
Πρόλογος

Οι ραγδαίες τεχνολογικές εξελίξεις των τελευταίων εκατό ετών έχουν αλλάξει ρι-
ζικά το σύνολο σχεδόν των καθημερινών λειτουργιών των κοινωνιών παγκο-
σμίως. Το χρηματοοικονομικό σύστημα, ως αναπόσπαστο κομμάτι των σύγχρο-

νων οικονομιών, δεν θα μπορούσε να μείνει ανεπηρέαστο από την πρόοδο της τεχνολο-
γίας. Το ενδιαφέρον ωστόσο από οικονομική σκοπιά, όταν κάποιος μελετά τις αλλαγές 
που επιφέρει η τεχνολογία στα χρηματοοικονομικά, έγκειται στο ότι οι αλλαγές αυτές 
είναι εξαιρετικά ευρείες και πολυεπίπεδες, καθώς καλύπτουν ένα μεγάλο φάσμα λει-
τουργιών, δομών, ακόμα και συμπεριφορών των διάφορων συμμετεχόντων στο χρημα-
τοοικονομικό σύστημα. Αναλύοντας το εύρος, το βάθος και τις επιπτώσεις των αλλαγών 
αυτών, θα εστιάσουμε σε δύο κατηγορίες: στις αλλαγές που βελτιώνουν τις λειτουργίες 
του παραδοσιακού χρηματοοικονομικού συστήματος και στις αλλαγές που θέτουν υπό 
αμφισβήτηση τον τρόπο λειτουργίας του. 

Η πρώτη κατηγορία αλλαγών αφορά τις πρώτες, χρονικά, επιπτώσεις που είχε η ανά-
πτυξη της τεχνολογίας στα χρηματοοικονομικά, όπου οι βασικοί πάροχοι χρηματοοικο-
νομικών υπηρεσιών του παραδοσιακού χρηματοοικονομικού συστήματος, οι χρηματο-
οικονομικοί διαμεσολαβητές (αγορές και τράπεζες), βελτίωσαν εκουσίως τις λειτουργίες 
τους. Σε αυτή τη φάση ενσωμάτωσης της τεχνολογίας στα χρηματοοικονομικά οι πα-
ραδοσιακοί παίκτες πρωτοστάτησαν, προς όφελός τους, βελτιώνοντας τόσο τις εσωτε-
ρικές τους λειτουργίες όσο και τις υπηρεσίες που παρείχαν στους πελάτες τους – τους 
καταναλωτές των χρηματοοικονομικών υπηρεσιών. Αντιπροσωπευτικά παρα δείγματα 
των πρώτων τεχνολογικών εφαρμογών στα χρηματοοικονομικά ήταν η υιοθέτηση του 
κεντρικού υπολογιστή (mainframe) αρχικά και των προσωπικών υπολογιστών (personal 
computers) αργότερα στις εσωτερικές λειτουργίες των τραπεζών, με στόχο τη βελτίωση 
της αποτελεσματικότητας των εσωτερικών λειτουργιών, καθώς και η εφεύρεση των μη-
χανημάτων αυτόματων συναλλαγών.

Η δεύτερη κατηγορία αλλαγών αφορά τις επιπτώσεις των τεχνολογικών εξελίξεων 
τον αιώνα που διανύουμε, που ευνοείται η δημιουργία επιχειρήσεων υψηλής τεχνο-
λογίας, των λεγόμενων νεοφυών επιχειρήσεων, οι οποίες προσφέρουν χρηματοοικο-
νομικές υπηρεσίες που αρχίζουν να θέτουν υπό αμφισβήτηση σημαντικές λειτουργίες 
του χρηματοοικονομικού συστήματος. Με βασικό (και αρχικό) «όχημα» τη βελτίωση 
της εμπειρίας των καταναλωτών, οι νεοφυείς επιχειρήσεις υπόσχονται υπηρεσίες πιο 
φιλικές στους χρήστες, δίνοντας εγγυήσεις για την ασφάλεια των συναλλαγών, προκει-
μένου να μην κλονιστεί η εμπιστοσύνη στον τρόπο λειτουργίας του συστήματος. Κάπως 
έτσι, εταιρείες όπως η PayPal αρχικά και η Alipay στη συνέχεια άρχισαν να διεκδικούν 
μερίδιο του κλάδου των πληρωμών, στον οποίο μέχρι πρότινος πρωτοστατούσαν οι 
τράπεζες. Ο κλάδος των πληρωμών επομένως διευρύνθηκε επιχειρηματικά, προσελκύ-
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οντας επιχειρήσεις τεχνολογίας που δεν είχαν σχέση με τον χρηματοοικονομικό τομέα. 
Ως αποτέλεσμα, μια εταιρεία παραγωγής λογισμικών, όπως η Alphabet-Google, και μια 
εταιρεία παραγωγής υλικών-υπολογιστών-κινητών συσκευών, όπως η Apple, μπορούν 
πλέον να προσφέρουν λύσεις πληρωμών. 

Ωστόσο, ο στόχος της «βελτίωσης της εμπειρίας» των καταναλωτών σταδιακά οδή-
γησε σε βαθιές τομές στον τρόπο που παρέχονται παραδοσιακές χρηματοοικονομικές 
λειτουργίες. Ενδεικτικό παράδειγμα είναι η λεγόμενη συμμετοχική χρηματοδότηση 
(crowdfunding), που θεωρείται ένα εργαλείο άντλησης κεφαλαίων, στο οποίο οι χρη-
ματοδότες (funders) και οι χρηματοδοτούμενοι (fundraisers) έρχονται σε άμεση επαφή, 
χωρίς τη διαμεσολάβηση ενός οργανισμού, όπως συμβαίνει στα παραδοσιακά εργα-
λεία άντλησης κεφαλαίων. Σε ένα τέτοιο πλαίσιο αποδιαμεσολάβησης, τίθενται εύλογα 
ερωτήματα, όπως, λόγου χάρη, με ποιο τρόπο αντιμετωπίζεται ο κίνδυνος που προκύ-
πτει από την ασύμμετρη πληροφόρηση χρηματοδότη-χρηματοδοτούμενου. Ή, σε άλλο 
παρόμοιο παράδειγμα, κατά πόσο ένας αυτοματοποιημένος σύμβουλος επενδύσεων 
(robo-advisor) μπορεί να υποκαταστήσει τον άνθρωπο-σύμβουλο και να διαχειριστεί 
αποδοτικότερα τα επενδυτικά χαρτοφυλάκια των καταναλωτών. 

Από την άλλη, τα οφέλη της αξιοποίησης της τεχνολογίας στον τομέα των χρημα-
τοοικονομικών είναι αδιαμφισβήτητα. Πέρα από το προφανές, τη βελτίωση της εμπει-
ρίας των χρηστών, η χρηματοοικονομική τεχνολογία συνεπάγεται υψηλότερα επίπεδα 
αποτελεσματικότητας (efficiency), ενώ δυνητικά μπορεί να οδηγήσει και σε υψηλότερα 
επί πεδα οικονομικής ένταξης (financial inclusion). Για παράδειγμα, βασικός στόχος των 
εταιρειών κανονιστικής τεχνολογίας (RegTech) είναι η βελτίωση της αποτελεσματικό-
τητας των διάφορων διαδικασιών κανονιστικής συμμόρφωσης που είναι υποχρεωμένες 
να τηρούν οι εταιρείες εφόσον δραστηριοποιούνται στον χρηματοοικονομικό κλάδο. 
Επιπρόσθετα, η τεχνολογία μπορεί να οδηγήσει στην ανάπτυξη νέων ασφαλιστικών 
προϊόντων, ώστε να καλύπτονται περισσότεροι κίνδυνοι και, ως εκ τούτου, να προστα-
τεύεται καλύτερα το χρηματοοικονομικό σύστημα από διάφορους κινδύνους.

Από όλες όμως τις επιμέρους τεχνολογίες που χρησιμοποιούνται για την παροχή χρη-
ματοοικονομικών υπηρεσιών (π.χ., τεχνητή νοημοσύνη, ανάλυση μεγάλων δεδομένων, 
δίκτυο των πραγμάτων κ.ο.κ.) κάποια έρχεται να αλλάξει εκ θεμελίων τον τρόπο που 
αυτές παρέχονται. Πρόκειται για την τεχνολογία αλυσίδας συστοιχιών (blockchain), η 
οποία έχει στόχο να προσφέρει τις χρηματοοικονομικές υπηρεσίες του παραδοσιακού 
χρηματοοικονομικού συστήματος δίχως τους παραδοσιακούς χρηματοοικονομικούς 
δια μεσολαβητές ή οποιουσδήποτε άλλους ενδιάμεσους. Πάνω στην τεχνολογία αυτή 
έχει ήδη σχεδιαστεί μια νέα αρχιτεκτονική ενός αποκεντρωμένου χρηματοοικονομικού 
συστήματος, με τη δική του υποδομή πληρωμών (δίκτυα blockchain), τα δικά του «οχή-
ματα» συναλλαγών (κρυπτοστοιχεία) και τα δικά του εργαλεία άντλησης κεφαλαίων 
(π.χ., αρχικές προσφορές νομισμάτων). 

