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Γιατί το ίντερνετ μοιάζει να ανήκει σε πέντε εταιρείες; Η απάντηση του Dixon: γιατί ο
σχεδιασμός του δικτύου είναι πεπρωμένο — και το βιβλίο υποστηρίζει ότι τα blockchain
είναι ο πρώτος σχεδιασμός που αφήνει τους χρήστες να κατέχουν τα δίκτυα που χτίζουν.

Κυκλοφόρησε τον Ιανουάριο του 2024 από τον επικεφαλής crypto της a16z — έναν άνθρωπο
με δισεκατομμύρια επενδυμένα στη δική του θέση. Γι' αυτό κάθε κεφάλαιο κλείνει με τη
Δεύτερη Ματιά: οι ισχυρισμοί του, τεσταρισμένοι πάνω στο 2024–2026 — και η σύγκρουση
συμφερόντων του, ειπωμένη φωναχτά. Χωρίς διαφημιστικό ενθουσιασμό, προς καμία
κατεύθυνση.

Συνοδευτικός οδηγός, όχι αντικατάσταση — αν σε κερδίσει ένα κεφάλαιο, αγόρασε το βιβλίο.

Σ Υ Ν Ε Ρ ΓΑ Σ ΟΥ  Μ Ε  Τ Ο  PA N O P T I C P R O T O C O L

Συμβουλευτική για Ιδιώτες — προσωπική καθοδήγηση ένας προς έναν στα
κρύπτο, χτισμένη πάνω στους στόχους και στο ρίσκο σου.

Συμβουλευτική για Επιχειρήσεις — στρατηγική, υιοθέτηση και συμβουλές
κρύπτο για εταιρείες και ομάδες.

Διανέμεται δωρεάν από το PanopticProtocol · Φέρνουμε υιοθέτηση μέσα
από δωρεάν εκπαίδευση
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Το Ίντερνετ Γέμισε Μεσάζοντες
Πέντε εταιρείες κατέχουν την online ζωή σου — ιδού οι αποδείξεις. Καλύπτει την
Εισαγωγή.

Από πού ξεκινάμε: από αριθμούς που οι περισσότεροι δεν έχουν δει ποτέ μαζεμένους
σε ένα μέρος.

Το κορυφαίο 1% των κοινωνικών δικτύων μαζεύει το 95% όλης της κοινωνικής κίνησης. Το
κορυφαίο 1% των μηχανών αναζήτησης: το 97%. Έξω από την Κίνα, η Apple και η Google
ελέγχουν πάνω από το 95% των app stores — και χρεώνουν έως 30% στις πληρωμές, περίπου
δέκα φορές όσα παίρνει κανονικά ο κλάδος των πληρωμών. Τα πέντε μεγαλύτερα κοινωνικά
δίκτυα βγάζουν περίπου 150 δισεκατομμύρια δολάρια τον χρόνο και τα κρατούν σχεδόν όλα: τα
take rates τους αγγίζουν το 100% — το YouTube, ο «γενναιόδωρος» της παρέας, κρατά το 45%.
Εσύ περνάς περίπου τρεις ώρες τη μέρα μέσα σε αυτά τα τείχη.

Το πλαίσιο του Dixon: το ίντερνετ έχει ζήσει δύο εποχές. Read (1990–2005): δίκτυα-
πρωτόκολλα — το email, ο ιστός — που δεν ανήκαν σε κανέναν και εκδημοκράτισαν την
πληροφορία. Read-write (2006–2020): εταιρικά δίκτυα — Facebook, YouTube, Twitter — που
εκδημοκράτισαν τη δημοσίευση, αλλά πήραν τα λεφτά και την εξουσία στο κέντρο. Το στοίχημα
του βιβλίου είναι μια τρίτη εποχή, read-write-own: δίκτυα blockchain που εκδημοκρατίζουν την
ίδια την ιδιοκτησία. Και από την πρώτη σελίδα χωρίζει δύο κουλτούρες μέσα στα κρύπτο: τον
υπολογιστή (την τεχνολογία) και το καζίνο (τον τζόγο) — ο ίδιος διαχωρισμός πάνω στον οποίο
είναι χτισμένη όλη μας η βιβλιοθήκη.

Η Δεύτερη Ματιά: οι αριθμοί των μεσαζόντων μόνο έσφιξαν από το 2024 — και το AI
πρόσθεσε έναν νέο μεσάζοντα από πάνω. Το κεφάλαιο της διάγνωσης γέρασε τέλεια. Το αν
δουλεύει η θεραπεία του — αυτό είναι ο υπόλοιπος οδηγός.

Τ Ι  Σ Η Μ Α Ι Ν Ε Ι  Γ Ι Α  Σ Ε Ν Α

1 Δεν είσαι ο πελάτης, είσαι το εμπόρευμα. Take rate ~100% σημαίνει ότι το περιεχόμενό σου
πληρώνει το κτίριο.

