] P—os ] - povalacii
=—— 1 = — = - 05ZacOWana proporcja w populacy
- e — dopuszezalny blad
33104

n — wielkose proby
Z —wartose £ wymkajaca z preyjetego poriomn
ufirosel (dla 95% poriomm ufnosel Z 1.96)

Zrédlo: opracowanie wlasne na podstawie Kaczmarczyk (2011).
Dane statystyczne przyjete do wyznaczenia proby badawczej zostaly umieszczone w tabeli 3.

Tabela 3. Dane przyjete do proby badawczej

Dane statystvezne (2019 Liczha
Liczba ludnoici w Polsce 38411 000
Liczba ludnoser w Polsce w wieku produkevinym® 23 277 066
Liczba osob korzystajacveh aktvwmie = bankowesel internetowe] (przynajmme) raz 16322 475
w nmesiaen) — [ ke 201E**
Procent populacit korzvstajacveh z bankowoscl internetowe) w ogolne) hiczbie ludnoser 70,12
w wieku produkcyjnym

*GUS (2020).
*xZBP (2019).

Zrédto: opracowanie whasne na podstawie danych GUS i raportu ZBP.

1 CAWI (Computer-Assisted Web Interviewing) — badanie przeprowadzone przy wykorzystaniu internetowego kwestionariusza ankiety.

2 CAPI (Computer-Assisted Personal Interview) — wywiady bezposrednie wspomagane komputerowo, odpowiedzi bezposrednio zapisywane w
internetowym kwestionariuszu ankiety.



Przyjmujac dopuszczalny blad na poziomie 5%, po zaokragleniu okreslono probe badawcza na
poziomie 322 osoby. Do analizy badan przyjeto petne i kompletne odpowiedzi w liczbie 356 1 taka
proba badawcza zostala uwzgledniona w badaniu. Kwestionariusz zostal udostepniony do
dobrowolnego uzupehienia losowo wybranej grupie konsumentow, cztonkéw gospodarstw
domowych, os6b indywidualnych powyzej 16 roku zycia, zamieszkatych na terenie Polski.
Wyjatkiem byly osoby obywatelstwa polskiego mieszkajace czasowo na dzien wypetniania ankiety
za granicg. W badaniach za pomocg kwestionariusza ankiety przewazajaca liczbe (blisko 80%)
stanowily kobiety, a 20% me¢zczyzni. Taka dysproporcje jednoznacznie potwierdzajg dotychczasowe
badania (iab.polska, 2023), z ktérych wynika, ze kobiety zdecydowanie czesciej korzystaja z mediow
spotecznosciowych niz m¢zczyzni, a co za tym idzie — ta grupa respondentéw w wigkszosci odniosta
si¢ do korzystania z ustlug finansowych, Fintechéw i Robo-Advice. Niemniej jednak biorac pod
uwage fakt, ze do interpretacji wynikow badan istotna jest reprezentatywna proba badawcza przede
wszystkim pod katem wieku, miejsca zamieszkania czy zamoznosci, przewaga kobiet nad
me¢zczyznami w kontekscie liczby odpowiedzi nie rzutuje na wyniki badan niezbgdne do weryfikacji
postawionych hipotez.

6. STRUKTURA PRACY

Praca ma charakter teoretyczno-empiryczny. Sktada si¢ z pigciu rozdzialdw, poprzedzonych wstepem,
po ktérych dokonano podsumowania. Pierwsze trzy rozdzialy maja charakter teoretyczny, kolejny
empiryczny, natomiast ostatni ma charakter koncepcyjny. Pierwszy rozdziat wprowadza w $wiat
doradztwa finansowego poprzez zaprezentowanie kluczowych definicji doradztwa finansowego i
poje¢ pokrewnych. Doradztwo finansowe rozwija si¢ bardzo dynamicznie, dlatego tak istotne wydaje
si¢ przedstawienie rozwoju instrumentow na $wiecie i w Polsce jak réwniez ich znaczenia dla osob
fizycznych, gospodarski i spoteczenstwa. Na podstawie analizy materialdw pomocnych do realizacji
rozdziatu pierwszego oraz wlasnych doswiadczen jako doradca finansowy zaproponowalem ponizsza
definicj¢ doradztwa finansowego, ktdra stata si¢ podstawg rozwazan w dalszej czg$ci pracy.

Doradztwo finansowe to odptatna usluga §wiadczona przez niezaleznego doradc¢ finansowego w
najlepiej pojetym interesie klienta w celu doboru odpowiednich rozwigzah finansowych dla
zaspokojenia okreslonej potrzeby.