Τo όραμα για ένα αποκεντρωμένο χρηματοοικονομικό σύστημα ξεκίνησε με το Δί-
κτυο του Bitcoin, το οποίο κατάφερε, με βάση την τεχνολογία blockchain, να αποκεντρώ-
σει τις συναλλαγές, δίνοντας στους χρήστες τη δυνατότητα να συναλλάσσονται απευ-
θείας μεταξύ τους γρήγορα και με ασφάλεια. Στη συνέχεια, με το Δίκτυο του Ethereum 
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η χρήση της τεχνολογίας blockchain άρχισε να επεκτείνεται πέρα από τις συναλλαγές. 
Αυτό κατέστη εφικτό χάρη στα λεγόμενα «έξυπνα συμβόλαια», τα υπολογιστικά πρωτό-
κολλα στα οποία, όταν πληρούνται οι όροι και οι προϋποθέσεις που έχουν καταγραφεί 
σε αυτά, τότε εκτελούνται αυτόματα σε δίκτυα blockchain χωρίς κανένας να μπορεί να 
παρέμβει. Έτσι, άρχισε σταδιακά να αναπτύσσεται το οικοσύστημα της κρυπτοοικονο-
μίας, το οποίο, πέρα από τις απλές μεταφορές αξιών, έχει πλέον καταφέρει να αποκε-
ντρώσει περισσότερο σύνθετες χρηματοοικονομικές λειτουργίες, όπως είναι η άντληση 
κεφαλαίων, ο δανεισμός, οι ανταλλαγές κρυπτοστοιχείων, οι αγορές στοιχηματισμού και 
προβλέψεων, οι αγορές παραγώγων κ.ά. 

Το τοπίο της λεγόμενης κρυπτοοικονομίας είναι ακόμα θολό. Καθώς πρόκειται για 
ένα νέο πεδίο, δεν έχουν γίνει απόλυτα κατανοητά τα ιδιαίτερα χαρακτηριστικά των στοι-
χείων που την αποτελούν και των υπηρεσιών που μπορούν να προσφερθούν. Το μόνο 
βέβαιο είναι ότι το χρηματοοικονομικό σύστημα του μέλλοντος θα βασίζεται περισσό-
τερο στους αλγόριθμους και στα λογισμικά και λιγότερο στον ανθρώπινο παράγοντα. Σε 
ένα τέτοιο περιβάλλον, οφείλουμε να ενημερωνόμαστε για τις εξελίξεις που αναμένονται 
και να προετοιμαζόμαστε κατάλληλα ώστε να εκμεταλλευτούμε τα οφέλη της τεχνολογίας 
και να προστατευθούμε από τους κινδύνους που ελλοχεύουν.
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Σύνοψη 
Το κεφάλαιο αυτό αποτελεί μια εισαγωγή στο γνωστικό αντικείμενο που πραγμα τεύεται 
το βιβλίο, τη χρηματοοικονομική τεχνολογία και την κρυπτοοικονομία. Καθορίζεται το 
ευρύτερο πλαίσιο του βιβλίου και γίνεται μια σύντομη αναφορά στα τρία μέρη του, 
που συνδέονται μεταξύ τους και το ένα συμπληρώνει το άλλο. Παρουσιάζονται η με-
τάβαση από το παραδοσιακό χρηματοοικονομικό σύστημα σε ένα πιο ψηφιοποιημένο 
χρηματοοικονομικό περιβάλλον, εν μέσω των πρόσφατων εξελίξεων στο πεδίο της 
χρηματοοικονομικής τεχνολογίας, και η διαμόρφωση του οικοσυστήματος της κρυ-
πτοοικονομίας. Στην πρώτη ενότητα περιγράφονται τα βασικά χαρακτηριστικά του πα-
ραδοσιακού χρηματοοικονομικού συστήματος, δίνεται ο ορισμός του χρηματοοικο-
νομικού συστήματος, αναφέρονται οι κύριες λειτουργίες του και εξετάζονται οι δύο 
σπουδαιότερες μορφές χρηματοοικονομικής διαμεσολάβησης, οι χρηματοπιστωτικοί 
οργανισμοί και οι χρηματοοικονομικές αγορές. Στη δεύτερη ενότητα διερευνάται πώς 
η χρηματοοικονομική τεχνολογία άλλαξε τον τρόπο προσέγγισης της λειτουργίας του 
χρήματος, καθώς και τον τρόπο πραγματοποίησης και εκκαθάρισης των συναλλαγών. 
Παράλληλα, προσδιορίζονται οι επιπτώσεις της χρηματοοικονομικής τεχνολογίας στις 
υπηρεσίες του παραδοσιακού χρηματοοικονομικού συστήματος. Η τρίτη ενότητα είναι 
αφιερωμένη στην πιο πρόσφατη καινοτομία του χρηματοοικονομικού συστήματος, την 
κρυπτοοικονομία, στο πλαίσιο της οποίας προτείνεται μια εντελώς νέα δομή του χρημα-
τοοικονομικού συστήματος, με ξεχωριστή τεχνολογία για τις πληρωμές, νέα «οχήματα» 
συναλλαγών και εργαλεία άντλησης κεφαλαίων. 

Ο στόχος του εισαγωγικού κεφαλαίου είναι διττός: α) Να μπορέσει ο αναγνώστης 
να κατανοήσει καλύτερα πώς η χρηματοοικονομική τεχνολογία μετασχηματίζει το 
παραδοσιακό χρηματοοικονομικό σύστημα και πώς αυτή η διαδικασία οδηγεί στο 
νέο σύστημα της κρυπτοοικονομίας. β) Να εξοικειωθεί ο αναγνώστης με τη βασική 
ορολογία που θα παρουσιαστεί στα αντίστοιχα κεφάλαια. Αυτό θα επιτευχθεί με τη 
μελέτη –και τη σύγκριση– της δομής του παραδοσιακού και του νέου χρηματοοικο-
νομικού συστήματος στις επιμέρους ενότητες.
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1.1  Τα βασικά χαρακτηριστικά του παραδοσιακού 
χρηματοοικονομικού συστήματος 

1.1.1 Εισαγωγή

Στα σύγχρονα οικονομικά συστήματα η ανάπτυξη και η ανταγωνιστικότητα της 
οικονομίας σχετίζονται άμεσα με την εύρυθμη λειτουργία του χρηματοοικονομικού της 
συστήματος. Ήδη από τις αρχές του προηγούμενου αιώνα οι οικονομολόγοι είχαν κατα-
νοήσει τον σημαίνοντα ρόλο του αναπτυγμένου χρηματοοικονομικού συστήματος στη 
μεγέθυνση της οικονομίας. Είχαν συνειδητοποιήσει ότι ένα χρηματοοικονομικό σύστη-
μα που λειτουργεί σωστά στην ουσία συνιστά έναν μηχανισμό αποτελεσματικής 
κατανομής κεφαλαίου και κινδύνου στην οικονομία, καθώς, μαζί με τους 
αντίστοιχους θεσμούς, εξασφαλίζει τις βέλτιστες υπηρεσίες αποτίμησης και ελέγχου εν 
συγκρίσει με τα μεμονωμένα άτομα.

Πώς μπορεί όμως να οριστεί το χρηματοοικονομικό σύστημα; Σύμφωνα με έναν ευρύ 
ορισμό, πρόκειται για ένα σύνολο αλληλένδετων δραστηριοτήτων ή υπηρεσιών που διευ-

κολύνουν τη ροή κεφαλαίων από τις πλεονασματικές 
οικονομικές μονάδες στις ελλειμματικές. Ειδικότερα, 
για ένα συγκεκριμένο χρονικό διάστημα οι  εισροές 
ορισμένων οικονομικών μονάδων (νοικοκυριά, επι-
χειρήσεις, κράτος) είναι μεγαλύτερες από τις εκροές 
τους, ενώ οι εισροές κάποιων άλλων είναι μικρότερες 
από τις εκροές τους. Επομένως, πρέπει να υπάρχει 
ένας τρόπος για τη μεταφορά των κεφαλαίων από τις 

πρώτες, τις πλεονασματικές οικονομικές μονάδες, στις δεύτερες, τις ελλειμμα­
τικές οικονομικές μονάδες. Αυτός λοιπόν είναι ο ρόλος του χρηματοοικονομικού 
συστήματος: διευκολύνει τη ροή κεφαλαίων από εκεί που υπάρχει πλεόνασμα 
προς τα εκεί που υπάρχει έλλειμμα.