2 Να ξέρεις ποιος μιλάει. Ο Dixon διοικεί την a16z crypto — δισεκατομμύρια επενδυμένα σε
αυτή τη θέση. Θα βαθμολογήσουμε ανάλογα.

Η  Ο Υ Σ Ι Α

Το ίντερνετ γέμισε μεσάζοντες — και οι χρεώσεις το αποδεικνύουν.
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Ο Σχεδιασμός του Δικτύου Είναι Πεπρωμένο
Όποιος σχεδιάζει το δίκτυο αποφασίζει πού κυλάνε τα λεφτά. Καλύπτει το Κεφάλαιο 1,
«Why Networks Matter».

Η ιστορία μέχρι εδώ: πέντε εταιρείες πήραν τον έλεγχο. Το πρώτο κεφάλαιο εξηγεί τη
φυσική τού πώς.

Ο επενδυτής Peter Thiel κορόιδεψε περίφημα το ίντερνετ: «Θέλαμε ιπτάμενα αυτοκίνητα,
πήραμε 140 χαρακτήρες.» Η απάντηση του Dixon: τα πήραμε τα ιπτάμενα αυτοκίνητα —
λέγονται δίκτυα, και έφαγαν αθόρυβα τον κόσμο. Τους ταξιδιωτικούς πράκτορες δεν τους
αντικατέστησαν ρομπότ· τους αντικατέστησαν μηχανές αναζήτησης. Το ψηφιακό δεν έμεινε
χωριστά από τον «πραγματικό κόσμο». Έγινε το λειτουργικό του σύστημα.

Η φυσική είναι ο νόμος του Metcalfe: η αξία ενός δικτύου μεγαλώνει με το τετράγωνο των
μελών του — ένα δίκτυο 10 ατόμων δεν είναι 5 φορές πιο πολύτιμο από ένα δίκτυο 2 ατόμων,
είναι 25 φορές. Αυτή η χιονόμπαλα είναι ο λόγος που μικρά πρώιμα πλεονεκτήματα γίνονται
ολική κυριαρχία, και που κανείς δεν μπορεί «απλώς να φτιάξει έναν ανταγωνιστή» απέναντι
σε ένα δίκτυο με τρία δισεκατομμύρια χρήστες. Το συμπέρασμα του Dixon στήνει όλο το
βιβλίο: οι ρυθμιστικές αρχές μπορούν να ρίχνουν πρόστιμα και να σπάνε εταιρείες, αλλά η
μόνιμη λύση είναι αρχιτεκτονική — να σχεδιάσεις δίκτυα όπου η αξία της χιονόμπαλας
καταλήγει στις τσέπες των χρηστών, όχι σε μία εταιρεία.

Η Δεύτερη Ματιά: ισχύει ακόμα, και πλέον μετριέται στα δικαστήρια: χρόνια
αντιμονοπωλιακών υποθέσεων κατά Google, Apple, Amazon και Meta έφεραν πρόστιμα και
εφέσεις — και τα take rates μετά βίας κουνήθηκαν. Ο σχεδιασμός νικά τη ρύθμιση στην
ταχύτητα, ακριβώς όπως λέει το κεφάλαιο. Ποιος σχεδιασμός πρέπει να τον αντικαταστήσει
— εκεί αρχίζει η συζήτηση.

Τ Ι  Σ Η Μ Α Ι Ν Ε Ι  Γ Ι Α  Σ Ε Ν Α

1 Όταν κρίνεις μια πλατφόρμα ή μια αλυσίδα, ρώτα πρώτα ένα πράγμα: πού κυλάει η
αξία του φαινομένου δικτύου;

2 Τα φαινόμενα δικτύου κόβουν αμφίπλευρα. Κάνουν την αγαπημένη σου εφαρμογή
καλύτερη — και την έξοδό σου από αυτήν ακριβότερη.

Η  Ο Υ Σ Ι Α

Ο σχεδιασμός του δικτύου είναι πεπρωμένο.

panopticprotocol.com · 4



Π Ρ Α Ξ Η  I  ·  R E A D .  W R I T E . R E A D  W R I T E  O W N

Κ Ε Φ Α Λ Α Ι Ο  2

Δεν Ήταν Ποτέ Δίκαιη Μάχη
Οι δωρεάν γειτονιές του ίντερνετ — και γιατί σταμάτησαν να κερδίζουν. Καλύπτει το
Κεφάλαιο 2, «Protocol Networks».

Η ιστορία μέχρι εδώ: ο σχεδιασμός αποφασίζει τα πάντα. Ο πρώτος σχεδιασμός —
αυτός που έχτισε το ίντερνετ — ανήκε σε όλους.