W rozdziale pierwszym opisana zostata geneza pojecia doradztwa finansowego wraz z wystepujaca
na rynku klasyfikacjg doradztwa finansowego oraz aspektem prawnym w zakresie podstawowej, a
takze nadrzednej dyrektywy MIFID. W drugim rozdziale uj¢te zostato pojgcie automatyzacji wraz z
teoretycznym ujeciem Fintechu w zakresie automatyzacji doradztwa finansowego z okre§leniem
definicji oraz znaczenia tego terminu dla interesariuszy rynku finansowego. Zamknigciem drugiego
rozdzialu jest zdefiniowanie 1 wskazanie Robo-Advice jako narzedzia wykorzystywanego w
doradztwie finansowym. Zaproponowano réwniez propozycj¢ wlasnych definicji Fintechu i Robo-
Advice, przedstawionych ponize;j.

Fintech to szeroko rozumiana innowacja technologiczna wykorzystywana w sektorze finansowym
zarowno w zakresie dystrybucji uslug i produktéw finansowych, jak i dostarczania danych i
informac;ji dla uzytkownikow.

Robo-Advice to algorytmiczne narzedzia wykorzystywane w zarzadzaniu aktywami, polegajace na
wykorzystaniu sztucznej inteligencji w celu skutecznego alokowania $§rodkow 1 zarzadzania
majatkiem, budowy portfela inwestycyjnego oraz aktywnego zawierania pozycji inwestycyjnych w
imieniu klienta.

Robo-Advice to wcigz nowatorskie urzeczywistnienie Fintechu Rozdziat trzeci zawiera tresci
dotyczace znaczenia czynnika ludzkiego w doradztwie finansowym zaréwno w zakresie miejsca
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wystepowania, jak i istotnosci dla ustugi, jaka jest doradztwo finansowe. Konsekwencja tego jest
wskazanie znaczenia poziomu zaufania doradztwa finansowego w zakresie czynnika ludzkiego 1
sentymentu rynkowego do instytucji $wiadczacych tego typu uslugi. Rozdziat czwarty ukazuje
metodyke badan oraz analiz¢ badan wtornych w zakresie Fintechu i Robo-Advice w Polsce i
wybranych krajach oraz analiz¢ interesariuszy Fintechu 1 zautomatyzowanego doradztwa
finansowego.

Koncowy rozdziat (pigty) zawiera propozycje koncepcji doradztwa finansowego z wykorzystaniem
nowoczesnych technologii wraz ze schematem wdrozenia opracowanej koncepcji dla przedstawicieli
instytucji finansowych oraz rekomendacjami w zakresie kierunkéw rozwoju 1 ulepszania
opracowanej koncepcji na bazie dos§wiadczen branzy finansowej i branzy Fintech.

Jest to praktyczne zastosowanie opracowanej koncepcji wraz z wytycznymi odnosnie do sposobow
wdrozenia, implikacji oraz osadzenie Fintechu i Robo-Advice w realiach rynku finansowego pod
katem regulacyjnym i prawnym.

7. WERYFIKACJA HIPOTEZ BADAWCZYCH

Przeprowadzone badania dowodza, ze im dluzej Fintech jest na rynku ustug finansowych, tym
bardziej zwigksza si¢ poziom zadowolenia i zaufania klientéw ustug doradztwa finansowego. To
niewatpliwie kluczowy parametr 1 determinanta rozwoju tego sektora, a dodatkowo najwazniejszy
czynnik weryfikujacy pozytywnie hipoteze gtowna (HG. Automatyzacja doradztwa finansowego
prowadzi do zwigkszenia poziomu zaufania do instytucji Swiadczgcych ustugi finansowe.).
Szczegotowe informacje o omawianych zaleznosciach zaprezentowano w tabeli 4.

Tabela 4. Zaleznosci zmiennych weryfikujacych hipoteze gldéwna

Zmienna p-value C-Pearson
Wezrost poziomu  zavfania do instytucp  finansowych dziek: 0.1586 0.1685
automatyzacyi x Wielkos¢ miejscowosct, w ktore] mieszkasz
Wzrost poziomu zaufania do instytucyi  finansowvch dziek 0.8978 0.0843
automatyzacyi x Poziom wyksztalcenia
Wzrost poziomu zaufama do instytucpi  finansowych dzieks 0.9899 0.0488
automatyzacyi x Poziom dochoddw
Poziom zadowolenia z ustug finansowych x Wielkos¢ miejscowoscl, 0.0009 0.3537
w ktére] mieszkasz
Poziom zadowolenia z ushug finansowych x Poziom wyksztalcenia 0.1407 0.2929
Poziom zadowolenia z ustug finansowych x Poziom dochodow 0.2557 0.2765
_ _ _ _ 0.9598 0.0984
Znuana poziomu zavfama do uslug finansowych (kanal elektroniczny)
(1 rok temu:; 3 lata temu; 5 lat temu) x Wielkosé miejscowosci, 0.8584 0.1230
w hﬁIE‘j mieszkasz 0.5831 0.1574
0.6247 0.1719
Zmiana poziomu zaunfania do uslug finansowych (kanal elektroniczny) 0.1465 0.2297
(1 rok temu; 3 lata temm; 5 lat temu) x Poziom wyksztalcenia
0,0798 0.2453
0.9155 0.1308
Zmiana poziomu zaunfania do uslug finansowych (kanal elektroniczny) 09311 01268
(1 rok temu; 3 lata temm; 5 lat temu) x Poziom dochodéw
0.1860 02228