1.1.2 Το παραδοσιακό χρηματοοικονομικό σύστημα

Το χρηματοοικονομικό σύστημα (Γράφημα 1.1) αποτελείται από δύο μορφές χρηματο-
οικονομικής διαμεσολάβησης: τις χρηματοοικονομικές αγορές και τους χρηματοπιστω-
τικούς οργανισμούς. Στην περίπτωση των χρηματοοικονομικών αγορών (άμεση χρη-
ματοδότηση) οι χρηματοδότες-αποταμιευτές διοχετεύουν τα κεφάλαιά τους απευθείας 
στους χρηματοδοτούμενους, ενώ στην περίπτωση των χρηματοπιστωτικών οργανισμών 
(έμμεση χρηματοδότηση) οι χρηματοδότες-αποταμιευτές διοχετεύουν τα κεφάλαιά τους 
σε έναν διαμεσολαβητή (π.χ., τράπεζα), ο οποίος στη συνέχεια αποφασίζει πώς θα τα 
κατανείμει στους δανειολήπτες. Για παράδειγμα, όταν κάποιος επενδύει αγοράζοντας 10 
μετοχές της εταιρείας ΑΒΓ στην πρωτογενή αγορά του Χρηματιστήριου Αθηνών, γνωρί-
ζει ότι τα χρήματά του πηγαίνουν κατευθείαν στον εκδότη των μετοχών αυτών, δηλαδή 
στην εταιρεία ΑΒΓ. Όταν κάποιος όμως καταθέτει 100 ευρώ σε μια τράπεζα, το ποσό αυτό 

Το χρηματοοικονομικό σύστη­
μα είναι ένα σύνολο αλληλένδετων 
δραστηριοτήτων ή υπηρεσιών που 
διευκολύνουν τη ροή κεφαλαίων 
από τις πλεονασματικές οικονο­
μικές μονάδες στις ελλειμματικές.
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συγκεντρώνεται μαζί με τις καταθέσεις εκατομμυρίων άλλων καταθετών και εναπόκειται 
στην τράπεζα να αποφασίσει αν θα χορηγήσει δάνειο στην εταιρεία ΑΒΓ. Και στις δύο 
περιπτώσεις όλοι οι συμμετέχοντες (οι επενδυτές, οι καταθέτες, η εταιρεία ΑΒΓ) χρησιμο-
ποιούν τις υποδομές είτε μιας χρηματοοικονομικής αγοράς είτε ενός ενδιάμεσου χρημα-
τοπιστωτικού οργανισμού (συνήθως τράπεζα), αλλά ο επενδυτής στην πρώτη περίπτωση 
ξέρει ακριβώς πού πηγαίνουν τα χρήματά του (άμεση χρηματοδότηση), ενώ ο καταθέτης 
στη δεύτερη περίπτωση δεν το γνωρίζει (έμμεση χρηματοδότηση). Υπάρχουν πολλές άλ-
λες διαφορές μεταξύ των δύο αυτών κύριων χρηματοοικονομικών διαμεσολαβητών του 
χρηματοοικονομικού συστήματος, αυτή όμως είναι μία από τις σημαντικότερες.
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ΚΕΦΑΛΑΙΑ

Πλεονασµατικές µονάδες 

1. Νοικοκυριά  
2. Επιχειρήσεις  
3. Κράτη  

Ελλειµµατικές µονάδες 
1. Νοικοκυριά  
2. Επιχειρήσεις  
3. Κράτη  

ΚΕΦΑΛΑΙΑ

Έµµεση χρηµατοδότηση  

Άµεση xρηµατοδότηση  

ΚΕΦΑΛΑΙΑ ΚΕΦΑΛΑΙΑ

«Οχήµατα» συναλλαγών:
µετοχές, οµόλογα, καταθέσεις

Τεχνολογική υποδοµή:
Interbanking Systems (∆ΙΑΣ)

 

Χρηµατοοικονοµικές
αγορές

Άντληση κεφαλαίων: 
IPO, SEO, δανεισµός, 
έκδοση οµολόγων, crowdfunding 

Γράφημα 1.1 Το χρηματοοικονομικό σύστημα

1.1.3  Συστήματα πληρωμών, αξιόγραφα και μηχανισμοί άντλησης 
κεφαλαίων

Ο βασικός στόχος του χρηματοοικονομικού συστή-
ματος είναι η διευκόλυνση της κατανομής των οικο-
νομικών πόρων σε χωροταξική και χρονική διάστα-
ση στο πλαίσιο ενός αβέβαιου περιβάλλοντος. Απαι-
τείται η ύπαρξη ενός αποτελεσματικού συστήμα­
τος πληρωμών –και η εύρυθμη λειτουργία του, 
ως τεχνολογικής υποδομής–, μέσω του οποίου θα 
πραγματοποιούνται όλες οι συναλλαγές. Το σύστημα 
πληρωμών είναι η απαραίτητη τεχνολογική υποδομή 

Οι μηχανισμοί των πληρωμών, 
της εκκαθάρισής τους και του δια­
κανονισμού τους έχουν θεμελιώ­
δη σημασία στην ομαλή λειτουρ­
γία του χρηματοοικονομικού συ­
στήματος και στη διεξαγωγή των 
συναλλαγών μεταξύ των οικονο­
μικών μονάδων.



18 FinTech και Κρυπτοοικονομία

μεταφοράς αξίας στο σύγχρονο χρηματοοικονομικό σύστημα. Οι μηχανισμοί των πληρω-
μών, της εκκαθάρισής τους και του διακανονισμού τους έχουν θεμελιώδη σημασία στην 
ομαλή λειτουργία του χρηματοοικονομικού συστήματος και στη διεξαγωγή των συναλ-
λαγών μεταξύ των οικονομικών μονάδων. Όλες οι οικονομικές μονάδες πρέπει να έχουν 
στη διάθεσή τους αποτελεσματικά και εύχρηστα εργαλεία για την πραγματοποίηση των 
συναλλαγών τους. Τα παραδοσιακά συστήματα πληρωμών είναι σχετικά απλά στη δομή 
τους, καθώς συμμετέχουν σε αυτά οι χρηματοπιστωτικοί οργανισμοί που παρέχουν λογα-
ριασμούς στους πελάτες τους και οι κεντρικές τράπεζες ως εποπτικοί φορείς. Αν και η δο-
μή είναι απλή, οι διαδικασίες και οι μηχανισμοί είναι κάπως περίπλοκοι, διότι υπάρχουν 
διάφορα επιμέρους συστήματα πληρωμών που εξυπηρετούν συγκεκριμένους σκοπούς, 
τα οποία θα εξεταστούν λεπτομερώς στο Κεφάλαιο 4. Τα τελευταία χρόνια, η χρηματοοι-
κονομική τεχνολογία έχει επιτρέψει την είσοδο και άλλων, εκτός των τραπεζών, παρόχων 
υπηρεσιών πληρωμών, περιπλέκοντας περαιτέρω τους μηχανισμούς πληρωμών. 

Πέρα από τις συναλλαγές για αγορά προϊόντων και υπηρεσιών της πραγματικής οικο-
νομίας, η μεταφορά των αξιών στο χρηματοοικονομικό σύστημα γίνεται και με τους αντί-
στοιχους άυλους τίτλους κινητής αξίας. Τα πιο γνωστά από αυτά τα αξιόγραφα 
στο παραδοσιακό χρηματοοικονομικό σύστημα είναι οι μετοχές και τα ομόλογα, καθώς 
και τα διάφορα τραπεζικά προϊόντα, όπως οι καταθέσεις και τα δάνεια, υπό την έννοια 
ότι καθένα από αυτά συνοδεύεται και από μια αντίστοιχη (και αντίστροφη) ροή αξίας. 
Για παράδειγμα, όταν μια οικονομική μονάδα αγοράζει μετοχές ή ομόλογα, λαμβάνει 
μεν τον ανάλογο τίτλο, αλλά καταβάλλει κάποιο αντίτιμο. Αντίστοιχα, όταν μια οικονο-
μική μονάδα καταθέτει ένα κεφάλαιο σε ένα χρηματοπιστωτικό ίδρυμα, η κατάθεση αυ-
τή έχει διττό ρόλο, αφενός ενός προϊόντος από την πλευρά της τράπεζας, αφετέρου μιας 
απαίτησης από την πλευρά του καταθέτη, και το προϊόν/η απαίτηση συνοδεύεται από 
μια (αντίστροφη) ροή κεφαλαίου. Υπό αυτό το πρίσμα, τα αξιόγραφα και οι χρηματοοι-
κονομικές υπηρεσίες μπορούν να ιδωθούν ως ένα σύνολο «οχημάτων» συναλλαγών, 
με βάση τα οποία μεταφέρονται αξίες μέσα στο χρηματοοικονομικό σύστημα.