Το email και ο ιστός είναι δίκτυα-πρωτόκολλα: κανόνες, όχι εταιρείες. Κανείς δεν κατέχει το
SMTP ή το HTTP· το domain σου το κατέχεις εσύ, με ~10 δολάρια τον χρόνο, σαν ακίνητο·
μπορείς να φύγεις από οποιονδήποτε πάροχο κρατώντας την ταυτότητά σου· και το take rate είναι
μηδέν — εγγυημένα για πάντα. Πάνω σε αυτή την εγγύηση χτίστηκαν οι ίδιες οι Google, Amazon
και Facebook. Ένα domain, το voice.com, πουλήθηκε αργότερα για 30 εκατομμύρια δολάρια: έτσι
μοιάζουν τα αληθινά ψηφιακά δικαιώματα ιδιοκτησίας.

Μετά η μάχη έπαψε να είναι δίκαιη. Ο καλύτερος διεκδικητής, το RSS — ανοιχτό πρωτόκολλο για
να ακολουθείς τις αναρτήσεις οποιουδήποτε — νικούσε τα πρώτα κοινωνικά δίκτυα, ώσπου το
Facebook και το Twitter, φορτωμένα με δισεκατομμύρια από επενδυτές, το ξεπέρασαν σε
λειτουργίες: πιο γυαλιστερές εφαρμογές, κεντρικές βάσεις δεδομένων, μηδενικό στήσιμο. Το 2013
το Twitter έκοψε την υποστήριξη RSS· την ίδια χρονιά η Google έκλεισε το Google Reader. Ο
Dixon, που έγραφε την προειδοποίηση σε πραγματικό χρόνο στο blog του, δίνει τη νεκροψία σε δύο
λέξεις: λειτουργίες και χρηματοδότηση. Τα δίκτυα-πρωτόκολλα δεν είχαν τρόπο να πληρώσουν
προγραμματιστές, δεν είχαν πολεμικό ταμείο — μια κοινότητα εθελοντών απέναντι σε εταιρείες. Το
Heartbleed το είπε καλύτερα: το OpenSSL, που ασφάλιζε όλο τον ιστό, ζούσε με περίπου 2.000
δολάρια τον χρόνο από δωρεές.

Η Δεύτερη Ματιά: η διάγνωση κρατάει ακόμα — και είναι το τεστ μας για κάθε «αποκεντρωμένο»
διεκδικητή από τότε: ποιος πληρώνει τους προγραμματιστές; Πού ζει η ταυτότητα; Το Mastodon, το
Bluesky και η παρέα τους μεγάλωσαν μετά το χάος του Twitter το 2022–23, μετά κόλλησαν —
λειτουργίες και χρηματοδότηση, ξανά.

Τ Ι  Σ Η Μ Α Ι Ν Ε Ι  Γ Ι Α  Σ Ε Ν Α

1 Πάρε το όνομά σου εκεί όπου γίνεται δικό σου. Ένα domain (ή ENS) είναι περιουσία· ένα
handle σε πλατφόρμα είναι δάνειο.

2 Ο ιδεαλισμός χάνει από τη μισθοδοσία. Κάθε «ανοιχτό» έργο χωρίς μηχανή χρηματοδότησης θα
χάσει από ένα με επιχειρηματικό μοντέλο.

Η  Ο Υ Σ Ι Α

Δεν ήταν ποτέ δίκαιη μάχη.
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Ο Κύκλος Προσέλκυσης-Αφαίμαξης
Κάθε εταιρικό δίκτυο καταλήγει να τρώει τους φίλους του. Καλύπτει το Κεφάλαιο 3,
«Corporate Networks».

Η ιστορία μέχρι εδώ: τα πρωτόκολλα έχασαν σε λειτουργίες και χρηματοδότηση. Δες
πώς μοιάζει η νίκη — και τι κοστίζει σε όλους τους άλλους.

Τα εταιρικά δίκτυα κέρδισαν την εποχή read-write για έναν απλό λόγο: ο απόλυτος έλεγχος
σημαίνει γρήγορες λειτουργίες και λεφτά από επενδυτές. Αλλά το επιχειρηματικό τους μοντέλο έχει
σενάριο, και παίζεται πάντα ίδιο. Πρώτη πράξη, προσέλκυση: ανοιχτά APIs, μοίρασμα εσόδων,
«χτίστε πάνω μας!» Δεύτερη πράξη, μόλις το φαινόμενο δικτύου κλειδώσει τους πάντες μέσα,
αφαίμαξη: στραγγαλίζεις τους συνεργάτες, τους αντιγράφεις, τους χρεώνεις.