Zrédto: opracowanie na podstawie badan whasnych.



Tabela 4 obrazuje zalezno$ci migdzy zmiennymi z kwestionariusza ankiety. Owe zalezno$ci ukazuja
istotno$¢ automatyzacji doradztwa finansowego w aspekcie zwigkszania si¢ poziomu zaufania
klientéw tychze instytucji co pozwolilo na pozytywne zweryfikowanie hipotezy gléwnej,
ukazujacej, ze Automatyzacja doradztwa finansowego prowadzi do zwigkszenia poziomu zaufania do
instytucji swiadczgcych ustugi finansowe.

Dodatkowym weryfikatorem udowadniajgcym hipotez¢ gldwna jest opinia ekspertow uzyskana poprzez
realizacj¢ wywiadu. Uzyskano ja dzigki odpowiedzi na ponizsze pytania:

1. Czy automatyzacja doradztwa finansowego to pozytywne zjawisko?

2. Jak oceniasz poziom zaufania klientoéw do instytucji finansowych, a jak do podmiotow typu Fintech?

Na pytanie: ,,Czy automatyzacja doradztwa finansowego to pozytywne zjawisko?” — 80% ekspertow
odpowiedzialo twierdzaco, zaledwie 12,5% bylo odmiennego zdania, a 7,5% 136 ekspertow
wypowiedziatlo si¢ niejednoznacznie. Natomiast na drugie istotne pytanie w kontekscie
zweryfikowania pozytywnie hipotezy gltéwnej (,,Jak oceniasz poziom zaufania klientow do instytucji
finansowych, a jak do podmiotéw typu Fintech”) roéwniez znaczaca wigkszos¢ (bo az 75% o0sob)
odpowiedzialo twierdzaco, ze zaufanie do Fintechéw jest pozytywne, a do instytucji finansowych
umiarkowane/negatywne. Z kolei 10% odpowiedzialo niejednoznacznie, a 15% wskazato u
podmiotéw typu Fintech negatywny poziom zaufania w$rod klientow. Dowodzi to, ze Fintech w
obszarze implikacji wérod klientdow oddziatluje pozytywnie na sektor finansowy.

Pozytywnie zweryfikowana zostala réwniez hipoteza pierwsza pomocnicza (HP1) Fintech
wplywa na szerszy dostep do ustug doradztwa finansowego dla wigkszego grona odbiorcow, za

pomoca odpowiedzi ankietowanych osob indywidualnych oraz wywiadu ekspertow.

Tabela 5. Zalezno$ci zmiennych weryfikujacych hipoteze¢ pomocniczg pierwsza

Zmienna - value C-Pearson

Zrodlo: Wplyw Fintechu na szerszy dostep do uslug doradztwa finansowego x 0204135 0,1599

Wielkose misjseownsel, w ktore] omeszkasz

Wplyw Fintechu na szerszy dostep do ushug doradrtwa finansowego x 0,602803 012415

Pozmom wyksztalcema

Wplyw Fintechu na szerszy dostep do wslug doradeztwa finansowego x 0.424059 0.14434

Poziom dochodow

Ferygnacja z tradyeyjoych podmiotow finansowyeh na rzecz Fintech x 0530756 0.11394

Wielkosc miejscowoscl, w ktore] omeszkasz

Rerygnaca z tradyeyjnych podmiotow finansowych na rzecz Fintech = 0241418 0.16818

Pomom wyksztalcema

Rerygnacja z tradyveyjnych podmictéow finansowveh na rzecz Fintech x 0048513 0.21513

Pomom dochodow

Latwiejsze korzystame z produktow finansowych d=ieki kanalom cnline x 0543006 0.11583

Wielkosc miejscowoscl, w ktore] omeszkasz

Latwiejsze korzystame = produktow finansowych dmek: kanalom onlne = 0311145 0.15829

Poziom wyksztalcenia

Latwiejsze korzvstanie z produktow finansowvch d=ieki kanalom online x 0.904607 0.04249

Pomom dochodow

opracowanie na podstawie badan wtasnych.