Αυτά τα «οχήματα» συναλλαγών διαθέτουν και πολλά άλλα χαρακτηριστικά, πέραν της 
μεταφοράς αξίας. Μπορούν να εκληφθούν ως επενδυτικά μέσα, ως μέσα κερδοσκοπίας, 
ως μέσα συγκέντρωσης πλούτου, ως μέσα ιδιοκτησίας και ελέγχου άλλων οικονομικών 

μονάδων, ως μέσα πρόσβασης σε ταμειακές ροές κ.ο.κ. 
Μία από τις βασικότερες ιδιότητές τους είναι ίσως αυτή 
της άντλησης κεφαλαίου. Και τούτο διότι η κυρι-
ότερη λειτουργία του χρηματοοικονομικού συστή-
ματος δεν είναι η απλή μεταφορά αξίας αλλά η δυνα-
τότητα άντλησης κεφαλαίου και τοποθέτησής του σε 
εγχειρήματα που στοχεύουν στη δημιουργία αξίας σε 
μια οικονομία. Ως εκ τούτου, από οικονομική σκοπιά 

είναι διαφορετικής σημασίας μια αξία να μεταφέρεται για κατανάλωση και διαφορετικής 
σημασίας να μεταφέρεται για επένδυση, υπό την έννοια ότι η επένδυση έχει στόχο τη δη-
μιουργία αξίας, ώστε να υπάρχουν υψηλότερα επίπεδα κατανάλωσης στο μέλλον. Σε ένα 
τέτοιο πλαίσιο, τα εργαλεία άντλησης κεφαλαίων που καθορίζονται σε ένα  χρηματοοικονομικό 

Η βασικότερη λειτουργία του 
χρηματοοικονομικού συστήματος 
είναι η δυνατότητα άντλησης κε­
φαλαίου και τοποθέτησής του σε 
εγχειρήματα που στοχεύουν στη 
δημιουργία αξίας σε μια οικονομία.
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σύστημα παίζουν σπουδαίο ρόλο. Σε αυτά τα εργαλεία άντλησης κεφαλαίου, τα «οχήματα» 
συναλλαγών που αναφέρθηκαν αποκτούν ακόμα μία ιδιότητα. Μια μετοχή δηλαδή είναι 
μεν ένα «όχημα» συναλλαγών που συνοδεύει μια αξία, είναι ένας τίτλος ιδιοκτησίας, ως 
ένα μερίδιο της οικονομικής μονάδας που την εξέδωσε, ταυτόχρονα όμως είναι και ένα 
μέσο άντλησης κεφαλαίων με τη χρήση διάφορων μηχανισμών, όπως η αρχική δημόσια 
προσφορά (Initial Public Offering – IPO) και η δευτεροβάθμια/εποχική προσφορά μετοχών 
(Seasoned Equity Offering – SEO). Αντίστοιχα, ο δανεισμός είναι ένα «όχημα» συναλλαγών 
το οποίο συνοδεύει μια αξία, είναι ένα τραπεζικό προϊόν, συνάμα όμως είναι και ένα εργα-
λείο χρηματοδότησης οικονομικών μονάδων. Οι διάφοροι μηχανισμοί άντλησης κεφα-
λαίων, δηλαδή οι μηχανισμοί χρηματοδότησης της οικονομίας, είναι μείζονος σημασίας σε 
ένα χρηματοοικονομικό σύστημα. 

Τέλος, είναι απαραίτητο να λαμβάνεται υπόψη ότι για να λειτουργεί σωστά ένα χρη-
ματοοικονομικό σύστημα θα πρέπει να εμπνέει εμπιστοσύνη. Στην πραγματικότητα, 
ένα επαρκές επίπεδο εμπιστοσύνης αποτελεί βασική προϋπόθεση για τη σταθερότητα 
και τη διατήρηση οποιουδήποτε κοινωνικού, πολιτικού και οικονομικού συστήματος. 
Όταν η εμπιστοσύνη κλονίζεται, το κοινωνικό σύστημα απειλείται με αναταραχές, κάτι 
που έχει άμεσο αντίκτυπο στην οικονομία της αγοράς, στην οποία ανήκει και το χρημα-
τοοικονομικό σύστημα. Στην περίπτωση του χρηματοοικονομικού συστήματος, η έννοια 
της εμπιστοσύνης είναι κομβικής σημασίας, καθώς, αν χαθεί, ολόκληρο το σύστημα κιν-
δυνεύει να καταρρεύσει, οδηγώντας στον λεγόμενο «συστημικό κίνδυνο», που έκανε 
την εμφάνισή του στο πεδίο των χρηματοοικονομικών, και μάλιστα σε μεγάλη κλίμακα, 
ιδιαίτερα μετά την παγκόσμια οικονομική κρίση του 2008.

1.2  Η χρηματοοικονομική τεχνολογία  
και η νέα εποχή στα χρηματοοικονομικά

1.2.1 Εισαγωγή
Το χρηματοοικονομικό σύστημα δεν είναι κάτι και-
νούργιο στην οικονομία. Εδώ και χιλιάδες χρόνια 
παρέχονται υπηρεσίες που εκ φύσεως είναι  όμοιες 
με τις υπηρεσίες της σύγχρονης τραπεζικής. Για πα-
ράδειγμα, υπάρχουν ιστορικά ευρήματα για δανει-
σμό ήδη από το 3000 π.Χ. στη Βαβυλώνα, ενώ ο 
δανεισμός ήταν γνωστός και στους αρχαίους Έλλη-
νες και στους Ρωμαίους. Όσο τα κοινωνικοοικονο-
μικά συστήματα εξελίσσονταν τόσο μετασχηματί-
ζονταν και τα αντίστοιχα χρηματοοικονομικά συστήματα, προκειμένου να καλύψουν 
τις ανάγκες της κοινωνίας και της οικονομίας. Ωστόσο, για εκατοντάδες χρόνια, και 
μέχρι πρότινος, τα βασικά χαρακτηριστικά και τα αντίστοιχα εργαλεία των διάφορων 
χρηματοοικονομικών συστημάτων είχαν πάρα πολλές ομοιότητες. Αυτό άλλαξε με 
την εμφάνιση της τεχνολογίας των υπολογιστών, η οποία επέτρεψε την καθιέρωση 

Ο όρος «χρηματοοικονο μική 
τεχνολογία» αναφέρεται στους 
τρόπους με τους οποίους η τε­
χνολογία μπορεί να χρησιμοποι­
ηθεί για να παρασχεθούν οι διά­
φορες χρηματοοικονομικές υπη­
ρεσίες.
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μιας αρχιτεκτονικής συστημάτων πληρωμών που βελτίωνε εκθετικά την αποτελεσμα-
τικότητα του χρηματοοικονομικού συστήματος. Έτσι, προέκυψε και ο όρος «χρημα­
τοοικονομική τεχνολογία» (Financial Technology – FinTech), που αναφέρεται 
στους τρόπους με τους οποίους η τεχνολογία μπορεί να χρησιμοποιηθεί για να πα-
ρασχεθούν οι διάφορες χρηματοοικονομικές υπηρεσίες. 

Οι απόψεις για το πότε εμφανίστηκε και άρχισε να χρησιμοποιείται ο όρος «χρημα-
τοοικονομική τεχνολογία» διίστανται, ανάλογα με την προσέγγιση του καθενός και το 
πλαίσιο στο οποίο τοποθετείται. Υπάρχει η άποψη πως οτιδήποτε συνδέει την τεχνολο-
γία με τα χρηματοοικονομικά εκλαμβάνεται ως FinTech – συνεπώς, και το πρώτο διατλα-
ντικό καλώδιο τηλέγραφου που συνέδεσε την Ευρώπη με τη Βόρεια Αμερική στα μέσα 
του 19ου αιώνα θεωρείται η πρώτη εφαρμογή FinTech, καθώς επέτρεψε στις αγορές της 
Νέας Υόρκης, του Λονδίνου και του Παρισιού να επικοινωνούν άμεσα. Άλλοι διατείνο-
νται ότι η χρηματοοικονομική τεχνολογία θα πρέπει να προσεγγίζεται σε ένα πιο στενό 
πλαίσιο και να αναφέρεται κυρίως στην τεχνολογία των υπολογιστών και στο πώς αυτή 
αλληλεπιδρά με τα χρηματοοικονομικά. Στο βιβλίο αυτό δίνεται έμφαση στις αλλαγές 
που επέφερε η τεχνολογία των υπολογιστών στα χρηματοοικονομικά. 