Οι αποδείξεις γεμίζουν το κεφάλαιο. Το Twitter καλόπιανε τους developers, και μετά — όπως το
έθεσε ένας προδομένος ιδρυτής το 2012 — άρχισε «να τρώει ένα-ένα τα παιδιά του», σαν τον
Τιτάνα Κρόνο. Το Facebook ενέκρινε το κόψιμο της πρόσβασης του Vine με email μίας γραμμής
του ίδιου του Zuckerberg: «Yup, go for it.» Η Zynga έφτασε το FarmVille σε διψήφια ποσοστά των
εσόδων του Facebook — και μετά το Facebook έσκισε τη συμφωνία και παραλίγο να τη σκοτώσει.
Το Netflix άνοιξε API το 2008 και το έκλεισε έξι χρόνια αργότερα. Το επιχείρημα του Dixon είναι
δομικό, όχι ηθικό: οι πλατφόρμες κανιβαλίζουν τα συμπληρώματά τους επειδή έτσι λένε τα
μαθηματικά — η αριθμητική του Metcalfe δείχνει ότι το μεγάλο δίκτυο κερδίζει από τη συνεργασία
με ένα μικρό πολύ λιγότερα απ' όσα κερδίζει το μικρό, οπότε το μεγάλο αργά ή γρήγορα κλείνει την
πόρτα. Οι άνθρωποι αλλάζουν· ο κύκλος όχι.

Η Δεύτερη Ματιά: ο κύκλος συνέχισε να τρέχει στην ώρα του και μετά το 2024 — χρεώσεις στα
APIs, στραγγαλισμός της απήχησης, εταιρείες AI που «ξύνουν» τον ανοιχτό ιστό χωρίς πια να
στέλνουν κίνηση πίσω. Και είναι μόνιμη προειδοποίηση και για τα κρύπτο: κάθε «οικοσύστημα»
που ελέγχεται από μία εταιρεία θα παίξει το ίδιο σενάριο όταν οι VCs της ζητήσουν αποδόσεις.

Τ Ι  Σ Η Μ Α Ι Ν Ε Ι  Γ Ι Α  Σ Ε Ν Α

1 Χτίζεις πάνω σε ξένη πλατφόρμα; Μάθε σε ποια πράξη βρίσκεσαι. Η σημερινή γενναιοδωρία
προεξοφλεί την αυριανή αφαίμαξη.

2 Κρίνε δομές, όχι CEOs. Η πιο ευγενική διοίκηση δεν αλλάζει τα μαθηματικά που επιβάλλουν
την αφαίμαξη.

Η  Ο Υ Σ Ι Α

Οι πλατφόρμες αργά ή γρήγορα κανιβαλίζουν τα συμπληρώματά τους.
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Ένας Υπολογιστής που Κρατά τις Υποσχέσεις
του
Τι είναι στ' αλήθεια ένα blockchain — χωρίς τα buzzwords. Καλύπτει το Κεφάλαιο 4,
«Blockchains».

Η ιστορία μέχρι εδώ: τα πρωτόκολλα δεν μπορούν να πληρωθούν, οι εταιρείες δεν
μπορούν να συγκρατηθούν. Στη σκηνή ανεβαίνει μια μηχανή φτιαγμένη και για τα δύο.

Βγάλε τον θόρυβο και ο ορισμός του Dixon είναι μία πρόταση: το blockchain είναι ένας υπολογιστής
που δίνει υποσχέσεις που δεν μπορεί να σπάσει. Ένας κανονικός υπολογιστής υπακούει σε όποιον
κατέχει το hardware — η Google θα μπορούσε να υποσχεθεί ότι το νόμισμά της δεν θα ξεπεράσει ποτέ
τα 21 εκατομμύρια μονάδες, αλλά τίποτα δεν τη δεσμεύει (μιλάμε για την εταιρεία που έχει κλείσει
περίπου τριακόσια προϊόντα). Το Bitcoin δίνει την ίδια υπόσχεση σε λογισμικό που τρέχει σε χιλιάδες
μηχανήματα που δεν ελέγχει κανείς — και την κρατά πάνω από δεκαπέντε χρόνια, με έπαθλο
εκατοντάδων δισεκατομμυρίων για όποιον τη σπάσει. Ο Dixon αποκαλεί τα ζωντανά δίκτυα «τα
μεγαλύτερα προγράμματα bug bounty του κόσμου».

Κατατάσσει επίσης τα blockchain εκεί όπου η ιστορία λέει ότι ανήκουν οι νέοι υπολογιστές: στις
τεχνολογίες που έρχονται απ' έξω. Το PC βγήκε από χομπίστες (ο νεαρός Jobs στο Homebrew
Computer Club), το Linux από έναν φοιτητή στο Ελσίνκι, η Google από ένα γκαράζ — όλα
ξεγραμμένα ως παιχνιδάκια από τους «σοβαρούς», ακριβώς όπως ξεγράφονται τώρα τα blockchain.
Νέες υπολογιστικές πλατφόρμες έρχονται κάθε 10–15 χρόνια: mainframes, PCs, ίντερνετ, κινητά. Το
στοίχημά του: αυτή είναι η επόμενη — όχι επειδή είναι πιο γρήγορη, αλλά επειδή είναι ο πρώτος
υπολογιστής όπου το λογισμικό στέκει πάνω από τον ιδιοκτήτη του hardware.