Tabela 5 obrazuje to jak zmienne uzyskane poprzez odpowiedzi na stawiane w ankiecie pytania
kierowane do respondentdw s3 zalezne od wptywu Fintechu na wigkszg dostgpnos¢ ustug
finansowych. Owe zaleznos$ci ukazuja, iz stawiana hipoteza pomocnicza pierwsza, czyli Fintech
wplywa na szerszy dostgp do ustug doradztwa finansowego dla wiekszego grona odbiorcow jest
zweryfikowana pozytywnie. Eksperci finansowi w wywiadzie odpowiedzieli na pytanie: ,,Czy
Fintech daje wicksze mozliwos$ci lub szerszy dostep do produktow finansowych dla klientow?” —
twierdzaco w 85%, natomiast zaledwie w 12,5% odpowiedzi zanegowali to stwierdzenie. Tyle samo
byto odpowiedzi niejednoznacznych. Wszyscy uczestnicy kwestionariusza wywiadu odpowiedzieli
twierdzaco na pytanie: ,,Czy Fintech moze by¢ wartosciowym wsparciem dla sektora finansowego?”,
natomiast na pytanie: ,,Jak widzisz rozwoj Fintechoéw w Polsce i na $wiecie?” — 95% ekspertow
wskazato szybka dynamike rozwoju Fintechu w Polsce 1 — jednocze$nie — coraz wigksze znacznie w



sektorze finansowym na S$wiecie. Zaledwie 5% ekspertéw opowiedziato si¢ za utrzymaniem
obecnego stanu bez szans na dynamiczny rozwoj. Takie wyniki przeprowadzonych badan §wiadcza,
ze Fintech wplywa na szerszy dost¢p do ushug doradztwa finansowego dla wigkszego grona
odbiorcow 1 jednoznacznie udowadnia tak postawiong hipoteze pomocnicza pierwsza.

Hipoteza druga pomocnicza (HP2) Robo-Advice, poprzez wykorzystanie parametrow i danych
rzeczywistych bez uwzglednienia czynnikow emocjonalnych, jest skuteczniejszym narzedziem w pracy
doradcy finansowego niz tradycyjna forma Swiadczenia ustug doradczych zostala pozytywnie
zweryfikowana za pomocg kwestionariusza ankiety i opinii ekspertéw (w kwestionariuszu wywiadu)
W nastepujacy sposob.

Tabela 6. Zaleznosci analizowanych zmiennych weryfikujacych pozytywnie hipoteze pomocnicza druga

Zimienna p- value C-Pearson

Zr6dto: Znzjomoic Robo-Advice x Wielkosd miejscowodcl 04351 01674

Zpajomosc Robo-Advice = Pozmom wvkszialcenia 0.7268 0.1604

Znajomosc Robo-Advice x Pozom dochodow 02341 02170

Inwestowanie za pomocs czlowiekaalgorytm x Wielkesc 08216 00715

milejscowoscl w kitore) mueszkasz

Inwestowanie za pomoca czlowieka’algorytm x Pomom wyksztalcenia 0.0967 0.1973

Inwestowanie za pomoca czlowieka x Pozom dochodow 0.3132 0.1580

Wryisza skutecznosié mwestyepn dmiekr algorvimom x Wielkose 02270 01561

milejscowoscl, w ktore) mmeszkasz

Wyisza skufeczmosé inwestycjl dziekn algorytmom x Pomom 09079 D.O811

wyksztalcema

Wyzsza skuteczmodé inwestycjl dzieki algorytmom x Poziom 0.1757 01792

dochoddw

Wsparcie doradeow finansowych przez sztuezna inteligencije x 0.0073 0.2430

Wielkose misjscowosel, w kitore) mueszkasz

Wsparcie doradedw finansowych przez szfuczna inteligencje x 0.2865 01616

Poziom wykszialcenia

Wsparcie doradeow finansowych przez sziwerna intelipencje x 0.1240 0.1901

Poziom dochodow

Mozliwosc zastapiema doradeow finansowych sziuczna intelizencia x 0.3055 0.1445

Wielkose miejscowoscl, w kitore) mueszkasz

Mozliwosc zastapiemia doradedw finansowych sztuczng intelizencia x 095630 00652

Poziom wyksztalcema

Mozlrwosc zastapienia deradedw finansewych sztuczna inteligenc)a = 0,699 01129

Poziom dochodow

Fobo-Advice jake shuteczniejsze narzedzmie miE cziowiek (brak 0.7401 0.0928

emocyl) x Wielkosc

Fobo-Advice jake skuteczniejsze narzedzie miE cziowiek (brak 09234 00775

emoc)l) x Poziom wyksztaleenia

Fobo-Advice jake skuteczmisjsze narredrie miz czlomiek (brak 0.13569 01871

emoc)l) x Poziom dochodow

opracowanie na p_()d-stéwie badan wlasnych.