1.2.2  Από τα μηχανήματα αυτόματων συναλλαγών στις πληρωμές 
μέσω έξυπνων κινητών

Η υιοθέτηση της χρηματοοικονομικής τεχνολογίας στις τραπεζικές εργασίες βρήκε για πρώ-
τη φορά εφαρμογή στις αυτόματες ταμειακές μηχανές (Automated Teller Machines 
– ΑΤΜs), που θεωρούνται από πολλούς η πιο σημαντική καινοτομία του 20ού αιώνα για 
τους καταναλωτές/χρήστες/πελάτες των τραπεζών. Τα ATMs εισήχθησαν μεταξύ της δεκαε-
τίας του 1960 και της δεκαετίας του 1970 και στόχος ήταν να καλύψουν την απαίτηση ανά-
ληψης μετρητών εκτός ωραρίου λειτουργίας των τραπεζών. Τα επόμενα χρόνια τα ATMs 
άρχισαν να παρέχουν πρόσθετες υπηρεσίες, όπως, για παράδειγμα, να ενημερώνουν τους 
πελάτες για το υπόλοιπο του λογαριασμού τους, να δίνουν τη δυνατότητα κατάθεσης ή 
αποστολής χρημάτων απευθείας μέσω των ΑΤΜs, να τους επιτρέπουν να αλλάξουν τον 
κωδικό πρόσβασης, καθώς και να τροποποιούν τα στοιχεία του προφίλ τους. Η εισαγωγή 
των ΑΤΜs, που με την πάροδο του χρόνου έγιναν πολύ δημοφιλή, ήταν ένα πρώτο βήμα 
προς τη λειτουργία της τραπεζικής χωρίς υποκαταστήματα (branchless banking).

Η εφεύρεση των προσωπικών υπολογιστών, σε συνδυασμό με την εμφάνι­
ση του διαδικτύου τη δεκαετία του 1990, άλλαξε τον τρόπο πρόσβασης των χρηστών 
στις προσωπικές τραπεζικές πληροφορίες τους. Η ανταλλαγή πληροφοριών μέσω διαδι-
κτύου σύντομα εξελίχθηκε στην αλληλεπίδραση επιχείρησης με καταναλωτή (business-to-
consumer – B2C) και επιχείρησης με επιχείρηση (business-to-business – B2B). Οι τράπεζες 
αξιοποίησαν το διαδίκτυο για να αναπτύξουν εφαρμογές που θα επέτρεπαν στους πελάτες 
να πραγματοποιούν συναλλαγές μέσω μιας ιστοσελίδας από το σπίτι ή το γραφείο τους. Η 
διά ζώσης αλληλεπίδραση των πελατών με τα καταστήματα των τραπεζών άρχισε να περι-
ορίζεται σταδιακά και η εμπειρία τους άλλαξε σε μεγάλο βαθμό. Αρκετές από τις τραπεζικές 
υπηρεσίες που μέχρι πρότινος απαιτούσαν τη συνδρομή των τραπεζικών υπαλλήλων έγιναν 
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άμεσα διαθέσιμες στους πελάτες μέσω των διαδικτυακών ιστότοπων. Από τον συνδυασμό 
των διαδικτυακών καταστημάτων με τα ΑΤΜs προέκυψε ένα οικοσύστημα για τραπεζικές 
εργασίες που δεν απαιτούσαν τη φυσική παρουσία των πελατών στα καταστήματα των τρα-
πεζών. Σύντομα, εμφανίστηκαν πολλές τράπεζες και εταιρείες πιστωτικών καρτών «online-
only» παγκοσμίως, οι οποίες εξυπηρετούσαν τους πελάτες τους κυρίως μέσω διαδικτύου, 
διατηρώντας ένα δίκτυο ATMs και πολύ λίγα καταστήματα, παρέχοντας έτσι υπηρεσίες χα-
μηλού κόστους. Το διαδίκτυο λοιπόν άλλαξε τον τρόπο αλληλεπίδρασης των πελατών με 
τις τράπεζες, καθώς και της ίδιας της τραπεζικής. 

Η επόμενη μεγάλη αλλαγή ήταν συνυφασμένη με την εισαγωγή του έξυπνου κι­
νητού (smartphone), που επέτρεψε την πρόσβαση 
στο διαδίκτυο μέσω του κινητού και τον σχεδιασμό 
τραπεζικών εφαρμογών. Οι περισσότερες τράπεζες κα-
τέστησαν αρκετές από τις υπηρεσίες τους διαθέσιμες 
μέσω αυτών των εφαρμογών και η κινητή τραπεζική 
(mobile banking) άλλαξε εντελώς την εμπειρία των πε-
λατών. Με την κινητή τραπεζική οι χρήστες είχαν στη 
διάθεσή τους πολλές τραπεζικές υπηρεσίες ενώ ταξί-
δευαν, ενώ βρίσκονταν στο σπίτι τους, ακόμα και σε 
εξωτερικούς χώρους. Με τη συνεχή εξέλιξη της τεχνολογίας, τα κινητά τηλέφωνα, και γενι-
κότερα οι φορητές συσκευές, έγιναν ακόμα πιο ασφαλή και εύχρηστα, με αποτέλεσμα τη 
σταδιακή επικράτηση του ψηφιακού πορτοφολιού και την εξάλειψη του φυσικού πορτο-
φολιού. Ως επακόλουθο, το διαδίκτυο, οι φορητές συσκευές και τα ψηφιακά πορτοφόλια 
οδήγησαν στην υιοθέτηση μιας νέας διεπαφής των χρηστών όσον αφορούσε τις πληρωμές, 
η οποία ήταν ασφαλής και εύκολη στη χρήση. Οι φορητές συσκευές επηρέασαν καταλυτικά 
τον τρόπο αλληλεπίδρασης των καταναλωτών με τις τράπεζες. Η κινητή τραπεζική, οι υπη-
ρεσίες του ψηφιακού πορτοφολιού, τα διάφορα προγράμματα επιβράβευσης (loyalty 
programs) και ο εξατομικευμένος οικονομικός προγραμματισμός είναι πλέον διαθέσιμα ως 
ξεχωριστές εφαρμογές σε φορητές συσκευές, ενώ ταυτόχρονα μπορούν να αλληλεπιδρούν. 

Σημαντικό ορόσημο στην ανάπτυξη της χρηματοοικονομικής καινοτομίας ήταν και 
η παγκόσμια χρηματοπιστωτική κρίση στις αρχές του 21ου αιώνα. Το 2008, περίπου 80 
χρόνια μετά την τελευταία παγκόσμια χρηματοπιστωτική κρίση, η χρηματοπιστωτική 
βιο μηχανία βρέθηκε ξανά στα πρόθυρα της κατάρρευσης. Τα μεγαλύτερα χρηματοπι-
στωτικά ιδρύματα παγκοσμίως εντάχθηκαν σε προγράμματα στήριξης από τις κυβερ-
νήσεις τους, ενώ πολλά μικρότερα κήρυξαν πτώχευση. Εν μέσω λοιπόν της χρηματοοι-
κονομικής καταστροφής έκαναν την εμφάνισή τους πολλές νεοφυείς επιχειρήσεις του 
χρηματοοικονομικού τομέα, οι οποίες έμελλε να αλλάξουν τον τρόπο παροχής των χρη-
ματοοικονομικών υπηρεσιών. Σήμερα, ο όρος «FinTech» αντιπροσωπεύει όλες αυτές τις 
επιχειρήσεις ως έναν ξεχωριστό οικονομικό κλάδο. Οι εν λόγω επιχειρήσεις ξεκίνησαν 
τη λειτουργία τους παρέχοντας υπηρεσίες σε εξειδικευμένα τμήματα των χρηματοπιστω-
τικών υπηρεσιών (π.χ., πληρωμές), σύντομα όμως εξαπλώθηκαν σε πολλούς τομείς χρη-
ματοοικονομικών λειτουργιών, αλλάζοντας έτσι τον χαρακτήρα του παραδοσιακού 
χρηματοοικονομικού συστήματος και τον τρόπο λειτουργίας του.