Η Δεύτερη Ματιά: οι «ισχυρές δεσμεύσεις» πέρασαν το τεστ — μέσα στις καταρρεύσεις του 2022
και μετά, αυτά που απέτυχαν ήταν εταιρείες (FTX, Celsius), ποτέ οι ίδιες οι μηχανές που κρατούν
υποσχέσεις. Ο ειλικρινής αστερίσκος: οι κύκλοι των 10–15 ετών μάς έδωσαν και το AI στο ίδιο
παράθυρο, και το AI, όχι τα blockchain, πήρε το στέμμα του «επόμενου υπολογιστή» στο μυαλό του
κοινού. Μπορούν να ισχύουν και τα δύο.

Τ Ι  Σ Η Μ Α Ι Ν Ε Ι  Γ Ι Α  Σ Ε Ν Α

1 Μία ερώτηση κόβει κάθε pitch: τι υπόσχεται αυτό το σύστημα, και τι το εμποδίζει φυσικά να
σπάσει την υπόσχεση;

2 «Το cloud είναι απλώς ο υπολογιστής κάποιου άλλου.» Ό,τι αποθηκεύεις εκεί ζει πάνω σε
ανακλητή καλή θέληση.

Η  Ο Υ Σ Ι Α

Τα blockchain δεν είναι βάσεις δεδομένων· είναι πλήρεις υπολογιστές.
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Ιδιοκτησία που Χωράει στην Τσέπη σου
Τα tokens — και γιατί τα skins των παιχνιδιών σου δεν ήταν ποτέ δικά σου. Καλύπτει το
Κεφάλαιο 5, «Tokens».

Η ιστορία μέχρι εδώ: έχουμε έναν υπολογιστή που κρατά υποσχέσεις. Τι χτίζεις
πρώτο πάνω του; Ιδιοκτησία.

Το Fortnite και το League of Legends πουλάνε εικονικά αγαθά δισεκατομμυρίων δολαρίων τον χρόνο
— και οι παίκτες τους δεν κατέχουν τίποτα από αυτά. Είσαι ενοικιαστής. Λίγο μετά το rebrand της
Meta τον Οκτώβριο του 2021, το Instagram απλώς κατάσχεσε το handle @metaverse από την
πολύχρονη κάτοχό του (το επέστρεψε μόνο μετά από δημοσίευμα των New York Times)· το 2023 το X
πήρε το handle @x με τον ίδιο τρόπο. Τα βιβλία σου στο Kindle, οι ταινίες σου στο iTunes, τα handles
σου: όλα ανακλητά δάνεια ντυμένα σαν αποκτήματα.

Το token είναι η λύση του Dixon: μια δομή δεδομένων πάνω σε έναν υπολογιστή που κρατά
υποσχέσεις, η οποία καταγράφει ιδιοκτησία που κανένας διαχειριστής δεν σβήνει στα κρυφά. Τα
ανταλλάξιμα tokens λειτουργούν σαν χρήμα και μετοχές (τα stablecoins κινούν δολάρια πάνω στην
αλυσίδα — ο Αμερικανός βουλευτής που παραθέτει λέει ότι επεκτείνουν τη δύναμη του δολαρίου στο
εξωτερικό)· τα NFT σαν τίτλοι ιδιοκτησίας, εισιτήρια, υπογεγραμμένα αντίτυπα, ταυτότητα. Η πιο
κοφτερή του ατάκα έρχεται από τη στέγη: το Airbnb υπάρχει μόνο επειδή οι άνθρωποι κατέχουν τα
σπίτια τους — οι ιδιοκτήτες επενδύουν, οι ενοικιαστές όχι. Ένα ίντερνετ ενοικιαστών δεν χτίζει
τίποτα μόνιμο· η ιδιοκτησία είναι αυτή που στρατολογεί τον καλύτερο εαυτό των ανθρώπων. Και κατά
τη θεωρία της ανατροπής του Christensen, τα tokens μοιάζουν με κάθε προηγούμενη ανατροπή: ένα
παιχνιδάκι, ξεγραμμένο από κατεστημένους που το μοντέλο τους δεν μπορεί να το χωνέψει.

Η Δεύτερη Ματιά: μοιρασμένη ετυμηγορία, και διδακτική. Τα stablecoins έγιναν ο θρίαμβος του
κεφαλαίου — η χρήση εκτοξεύθηκε και το 2025 οι ΗΠΑ πέρασαν επιτέλους ομοσπονδιακό νόμο για
τα stablecoins· τα «δολάρια ως tokens» είναι πλέον βαρετή υποδομή. Τα NFT πήγαν ανάποδα: οι όγκοι
συναλλαγών κατέρρευσαν μετά το 2022 και δεν συνήλθαν ποτέ. Οι ράγες της ιδιοκτησίας:
αποδεδειγμένες. Η μαζική ζήτηση για ιδιόκτητα JPEG: όχι ακόμα.