Zaleznosci w tabeli 6 odzwierciedlaja odpowiedzi na pytania dotyczace skutecznosci Robo-Advice
w stosunku do tradycyjnej formy doradztwa finansowego. Zaleznosci wskazane w tabeli ukazuja
istotnosci, ktore sa podstawa do weryfikacji hipotezy pomocniczej drugiej brzmigcej w nastepujacy
sposob, Robo-Advice, poprzez wykorzystanie parametrow i danych rzeczywistych bez uwzglednienia
czynnikow emocjonalnych, jest skuteczniejszym narzedziem w pracy doradcy finansowego niz
tradycyjna forma swiadczenia ustug doradczych.

Powyzsze wyniki badan, zweryfikowano opiniami ekspertoéw z rynku finansowego. Na pytanie: ,,Czy
Robo-Advice jest sposobem na bardziej efektywne zarzadzanie finansami niz cztowiek?” — az 80%
ekspertow odpowiedziato twierdzaco, natomiast zaledwie 10% odpowiedzi bylo negujacych. Tyle
samo specjalistoéw nie udzielito jednoznacznej odpowiedzi. Bardzo ciekawe wyniki przedstawiajg si¢
po analizie odpowiedzi na pytanie: ,,Czy decyzje inwestycyjne podejmowane na podstawie twardych
danych (dzieki podej$ciu algorytmicznemu) sg lepsze niz te podejmowane emocjonalnie przez
klientow lub doradcow?” — gdyz blisko 87,5% ekspertow wskazato, ze tak, ze to wtasnie sztuczna
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inteligencja moze podejmowac lepsze decyzje niz cztowiek. Zaledwie 5% pytanych odpowiedziato,
ze to jednak czlowiek na pewno bedzie lepszym wyborem, a 7,5% nie udzielito jednoznacznej
odpowiedzi. Ostatnim pytaniem, jakie postuzylo do potwierdzenia hipotezy pomocniczej drugiej,
byto: ,,Czy roboty maja szans¢ na wigksze zaufanie wsrdd klientow sektora finansowego ze wzgledu
na etyczne podejscie do pracy?”. Bez wigkszych odchylen od poprzednich wynikéw analizy az 70%
przedstawicieli strony podazowej potwierdzilo, ze to wiasnie roboty majg szans¢ na wyzszy poziom
zaufania u klientow ze wzgledu na bardziej etyczne dziatanie. Tylko 17,5% badanych nie zgodzito
si¢ z tym stwierdzeniem, a 12,5% odpowiedzi bylo niejednoznacznych. Podsumowujac
przeprowadzone badania i otrzymane wyniki, wydaje si¢, ze Robo-Advice ma szanse na bycie
skuteczniejszym narzedziem niz czlowiek. W takim wypadku, wedlug autora pracy, hipoteza
pomocnicza druga zostata pozytywnie zweryfikowana.

Celem glownym pracy jest opracowanie autorskiej koncepcji automatyzacji doradztwa finansowego

Analiza materiatu badawczego pozwala na stwierdzenie, Ze zostal on zrealizowany (forma graficzna
ponizej). Koncepcja ta opiera si¢ na bazie materialu empirycznego otrzymanego z badan pierwotnych
oraz analizie dostgpnych materiatéw z zakresu doradztwa finansowego we wspotpracy z podmiotami
typu Fintech. Na podstawie wieloletniego do$§wiadczenia w pracy doradcy finansowego oraz
wynikow badan zaprezentowana koncepcja przewiduje trzy warianty wyznaczone ze wzgledu na
wytyczane kierunki ewolucji podejmowanych zagadnien.

Rysunek 1. Koncepcja doradztwa finansowego z wykorzystaniem nowoczesnych technologii

KONCEPCJA  CHARAKTERYSTYKA  POTRZEBA OBSLUGA REALIZACIA

Czas

-
Z
-
]