Το διαδίκτυο, οι φορητές συ­
σκευές και τα ψηφιακά πορτο­
φόλια οδήγησαν στην υιοθέτηση 
μιας νέας διεπαφής των χρηστών 
όσον αφορούσε τις πληρωμές, η 
οποία ήταν ασφαλής και εύκολη 
στη χρήση.
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1.2.3 Η χρηματοοικονομική τεχνολογία σήμερα

Η χρηματοοικονομική τεχνολογία επέδρασε καταλυτικά σε όλους τους επιμέρους τομείς 
του χρηματοοικονομικού συστήματος (Γράφημα 1.2) που περιγράφηκαν συνοπτικά στην 
προηγούμενη ενότητα. Η FinTech αρχικά έφερε ριζικές αλλαγές στις υποδομές και στα 
συστήματα πληρωμών, αλλά σταδιακά επηρέασε όλους τους κλάδους των χρηματοοικο-
νομικών, από τα εργαλεία και τους μηχανισμούς άντλησης κεφαλαίων (crowdfunding – 
συμμετοχική χρηματοδότηση) μέχρι τον κλάδο διαχείρισης επενδύσεων (robo-advisors 
– αυτοματοποιημένοι σύμβουλοι επενδύσεων), τον κλάδο της ασφάλισης (InsurTech 
– ασφαλιστική τεχνολογία) και το πεδίο της κανονιστικής συμμόρφωσης – RegTech (κα-
νονιστική τεχνολογία) και SupTech (εποπτική τεχνολογία).

ΧΡΗΜΑΤΟΟΙΚΟΝΟΜΙΚΗ
ΤΕΧΝΟΛΟΓΙΑ

Πληρωµές Χρηµατοδότηση ∆ιαχείριση 
επενδύσεων

Ασφάλιση Κανονιστική 
συµµόρφωση

Γράφημα 1.2 Η χρηματοοικονομική τεχνολογία

Γίνεται επομένως κατανοητό ότι το εύρος ανάπτυξης της χρηματοοικονομικής τε-
χνολογίας είναι τέτοιο, ώστε προτείνονται πλέον νέες, καινοτόμες, χαμηλότερου κό-
στους και πιο «φιλικές προς τους χρήστες» χρηματοοικονομικές υπηρεσίες. Τεχνολο-
γικές εξελίξεις όπως η τεχνητή νοημοσύνη (Artificial Intelligence – AI), τα μεγάλα 

δεδομένα (big data), η υπολογιστική νέφους (cloud 
computing), το διαδίκτυο των πραγμάτων (Internet 
of Things – IoT), η ρομποτική αυτοματοποίηση δι-
εργασιών (Robotic Process Automation – RPA) και 
η τεχνολογία αλυσίδας συστοιχιών (blockchain 
technology) είτε υιοθετούνται μεμονωμένα είτε 
συνδυάζονται και δια μορφώνεται ένα καινούργιο 
πλαίσιο παροχής χρηματοοικονομικών υπηρεσιών, 

με βάση το οποίο αμφισβητούνται επιχειρηματικά μοντέλα δεκαετιών. 
Η τεχνολογία blockchain τα τελευταία χρόνια γνωρίζει ευρεία αποδοχή, καθώς, 

εν συγκρίσει με τις προαναφερθείσες τεχνολογικές εξελίξεις, είναι ίσως η μοναδική 

Το εύρος ανάπτυξης της χρημα­
τοοικονομικής τεχνολογίας είναι 
τέτοιο, ώστε προτείνονται νέες, και­
νοτόμες, χαμηλότερου κόστους και 
πιο «φιλικές προς τους χρήστες» 
χρηματοοικονομικές υπηρεσίες.
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 κεφαλαίων. Αυτό έχει ως αποτέλεσμα μια μεγάλη δυναμική όσον αφορά την αύξηση 
των ποσοστών της οικονομικής ένταξης παγκοσμίως. 

 Ως εκ τούτου, η χρηματοοικονομική τεχνολογία αναμένεται να συμβάλει ιδιαίτε-
ρα στον επαναπροσδιορισμό του ρόλου του χρηματοοικονομικού συστή­
ματος. Μέσα σε ένα περιβάλλον αυξημένου ρυθμιστικού βάρους για τα παραδοσιακά 
χρηματοπιστωτικά ιδρύματα, με επιχειρηματική κουλτούρα που επικεντρώνεται σε οι-
κονομικά εύρωστους πελάτες, υπάρχει χώρος, στο πλαίσιο της FinTech, να σχεδιαστούν 
χρηματοοικονομικές υπηρεσίες χαμηλού κόστους, γρήγορης εφαρμογής, υψηλής λει-
τουργικότητας και φιλικές προς τους χρήστες. 

5.4  Βασικές κατηγορίες χρηματοοικονομικής 
τεχνολογίας

Υπάρχουν διάφορα κριτήρια κατηγοριοποίησης των εγχειρημάτων χρη­
ματοοικονομικής τεχνολογίας, ανάλογα με την προσέγγιση που υιοθετείται 
(Γράφημα 5.1). Για παράδειγμα, ένα κριτήριο κατηγοριοποίησης είναι η υπηρεσία­
στόχος, βάσει του οποίου οι διάφορες πρωτοβουλίες FinTech εντάσσονται στις εξής 
κατηγορίες: α) υπηρεσίες εξυπηρέτησης πελατών (π.χ., λογισμικά τεχνητής νοημοσύ-
νης/τεχνητές οντότητες συνομιλίας, τα λεγόμενα chatbots, ηλεκτρονική τιμολόγηση, 

Υπηρεσίες
εξυπηρέτησης

πελατών
 

Υπηρεσίες
βελτίωσης

επιχειρηµατικών
διαδικασιών 

Υπηρεσίες
κανονιστικής

συµµόρφωσης   

Χρηµατο-
οικονοµικές 
υπηρεσίες

 

1 3 

2 4 

Γράφημα 5.1 Κριτήρια κατηγοριοποίησης χρηματοοικονομικής τεχνολογίας  
με βάση την υπηρεσία-στόχο 
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ηλεκτρονικές πληρωμές), β) χρηματοοικονομικές υπηρεσίες (π.χ., πλατφόρμες ηλε-
κτρονικών συναλλαγών, πλατφόρμες διαχείρισης χαρτοφυλακίου), γ) υπηρεσίες κα-
νονιστικής συμμόρφωσης (π.χ., λογισμικά αυτοματοποίησης κανονιστικών αναφο-
ρών, λογισμικά εκκαθάρισης συναλλαγών), δ) υπηρεσίες βελτίωσης επιχειρηματικών 
διαδικασιών (π.χ., διαχείριση και ανάλυση δεδομένων, κυβερνοασφάλεια, διαχείρι-
ση εγγράφων, υποδομές Τεχνολογιών Πληροφορικής και Επικοινωνιών – ΤΠΕ). 

Ένα άλλο κριτήριο κατηγοριοποίησης είναι το είδος χρήσης της υπηρεσίας, 
σύμφωνα με το οποίο οι πρωτοβουλίες FinTech διακρίνονται ανάλογα με τη στρατηγική 
που εφαρμόζεται σε: α) P2P (person-to-person): δίνεται έμφαση στην επαφή δύο ομό-
τιμων χρηστών (π.χ., ο δανεισμός μεταξύ ιδιωτών, η πλειονότητα των εφαρμογών της 
κρυπτοοικονομίας). β) B2P (business-to-person): δίνεται έμφαση στη σχέση επιχείρησης 
με τον χρήστη/πελάτη (π.χ., αυτόματες ταμειακές μηχανές/ATMs, διάφορες εφαρμογές 
ηλεκτρονικής τραπεζικής). γ) P2B (person-to-business): διευκολύνεται η επαφή πελάτη 
και επιχείρησης, αλλά με αντίστροφη κατεύθυνση από ό,τι στο B2P, δηλαδή από τον 
καταναλωτή/χρήστη προς την επιχείρηση (π.χ., διάφορες μορφές συμμετοχικής χρημα-
τοδότησης). δ) B2B (business-to-business): δίνεται έμφαση στην επαφή μιας επιχείρησης 
με μια άλλη επιχείρηση (π.χ., εμπορικές συναλλαγές, 
πίστωση προς επιχειρήσεις).

Ωστόσο, η κατηγοριοποίηση που συνήθως χρη-
σιμοποιείται είναι αυτή με κριτήριο το αντικείμε­
νο της υπηρεσίας FinTech. Στη συγκεκριμένη 
περίπτωση, οι κατηγορίες της χρηματοοικονομικής 
τεχνολογίας είναι οι εξής ( Γράφημα 5.2): α) πληρω-
μές, β) χρηματοδότηση, γ) διαχείριση επενδύσεων, δ) 
ασφάλιση, ε) κανονιστική συμμόρφωση.