Τ Ι  Σ Η Μ Α Ι Ν Ε Ι  Γ Ι Α  Σ Ε Ν Α

1 Χώρισε τα «περιουσιακά» σου σε δικά σου και νοικιασμένα. Κλειδιά που κρατάς = δικά σου.
Handles, skins, υπόλοιπα σε πλατφόρμες = νοικιασμένα.

2 Κοίτα τι κάνει το βαρετό χρήμα. Η αθόρυβη νίκη (stablecoins) μέτρησε περισσότερο από τη
θορυβώδη (NFT). Συνήθως έτσι γίνεται.

Η  Ο Υ Σ Ι Α

Τα tokens κάνουν δυνατή την ιδιοκτησία, και ιδιοκτησία σημαίνει έλεγχος.
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Πόλεις, Όχι Λούνα Παρκ
Ο χρυσός σχεδιασμός ανάμεσα στο χάος και στον έλεγχο. Καλύπτει το Κεφάλαιο 6,
«Blockchain Networks».

Η ιστορία μέχρι εδώ: υπολογιστές που κρατούν υποσχέσεις, tokens ως περιουσία.
Συναρμολόγησέ τα και παίρνεις ένα τρίτο είδος δικτύου.

Τι κάνει μια πόλη σπουδαία; Ένα μείγμα που κανείς δεν ελέγχει πλήρως: δημόσια πεζοδρόμια και
ιδιωτικά μαγαζιά, μια κυβέρνηση με περιορισμένες εξουσίες, δικαιώματα ιδιοκτησίας που κάνουν
να αξίζει να ανακαινίσεις το κτίριό σου. Ο ισχυρισμός του Dixon: τα εταιρικά δίκτυα είναι λούνα
παρκ — πληρώνεις στην πύλη, υπακούς στη μασκότ, δεν κατέχεις τίποτα — ενώ τα δίκτυα
blockchain μπορούν να είναι πόλεις: ένας μικρός διαφανής πυρήνας (η αλυσίδα), μια κυβέρνηση
της κοινότητας (οι κάτοχοι tokens), φόροι με σκληρό ταβάνι, και ιδιωτική περιουσία (τα tokens
σου, το όνομά σου, η εφαρμογή σου) από πάνω.

Ο σχεδιασμός περνά μια βελόνα που οι παραδοσιακοί υπολογιστές δεν πέρασαν ποτέ: λογικά
συγκεντρωτικός, οργανωτικά αποκεντρωμένος — μία κοινή πηγή αλήθειας, κανένας μοναδικός
ιδιοκτήτης. Το να ξεκινήσεις νέο δίκτυο είναι σαν να ιδρύεις πόλη σε άδεια γη: τραβάς αποίκους με
παραχωρήσεις γης (ανταμοιβές σε tokens), υπόσχεσαι προβλέψιμους νόμους (κώδικα), κρατάς τους
φόρους χαμηλά (take rates από κάτω του 1% έως 2,5%, απέναντι στο 30% της Apple). Η στοίβα
υπάρχει ήδη: δίκτυα υποδομής (Ethereum, Solana, τα layer-2 rollups) και δίκτυα εφαρμογών από
πάνω (Uniswap, Aave, Compound). Η ταχύτητα, η παλιά δικαιολογία, πεθαίνει γρήγορα — από τις
7 συναλλαγές το δευτερόλεπτο του Bitcoin σε αλυσίδες στις 65.000 και πάνω.

Η Δεύτερη Ματιά: το μισό της υποδομής παρέδωσε — ως το 2026 τα blockchain σηκώνουν
κίνηση αδιανόητη για το 2020 και οι χρεώσεις στα layer-2 έπεσαν σε σεντς. Το μισό της πόλης είναι
πιο άδειο από το προσχέδιο: οι περισσότεροι «πολίτες» ως τώρα ήρθαν για trading, όχι για να
εγκατασταθούν. Οι δρόμοι είναι χτισμένοι και φτηνοί· οι γειτονιές περιμένουν ακόμα κατοίκους.

Τ Ι  Σ Η Μ Α Ι Ν Ε Ι  Γ Ι Α  Σ Ε Ν Α

1 Αξιολόγησε τις αλυσίδες σαν πόλεις. Προβλέψιμοι νόμοι; Χαμηλοί φόροι; Πραγματική
περιουσία; Κυβέρνηση που δουλεύει; Αυτή είναι η λίστα.

2 Υποδομή ≠ υιοθέτηση. Υπέροχοι δρόμοι χωρίς κατοίκους είναι υπαρκτό ρίσκο — βάλ' το στην
τιμή.

Η  Ο Υ Σ Ι Α

Τα δίκτυα blockchain είναι λογικά συγκεντρωτικά αλλά οργανωτικά αποκεντρωμένα.
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Από το «Μην Είσαι Κακός» στο «Δεν Μπορείς
να Είσαι Κακός»
Γιατί ο ανοιχτός κώδικας κατέκτησε το λογισμικό αλλά όχι τις υπηρεσίες — μέχρι τώρα.
Καλύπτει το Κεφάλαιο 7, «Community-Created Software».