Zrbdto: opracowanie wilasne.
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Opracowana koncepcja zawiera 3 warianty, ktére moga mie¢ miejsce w zaleznosci od kierunkow
rozwoju. Pierwszy wariant - ,,Macierzysty”, w ktorym to doradca finansowy jest kluczowym zrédtem
informacji 1 dostepu do rynku finansowego poprzez obsluge stacjonarng 1 bazowaniu na podej$ciu
behawioralnym. Drugi wariant to koncepcja ,,Cyfrowa” rozumiana jako catkowita digitalizacja
doradztwa finansowego, z wylgczeniem czynnika ludzkiego 1 przeniesienia sposobu obstugi klientow
do sfery online. Optymalng koncepcja jest wariant trzeci rozumiany jako ,,Hybrydowy” stanowiacy
potaczenie Fintechu 1 klasycznego doradztwa finansowego (nowoczesne doradztwo finansowe). To
koncepcja ztotego $srodka lub wprost przeciwnie — dla 0sdb wyznajacych zasadg, ze istnieje kolor
biaty 1 czarny, a szarego nie ma — to droga nijakosci. Z catg pewnoscig jest to koncepcja najprostsza
do wdrozenia 1 by¢ moze najmniej zmieniajaca doradztwo. Polega na poddaniu go samodzielnej i
naturalnej ewolucji. W tym przypadku doradca finansowy jest w centrum i to na nim spoczywa ci¢zar
podejmowania decyzji oraz wlasciwej i dobrej pracy na rzecz klienta. Dzigki Fintechom ma on ogrom
narzedzi do tego, aby jego praca byla szybsza, latwiejsza i efektywniejsza, a takze, co chyba
najwazniejsze, cate zaplecze technologiczne, ktére ma shuzy¢ minimalizowaniu bledéw i ztych
decyzji ze wzgledu na braki wiedzowe, informacyjne czy ograniczenia indywidualne. Kluczowe jest
wdrozenie, a by¢ moze nawet wymog korzystania z dobrodziejstw nowoczesnych technologii, dzigki
czemu doradcy finansowi we wlasciwy sposdb beda wspiera¢ swoja wiedze. Taki support
technologiczny to przede wszystkim narzgdzia analityczne do oceny rozwigzan finansowych czy
parametryzacja i personalizacja oczekiwan i preferencji klienta. Nie da si¢ w takim wariancie
przedtozy¢ Fintechu nad cztowieka, ktéry w ostatecznos$ci odpowiada za wlasciwg interpretacje i
analize wynikow pracy narzedzi, programow 1 aplikacji wspierajacych prace doradcy. Niewatpliwym
atutem takiego rozwigzania jest to, ze jest ono przeznaczone dla kazdego typu klienta doradztwa
finansowego, zaréwno takiego, ktory ceni sobie relacje i kontakt bezposredni z opiekunem
finansowym, placowka danej instytucji i miejscem, gdzie fizycznie moze by¢ przyjety i obstuzony,
jak 1 klienta nowoczesnego, czyli takiego, ktory jest przedstawicielem mtodszego pokolenia. Ten typ
klientow ceni sobie przede wszystkim wygode i1 dostgp do szerokiej palety rozwigzan, a co za tym
idzie — rowniez szeroki wachlarz informacji, analiz 1 wszelkiego rodzaju danych, ktore réwniez
samodzielnie jest w stanie zinterpretowaé i wyciagna¢ z nich wnioski. To umozliwiaja narzgdzia
technologiczne wspierajace doradcow finansowych, a biorgc pod uwage, ze znaczaca czgsé
produktow finansowych nie jest jeszcze osadzona w kanatach online czy szeroko rozumianej zdalnej
sprzedazy, wariant hybrydowy bedzie wiasciwy dla osob cenigcych sobie takie formy wspolpracy.