5 1 

2 4 

3 

Κανονιστική 
συµµόρφωση

Πληρωµές
 

Ασφάλιση
 

 Χρηµατοδότηση
 

∆ιαχείριση 
επενδύσεων

 

Γράφημα 5.2 Οι κυριότερες κατηγορίες χρηματοοικονομικής τεχνολογίας  
με βάση το αντικείμενο

Προφανώς, οι προαναφερθείσες κατηγοριοποιήσεις είναι συνυφασμένες με επι-

Η κατηγοριοποίηση των κλά­
δων της FinTech που χρησιμο­
ποιείται ευρέως είναι αυτή με κρι­
τήριο το αντικείμενο της υπηρε­
σίας FinTech: α) πληρωμές, β) χρη­
ματοδότηση, γ) διαχείριση επενδύ­
σεων, δ) ασφάλιση, ε) κανονιστική 
συμμόρφωση.
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χειρησιακές στρατηγικές και μοντέλα μάρκετινγκ που αλληλοσυμπληρώνονται. Για 
παράδειγμα, χρησιμοποιούνται λογισμικά εξυπηρέτησης πελατών B2P σε εταιρείες 
ασφαλιστικής τεχνολογίας και υπηρεσίες βελτίωσης επιχειρηματικών διαδικασιών 
Β2Β σε εταιρείες τεχνολογίας πληρωμών. Στις ενότητες που ακολουθούν θα εξετα-
στούν εν συντομία οι κατηγορίες της χρηματοοικονομικής τεχνολογίας με βάση το 
αντικείμενο της παρεχόμενης υπηρεσίας και θα αναλυθούν εκτενώς στα επόμενα κε-
φάλαια του βιβλίου.

5.4.1 Πληρωμές

Ο όρος «τεχνολογία πληρωμών» (Payment Technology – PayTech) είναι άμεσα συ­
νυφασμένος με τη χρηματοοικονομική τεχνολογία και αφορά τις επιχειρήσεις 
εκείνες που παρέχουν υπηρεσίες ή λύσεις πληρωμών. Οι επιχειρήσεις PayTech είναι 
νεοφυείς επιχειρήσεις υψηλής τεχνολογίας, που δημιουργούν και προσφέρουν καινο-
τόμες υπηρεσίες πληρωμών, με μεγαλύτερη ταχύτητα και χαμηλότερο κόστος. Βασική 
τεχνολογική εξέλιξη στον τομέα του PayTech είναι τα λεγόμενα ψηφιακά πορτοφόλια 
(digital wallets), η ανάπτυξη των οποίων έχει επωφεληθεί από την τεράστια διείσδυση 
της αγοράς των έξυπνων κινητών, καθώς οι καταναλωτές μπορούν πλέον να πραγματο-
ποιούν πληρωμές μέσω του τηλεφώνου τους. 

5.4.2 Χρηματοδότηση 

Η χρηματοδότηση από το πλήθος ή συμμετοχική χρηματοδότηση (crowdfunding) 
είναι ίσως η πιο σημαντική μορφή χρηματοοικονομικής τεχνολογίας στο πεδίο της 
άντλησης κεφαλαίων. Η συμμετοχική χρηματοδότηση είναι στην ουσία η συλ-
λογή πολλών μικρών ποσών από πολλούς διαφορετικούς ανθρώπους. Θεωρείται η 
πρώτη προσπάθεια περιορισμού της παρέμβασης των παραδοσιακών χρηματοοικο-
νομικών διαμεσολαβητών (τράπεζες και αγορές), με τη βοήθεια της τεχνολογίας. Η 
διαμεσολάβηση στο μοντέλο του crowdfunding επιτυγχάνεται μέσα από διαδικτυα-
κές πλατφόρμες και έχει διαφορετικά χαρακτηριστικά σε σχέση με την παραδοσιακή 
διαμεσολάβηση των τραπεζών και των αγορών. Επιπλέον, το crowdfunding καλύπτει 
ένα πολύ ευρύ πεδίο έργων (projects) προς χρηματοδότηση, από δωρεές χωρίς την 
προσμονή κάποιας ανταμοιβής και διάφορα έργα χωρίς χρηματοοικονομικές αντα-
μοιβές μέχρι χρηματοδότηση επιχειρήσεων μέσω έκδοσης αξιογράφων (π.χ., μετο-
χές, ομόλογα).

5.4.3 Διαχείριση επενδύσεων

Η χρηματοοικονομική τεχνολογία έχει αρχίσει να επηρεάζει και το πεδίο της διαχείρισης 
επενδύσεων. Η πιο σημαντική καινοτομία της FinTech στο πεδίο αυτό είναι οι λεγόμενοι 
αυτοματοποιημένοι σύμβουλοι επενδύσεων (robo-advisors). Οι robo-advisors αναπτύσ-
σουν φιλικές με τον χρήστη και αυτοματοποιημένες διαδικασίες καθορισμού 
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του επενδυτικού προφίλ του καθώς και κατασκευής του χαρτοφυλακίου του. Ταυτό-
χρονα, οι υπηρεσίες διαχείρισης του χαρτοφυλακίου του χρήστη έχουν χαμηλό κόστος 
και σχετικά αξιόπιστες επιδόσεις. Οι περισσότεροι robo-advisors προσφέρουν κυρίως 
λύσεις παθητικής διαχείρισης κεφαλαίου, μέσω επένδυσης σε Διαπραγματεύ σιμα Αμοι-
βαία Κεφάλαια (ΔΑΚ) (Exchange-Traded Funds – ETF). Ωστόσο, ο ανταγωνισμός έχει 
συμβάλει ώστε οι διάφορες πλατφόρμες να προσφέρουν προσαρμοσμένες λύσεις στις 
ανάγκες των χρηστών, όπως, για παράδειγμα, με βάση τους επενδυτικούς στόχους τους 
και τον ορίζοντα της επένδυσής τους.

5.4.4 Ασφάλιση

Η ασφαλιστική τεχνολογία (Insurance Technology – InsurTech) αφορά την εφαρμογή 
λύσεων χρηματοοικονομικής τεχνολογίας στον ασφαλιστικό κλάδο. Για παράδειγμα, η 
πρόσβαση σε δεδομένα που δεν υπήρχαν πριν και πλέον μπορούν να συλλέγο-
νται με τη βοήθεια των τεχνολογικών εξελίξεων οδηγεί αφενός σε καλύτερες τιμολο-
γήσεις των ασφαλιστικών κινδύνων, αφετέρου σε νέα ασφαλιστικά προϊόντα. Λόγου 
χάρη, σε προϊόντα ασφάλισης αυτοκινήτου που κυκλοφορούν χρησιμοποιούνται δε-
δομένα οδηγικής συμπεριφοράς τα οποία λαμβάνονται από ειδικούς αισθητήρες που 
τοποθετούνται στο όχημα. Επιπλέον, η χρήση τεχνολογιών, όπως η τεχνητή νοημοσύνη 
(artificial intelligence), βελτιώνει μια σειρά από επιμέρους λειτουργίες των ασφαλιστι-
κών εταιρειών, όπως τα chatbots στο πεδίο της εξυπηρέτησης των πελατών.

5.4.5 Κανονιστική συμμόρφωση

Η κανονιστική τεχνολογία (Regulatory Technology – RegTech) είναι ίσως το πιο πρόσφα-
το πεδίο της χρηματοοικονομικής τεχνολογίας. Η RegTech αφορά τις τεχνολογίες που 
παρέχουν διαμορφώσιμες, εύκολες στην εφαρμογή, αξιόπιστες, ασφαλείς και οικονο-
μικά αποδοτικές λύσεις κανονιστικής συμμόρφωσης. Η κανονιστική τεχνολογία 
προέκυψε από την ανάγκη των εταιρειών που δραστηριοποιούνται στον χρηματοοικο-
νομικό τομέα να αντεπεξέλθουν σε ένα συνεχώς πιο απαιτητικό ρυθμιστικό πλαίσιο, 
στον απόηχο της παγκόσμιας χρηματοοικονομικής κρίσης του 2008. Οι κανονιστικές 
μεταρρυθμίσεις του χρηματοοικονομικού τομέα αύξησαν πολύ το λεγόμενο ρυθμιστικό 
βάρος (regulatory burden) και αντίστοιχα το κόστος των επιχειρήσεων του κλάδου. Στο 
πλαίσιο αυτό, άρχισαν να αναδύονται νεοφυείς επιχειρήσεις οι οποίες παρείχαν τεχνο-
λογικές λύσεις σε διάφορα στάδια της διαδικασίας συμμόρφωσης, από την πρόληψη και 
την καταστολή της νομιμοποίησης εσόδων από παράνομες δραστηριότητες (ξέπλυμα 
χρήματος) (Anti-Money Laundering – AML) και τη χρηματοδότηση της τρομοκρατίας 
(Counter Financing of Terrorism – CFT) μέχρι τις αναφορές προληπτικής εποπτείας και 
αξιολόγησης πιστωτικού κινδύνου. 
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5.5  Επιχειρηματικά μοντέλα χρηματοοικονομικής 
τεχνολογίας 

Όπως κάθε επιχείρηση που ιδρύεται, έτσι και οι 
επιχειρήσεις FinTech έχουν ως αντικειμενικό στό-
χο τη δημιουργία αξίας, δηλαδή πλούτου για τους 
ιδρυτές/μετόχους τους. Στο πλαίσιο αυτό, υπάρχουν 
τρία βασικά επιχειρηματικά μοντέλα στον κλά-
δο της χρηματοοικονομικής τεχνολογίας (Γράφημα 
5.3): α) Παραδοσιακός χρηματοοικονομικός τομέας 
– Επιχειρήσεις FinTech, β) Επιχειρήσεις FinTech – 
Αγορά, γ) Ρυθμιστικές αρχές – Επιχειρήσεις FinTech.