Η ιστορία μέχρι εδώ: ο σχεδιασμός της πόλης υπάρχει. Ποιος χτίζει μέσα της; Το ίδιο
πλήθος που έχτισε το περισσότερο λογισμικό που χρησιμοποιείς.

Ο ανοιχτός κώδικας πήγε από το περιθώριο στο να τρέχει τον κόσμο: το Linux κινεί τα data centers, τα
τηλέφωνα Android, drones και αυτοοδηγούμενα αυτοκίνητα. Η υπερδύναμή του είναι η
συνθεσιμότητα — λογισμικό σαν τουβλάκια Lego, γραμμένο μία φορά, ξαναχρησιμοποιημένο για
πάντα. Ο Dixon (μέσω μιας ίσως ψευδεπίγραφης ατάκας του Αϊνστάιν) το λέει «ανατοκισμό του
λογισμικού». Και τα παιχνίδια απέδειξαν το κοινοτικό μοντέλο: το Counter-Strike και το League of
Legends ξεκίνησαν και τα δύο ως mods φτιαγμένα από θαυμαστές.

Αλλά η συνθεσιμότητα κόλλησε σε τοίχο στις ζωντανές υπηρεσίες. Τον κώδικα τον αντιγράφεις· ένα
δίκτυο που τρέχει — με χρήστες, δεδομένα, διαθεσιμότητα, servers — πρέπει κάποιος να το πληρώνει.
Η εποχή των «mash-ups» της δεκαετίας του 2000 με τα ανοιχτά APIs πέθανε όταν τα εταιρικά δίκτυα
πέρασαν σε λειτουργία αφαίμαξης. Τα blockchain, λέει ο Dixon, διορθώνουν επιτέλους και τα δύο
μισά: μετατρέπουν το παλιό σύνθημα της Google «Μην είσαι κακός» σε «Δεν μπορείς να είσαι
κακός» — ανοιχτότητα που επιβάλλει ο κώδικας, όχι η καλή θέληση — και τα tokens πληρώνουν τον
λογαριασμό της φιλοξενίας (οι δεκάδες χιλιάδες validators του Ethereum δουλεύουν για ανταμοιβές,
όχι για μια εταιρεία). Το κλασικό δοκίμιο του Eric Raymond ονόμασε τα δύο στιλ «τον καθεδρικό και
το παζάρι»· τα εταιρικά δίκτυα είναι οι σημερινοί καθεδρικοί, τα δίκτυα blockchain ξανανοίγουν το
παζάρι.

Η Δεύτερη Ματιά: το DeFi είναι η απόδειξη ότι το κεφάλαιο έπιασε κάτι αληθινό: χρηματικά Lego
που συνέχισαν να συντίθενται και να τρέχουν μόνα τους μέσα από κάθε κρίση έκτοτε. Το αντίβαρο: το
«δεν μπορείς να είσαι κακός» έχει μαλακό υπογάστριο — front-ends, γέφυρες και κλειδιά διαχειριστών
ξανάφεραν την εμπιστοσύνη, και τα περισσότερα hacks του 2024–26 έζησαν ακριβώς εκεί, στα
κομμάτια που μπορούν να είναι κακά.

Τ Ι  Σ Η Μ Α Ι Ν Ε Ι  Γ Ι Α  Σ Ε Ν Α

1 Έλεγξε πού τελειώνει το «δεν μπορείς να είσαι κακός». Η αλυσίδα μπορεί να μη θέλει
εμπιστοσύνη· τα κλειδιά διαχειριστή, η γέφυρα και το site της εφαρμογής συνήθως θέλουν.

2 Η συνθεσιμότητα ανατοκίζεται — και για τους επιτιθέμενους. Ένα σάπιο τουβλάκι Lego
μπορεί να στηρίζει πολλούς πύργους.

Η  Ο Υ Σ Ι Α

Τα δίκτυα blockchain μετατρέπουν το «Μην είσαι κακός» σε «Δεν μπορείς να είσαι
κακός».
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Ο Φόρος 30% που Δεν Ψήφισες Ποτέ
Τα take rates — ο ένας αριθμός που εξηγεί τα οικονομικά του ίντερνετ. Καλύπτει το
Κεφάλαιο 8, «Take Rates».

Η ιστορία μέχρι εδώ: το παζάρι άνοιξε ξανά. Τώρα ο αριθμός που αποφασίζει ποιος
τρώει: το take rate.