Mozna jednak dostrzec w takim wariancie kilka minuséw, ktore bardzo trudno jest zniwelowac.
Wazny jest fakt, by nie ogranicza¢ doradcy finansowego do bezmys$lnego przekazywania informacji
klientom na bazie tego, co system informatyczny po wprowadzeniu odpowiednich parametréw
wygeneruje. Takie podej$cie doprowadzi do bezmys$lnego dziatania ekspertow, a co wiecej, zniecheci
do rozwoju osobistego i1 intelektualnego. Nastepstwem takiego scenariusza jest nieche¢ do godziwego
optacania pracownika, skoro jego rola ogranicza si¢ do przekazania klientom rekomendacji czy
wytycznych opracowanych przez algorytm. Dlatego tak wazne jest, aby wszystkie narzedzia stuzyty
jako pomoc, a nie zastegpowaty doradcow. Dzieki temu mozna bedzie podnies¢ jakos¢ §wiadczonych
uslug przez kompetentne i merytoryczne osoby do wyzszego poziomu, a w konsekwencji zbudowac
lepszy wizerunek instytucji, marki czy samego doradcy na rynku finansowym. Trudno$¢ polega
jednak na tym, aby w odpowiedni sposob kontrolowaé wykorzystywanie tej technologicznej pomocy
1 nie pozostawi¢ doradcom tylko jako narzedzia, ktore moze by¢ dla nich wsparciem, a doprowadzi¢
do tego, aby bylo wspotodpowiedzialne za efekt pracy cztowieka 1 robota. Wazna jest rola
przetozonych, managerow ds. rozwoju itp., aby taki system byl atutem, a nie przeszkoda i zbednym
gadzetem do pracy doradcow, ktorg w ten sam sposob wykonuja od lat. Innym zagrozeniem dla
takiego wariantu jest nieustajaca cyfryzacja i nacisk, by wszystko byto dostepne online, dzigki czemu
zmniejsza si¢ znaczenie pracy 1 kontaktu z czlowiekiem, bardzo czesto roéwniez kosztem
ekonomicznym (w praktyce udostgpnianie tanszych, tych samych produktow kanatem zdalnej
obstugi w stosunku do standardowego systemu sprzedazy). Takie dziatania w duzym stopniu
dewaluujg prace oraz zakres czynnos$ci i1 kompetencji doradcoOw finansowych. Nieunikniona
cyfryzacja jednak musi odcisng¢ swoje pigtno. Wazne jest, by w wariancie hybrydowym
wykorzystywac jej mozliwosci, a nie przyjmowac bez namystu kazdy kierunek rozwoju. Nadal
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zasadniczym elementem, tak jak w wariancie macierzystym, powinno by¢ dazenie do najwyzszego
poziomu kompetencyjnego, jaki instytucje sg w stanie przyjac, by doradcy finansowi korzystali z
Fintechu w ramach uzupelnienia wiedzy i do$wiadczenia. Nieustajace szkolenia, certyfikacje i
wymog poszerzania wiedzy powinny by¢ praktykowanym standardem, ktory — niezaleznie od jakos$ci
1 dostepnosci Fintechu — bedzie podstawa do wykonywania tego zawodu. Technologia to jedynie
wsparcie 1 utatwienie dostgpnosci rozwigzan finansowych dla klientow tego rynku. Ujednolicenie i
standaryzacja takich dziatah to zadanie bardzo trudne, ale dla zachowania optymalnego poziomu i
balansu pomigdzy tym, co nowe, a klasycznym doradztwem finansowym niezbedne jest stawienie
czota temu wyzwaniu.

Do zrealizowania celu gldéwnego postawiony zostal cel pomocniczy (CP 1): Zbadanie przewagi
innowacyjnych systemow informatycznych nad elementem ludzkim w doradztwie finansowym pod
kqtem skutecznosci procesu podejmowania decyzji. Wyniki pozwolity okresli¢ istotno$¢ przewagi
systemow informatycznych nad czynnikiem ludzkim, co byto niezbedne do opracowania autorskiej
koncepcji, ktora opiera si¢ na wykorzystaniu w procesie doradztwa finansowego udziatu cztowieka i
sztucznej inteligencji. Cel pomocniczy drugi (CP 2) Opracowanie rekomendacji w zakresie
kierunkow rozwoju doradztwa finansowego z udziatem Fintech i Robo-Advice zostal zrealizowany na
podstawie materiatu zebranego podczas badan pierwotnych, na podstawie ktérych wskazano trendy
i wektory ewolucji opracowanych koncepcji dzieki deklaratywnym odpowiedziom respondentow
oraz eksperckich wytycznych osob z branzy finansowej 1 IT.

8. PODSUMOWANIE

Automatyzacja jako proces pozwalajacy na zwigkszenie efektywnos$ci oraz obnizenie kosztow pracy
pojawia si¢ takze w ustudze doradztwa finansowego. Celem wprowadzenia jest poprawa jakos$ci
$wiadczonych ustug, bardziej precyzyjne i szybsze dostosowanie oferty do potrzeb klientéw dzieki
wykorzystaniu Fintech oraz Robo-Advice. Fintech jako narzedzie uzywane przez osoby pracujace w
branzy finansowej, stanowi wsparcie technologiczne dla dynamicznie rozwijajacego si¢ rynku
finansowego. Jest wymogiem koniecznym w erze cyfryzacji, aby przetwarza¢ i1 wilasciwie
interpretowac ogromng liczbe danych. Oprdocz Fintechu Robo-Advice jako przyktad nowoczesnych
technologii wkracza w obszar redukcji czynnika ludzkiego w zarzadzaniu inwestycjami. Robo-
Advice jako algorytm uzywany do zarzadzania inwestycjami, wspiera doradcéw inwestycyjnych, ale
takze jako w pelni zautomatyzowane narze¢dzie zastgpujace czynnik ludzki, ktére korzystajac z
rzeczywistych danych 1 parametrow podejmuje odpowiednie ruchy w doborze instrumentoéw
finansowych, eliminujac w ten sposob braki kompetencyjne, intuicj¢ lub szumy informacyjne -
czynniki, ktore moga wplyna¢ na nieprawidlowe decyzje. Glownym celem pracy doktorskiej jest
opracowanie autorskiej koncepcji automatyzacji doradztwa finansowego w formie modelu opisowo-
graficznego, obejmujacego jego warunki, elementy, implikacje oraz okreslenie jaka role beda
odgrywac ustugi doradztwa finansowego w Polsce w przysztosci, uwzgledniajac przyszte warunki
rozwoju. Wyniki badan pozwolity okresli¢ znaczenie przewagi systemoéw informacyjnych nad
czynnikiem ludzkim, co byto niezbedne do opracowania koncepcji opierajacej si¢ na wykorzystaniu
zaro6wno ludzi, jak 1 sztucznej inteligencji w ustugach doradztwa finansowego. Dokonano tego na
podstawie zebranego materialu podczas badan, ktore identyfikowaly trendy i1 kierunki ewolucji,
dzigki deklaratywnym odpowiedziom respondentow 1 wskazowkom ekspertow z branzy finansowe;j
i IT. W ramach proponowanej koncepcji Fintech to narzedzia (wewngtrzne lub zewngtrzne), ktdre
wspierajg ustugi doradztwa finansowego majace na celu zwigkszenie zaufania 1 poczucia
bezpieczenstwa klientow instytucji finansowych. Jest to kluczowy aspekt, aby zapewnié, ze
automatyzacja ustug doradztwa finansowego za pomocg Fintech nie przynosi dodatkowych ryzyk lub
czynnikow obnizajacych zaufanie do sektora finansowego.