5.5.1  Παραδοσιακός χρηματοοικονομικός 
τομέας – Επιχειρήσεις FinTech

Το επιχειρηματικό μοντέλο Παραδοσιακός χρηματο-
οικονομικός τομέας – Επιχειρήσεις Fintech αφορά 
μία από τις πιο προφανείς συνεργασίες στον το-
μέα της χρηματοοικονομικής τεχνολογίας. Στο πλαί-

σιο του επιχειρηματικού αυτού μοντέλου, οι επιχειρήσεις του παραδοσιακού χρηματο-
οικονομικού τομέα (π.χ., τράπεζες, κεφαλαιαγορές, ασφαλιστικές κ.ο.κ.) ενδιαφέρονται 
να συνεργαστούν με επιχειρήσεις FinTech, ώστε να μη μείνουν πίσω στην ανάπτυξη των 

Τα βασικά επιχειρηματικά μο­
ντέλα χρηματοοικονομικής τεχνο­
λογίας είναι τα εξής: α) Οι επιχει­
ρήσεις FinTech συνεργάζονται με 
τις επιχειρήσεις του παραδοσιακού 
χρηματοοικονομικού τομέα (π.χ., 
τράπεζες, κεφαλαιαγορές, ασφαλι­
στικές). β ) Οι επιχειρήσεις FinTech 
παρέχουν υπηρεσίες άμεσα στον 
τελικό καταναλωτή. γ) Οι επιχειρή­
σεις FinTech συνεργάζονται με τις 
ρυθμιστικές αρχές και σχεδιάζουν 
εφαρμογές βελτιστοποίησης ανα­
φορικά με τη συμμόρφωση με τους 
ρυθμιστικούς κανόνες.

Επιχειρήσεις FinTech –
Αγορά 

Ρυθµιστικές αρχές –
Επιχειρήσεις FinTech 

Παραδοσιακός
χρηµατοοικονοµικός

τοµέας –
Επιχειρήσεις FinTech 

 

Γράφημα 5.3 Βασικά επιχειρηματικά μοντέλα FinTech
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Γράφημα 8.9 Χρήση και προσφορά υπηρεσιών RegTech ανά κλάδο  
(ποσοστά θετικών αποκρίσεων)

Πηγή: ΕΒΑ, 2021

Σύμφωνα με το γράφημα, το πεδίο της κανονιστικής τεχνολογίας στο οποίο προσφέ-
ρονται από τους παρόχους RegTech αλλά και χρησιμοποιούνται αντίστοιχες υπηρεσίες 
από τους χρηματοπιστωτικούς οργανισμούς είναι αυτό των διαδικασιών AML/CFT. 
Το μόνο πεδίο με υψηλότερα θετικά ποσοστά αποκρίσεων είναι το πεδίο «Άλλο» στους 
παρόχους, το οποίο περιλαμβάνει μια ευρεία λίστα περιπτώσεων, από λύσεις KYC μέχρι 
λύσεις υπηρεσιών δέουσας επιμέλειας από τρίτους. 

Στις ενότητες που ακολουθούν περιγράφονται συνοπτικά οι πέντε προαναφερθέντες 
κλάδοι της κανονιστικής τεχνολογίας.

α) Διαδικασίες AML/CFT 
Το εν λόγω πεδίο είναι αυτό που συγκεντρώνει τις περισσότερες εφαρμογές RegTech 
που προσφέρουν οι πάροχοι τέτοιων υπηρεσιών και αντίστοιχα το πεδίο στο οποίο οι 
χρηματοπιστωτικοί οργανισμοί λαμβάνουν κατά κύριο λόγο τις υπηρεσίες αυτές. Το πλαί-
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σιο AML/CFT είναι ένα σύνολο κανόνων για την καταπολέμηση της νομιμοποίησης εσό-
δων από παράνομες δραστηριότητες και της χρηματοδότησης της τρομοκρατίας. Η FATF 
(Financial Action Task Force) σε έκθεσή της (2021) υποστηρίζει ένθερμα την υιοθέτη-
ση πρακτικών RegTech στις διαδικασίες AML/CFT, αναφέροντας συγκεκριμένα ότι οι νέες 
τεχνολογίες μπορούν να βοηθήσουν ώστε οι εν λόγω διαδικασίες να εκτελούνται γρηγο-
ρότερα, φθηνότερα και πιο αποτελεσματικά, οδηγώντας σε χαμηλότερα επίπεδα χρημα-
τοοικονομικού αποκλεισμού. Στην ίδια έκθεση επισημαίνεται ότι τα πλεονεκτήματα των 
εφαρμογών λύσεων RegTech σε διαδικασίες AML/CFT αναμένεται να είναι σημαντικά, και 
από την πλευρά των εποπτών και από την πλευρά των οργανισμών (Πίνακας 8.1).

Πίνακας 8.1 Πλεονεκτήματα των εφαρμογών λύσεων RegTech  
σε διαδικασίες AML/CFT

Πλεονεκτήματα για επόπτες Πλεονεκτήματα για οργανισμούς

Επίβλεψη μεγαλύτερου αριθμού οργανισμών. Καλύτερος εντοπισμός, κατανόηση και 
δια χείριση των κινδύνων ML/TF.

Καλύτερη αναγνώριση και κατανόηση των κινδύ-
νων που σχετίζονται με τους επιμέρους οργανι-
σμούς από διάφορους τομείς του χρηματοοικονο-
μικού συστήματος.

Επεξεργασία και ανάλυση μεγαλύτερων 
συνόλων δεδομένων με ταχύτερο και 
ακριβέστερο τρόπο.

Παρακολούθηση σε πραγματικό χρόνο της συμ-
μόρφωσης με τις διαδικασίες και τα πρότυπα AML/
CFT και αντίστοιχη λήψη αποφάσεων σε περιπτώ-
σεις μη συμμόρφωσης.

Πιο αποτελεσματικές πρακτικές ψηφιακής 
ενσωμάτωσης των διαδικασιών AML/CFT.

Αποτελεσματικότερη επικοινωνία με τους εποπτευ-
όμενους οργανισμούς και διεκπεραίωση αιτημά-
των πρόσθετων πληροφοριών.

Μεγαλύτερη δυνατότητα ελέγχου, λογο-
δοσίας και συνολικής χρηστής διακυβέρ-
νησης.

Αποθήκευση, επεξεργασία και δημιουργία αναφο-
ρών για μεγαλύτερα σύνολα εποπτικών  δεδομένων.

Μείωση του κόστους και μεγιστοποίηση 
της χρήσης των ανθρώπινων πόρων σε 
πιο σύνθετους τομείς AML/CFT.

Ανταλλαγή πληροφοριών με άλλες αρμόδιες αρχές. Βελτίωση της ποιότητας των υποβολών 
αναφορών ύποπτης δραστηριότητας.

β) Πρόληψη απάτης (fraud prevention) 
Σύμφωνα με πρόσφατη έκθεση της PwC (2021), η αυξημένη χρήση της τραπεζικής μέσω 
κινητού (mobile banking), οι καινοτομίες στις πληρωμές και η αποδοχή των κρυπτονο-
μισμάτων παγκοσμίως έχουν οδηγήσει σε σημαντική αύξηση του όγκου των ηλεκτρο-
νικών συναλλαγών και σε αντίστοιχη αύξηση του συνολικού όγκου του οικονομι­
κού εγκλήματος. Για παράδειγμα, μεταξύ του 2017 και του 2019 ο όγκος συναλ-
λαγών με κάρτες παγκοσμίως αυξήθηκε κατά 22% και ο αντίστοιχος όγκος απάτης με 
κάρτες (card fraud) κατά 20%. Βασικός στόχος επομένως των παρόχων RegTech σε αυτό 