Opracowana koncepcja wnosi do literatury przedmiotu nowe podejscie do zautomatyzowanego

doradztwa finansowego. O ile nie brakuje pozycji literaturowych, opisujacych zaréwno doradztwo
finansowe, jak i nowoczesne technologie, o tyle niewiele miejsca pos§wiecone jest koncepcjom z
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zatozeniem synergii tych poje¢. Dzi§ juz doradztwo finansowe nie powinno istnie¢ bez Fintechu.
Niezwykle istotne jest to, jak oba te obszary przenikaly, kooperowatly na rynku ustug finansowych,
rowniez z perspektywy klienta/konsumenta tych podmiotéw. Warto zwroci¢ uwage na to, ze
zaprezentowana koncepcja ma charakter teoretyczny, ale jednoczesnie ma znamiona implikacji do sektora
finansowego, dzigki czemu mogg stuzy¢ jako wytyczne i rekomendacje w zakresie ich stosowania, a takze
postrzegania i regulowania zasad panujacych na rynku ustug finansowych — zaréwno tych klasycznych,
jak 1 sztucznej inteligencji. Opracowanie autorskiej koncepcji zautomatyzowanego doradztwa
finansowego zostatlo zainspirowane tym, ze autor pracy zajmuje si¢ zawodowo doradztwem
finansowym/inwestycyjnym oraz opracowywaniem algorytmicznego podejscia z obszaru Robo-Advice.
Ze wzgledu na duze rozproszenie podmiotow z kazdego obszaru sektora finansowego oraz brak spojnego
podejscia do tego, co nowe, ewoluujace i zmieniajgce dotychczasowa rzeczywisto$¢ (rowniez w obszarze
regulacji podmiotéw finansowych i niefinansowych), konieczne jest wystandaryzowanie i opracowanie
gotowego scenariusza/drogi do tego, aby sektor finansowy (z Fintechem wigcznie) jasno precyzowat
zakres oraz sposob $wiadczenia ustug dla klientéw tak, by to wtasnie klient czut si¢ bezpiecznie i pewnie
W poruszaniu si¢ po tym rynku. W literaturze przedmiotu oraz w badaniach i raportach dostepnych na
temat doradztwa finansowego czy Fintechow nie ma jednoznacznego podejs$cia do modelu wspotdziatania
tych obszaréw, dlatego opracowana koncepcja ma za zadanie uzupeli¢ luke w tym zakresie i
jednoczesnie wskazaé sposob implikacji opracowanej koncepcji do wdrozenia jej w rzeczywistosci. Za
wktad wlasny w rozwdj dyscypliny Ekonomia i Finanse mozna m.in. uzna¢:

1. Wprowadzenie wtasnej definicji doradztwa finansowego, Robo-Advice i Fintech.

2. Opracowanie koncepcji automatyzacji doradztwa finansowego z wykorzystaniem Fintechu i Robo-
Advice.

3. Okreslenie poziomu wiedzy osob indywidualnych jako klientow rynku finansowego na temat
Fintechu.

4. Werytikacja polskiego rynku Fintech i Robo-Advice z perspektywy jego uzytkownikow pod katem
poziomu zaufania i che¢ci korzystania.

5. Analiza przewagi Robo-Advice nad doradcg finansowym.
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