Βάλε τις χρεώσεις στη σειρά και το ίντερνετ εξηγείται μόνο του. Πιστωτικές κάρτες, πειθαρχημένες
από τον ανταγωνισμό: 2–3%. eBay και Etsy: 6–13%. Το App Store της Apple: έως 30%. Το YouTube
— το πιο γενναιόδωρο μεγάλο κοινωνικό δίκτυο — κρατά το 45%. Facebook, Instagram, TikTok και
Twitter κρατούν περίπου το 99% των διαφημιστικών χρημάτων που παράγουν οι δημιουργοί· τα
πολυδιαφημισμένα «ταμεία δημιουργών» επιστρέφουν κάτω από 1%. Όπως το συνόψισε ο δημιουργός
Hank Green: όσο πιο επιτυχημένο γίνεται το TikTok, τόσο λιγότερα βγάζουν οι δημιουργοί ανά
προβολή.

Γιατί μπορούν; Τα φαινόμενα δικτύου αντικατέστησαν τον ανταγωνισμό με κλείδωμα. Και κάθε
φουσκωμένο take rate είναι σήμα: «το take rate σου είναι η ευκαιρία μου.» Τα δίκτυα blockchain
δομικά δεν μπορούν να φουσκώσουν — οι χρεώσεις φαίνονται πάνω στην αλυσίδα, μπαίνουν σε
ταβάνι με ψήφο της κοινότητας, και πάνω απ' όλα πειθαρχούνται από τη δυνατότητα fork: όταν οι
χρεώσεις του OpenSea στα NFT εκνεύρισαν τους traders, το αντίπαλο Blur αντέγραψε την αγορά και
οι χρεώσεις του OpenSea κατέρρευσαν. Ο συγκριτικός πίνακας του Dixon: τα take rates των δικτύων
blockchain κινούνται από κάτω του 1% έως 2,5%. Πίεσε το μπαλόνι και η αξία μετατοπίζεται στις
άκρες — σε δημιουργούς και χρήστες — ακριβώς όπως προβλέπει η «διατήρηση των ελκυστικών
κερδών» του Christensen.

Η Δεύτερη Ματιά: σωστό στην κατεύθυνση, με μία μεγάλη υποσημείωση 2024–26: τα κρύπτο
έβγαλαν τους δικούς τους εισπράκτορες διοδίων. Launchpads για memecoins, bots του MEV και
ορισμένα ανταλλακτήρια άρπαξαν χρεώσεις μεγέθους καζίνο — τα χαμηλά take rates είναι ιδιότητα
του καλού σχεδιασμού πρωτοκόλλου, όχι των «κρύπτο» συνολικά. Ο αριθμός εξακολουθεί να τα λέει
όλα· απλώς έλεγξέ τον ανά πρωτόκολλο.

Τ Ι  Σ Η Μ Α Ι Ν Ε Ι  Γ Ι Α  Σ Ε Ν Α

1 Μάθε έναν αριθμό για κάθε πλατφόρμα που χρησιμοποιείς: το take rate της. Ορατό ή
κρυμμένο, αυτό πληρώνεις στ' αλήθεια.

2 Χρεώσεις που επαληθεύεις νικούν χρεώσεις που εμπιστεύεσαι. Η τιμολόγηση πάνω στην
αλυσίδα είναι δημόσια· τα μαθηματικά του «ταμείου δημιουργών» όχι.

Η  Ο Υ Σ Ι Α

Αν τα take rates είναι το μαστίγιο, τα κίνητρα σε tokens είναι το καρότο.
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Πληρώνοντας τους Πρώτους Αποίκους
Κίνητρα σε tokens: η λύση στο πρόβλημα του άδειου δικτύου. Καλύπτει το Κεφάλαιο 9,
«Building Networks with Token Incentives».

Η ιστορία μέχρι εδώ: οι χαμηλοί φόροι τραβούν αποίκους — αλλά μια άδεια πόλη δεν
πληρώνει κανέναν. Πώς βρίσκεις τους πρώτους χίλιους κατοίκους;

Κάθε δίκτυο γεννιέται αντιμέτωπο με το πρόβλημα της εκκίνησης: χωρίς χρήστες δεν υπάρχει αξία·
χωρίς αξία δεν έρχονται χρήστες. Οι εταιρείες το λύνουν με δισεκατομμύρια σε επιδοτήσεις. Οι
εθελοντές συνήθως δεν μπορούν: κοινοτικά δίκτυα WiFi όπως το Roofnet του MIT και το NYC Mesh
κόλλησαν για χρόνια. Το Helium, που πλήρωνε σε tokens όσους φιλοξενούσαν hotspots, έφτασε σε
πανεθνική κάλυψη μέσα σε λίγα χρόνια — το καρότο δουλεύει. (Ο Dixon είναι ειλικρινής για τη
συνέχεια: το Helium έχτισε προσφορά, και η ζήτηση άργησε. Τα κίνητρα γεμίζουν ένα δίκτυο· μόνο η
χρησιμότητα το κρατά ζωντανό.)

Η δεύτερη υπερδύναμη: τα tokens διαφημίζονται μόνα τους. Το Bitcoin και το Ethereum έχτισαν
δεκάδες εκατομμύρια ιδιοκτήτες-ευαγγελιστές με μηδενικό διαφημιστικό budget, ενώ κάθε startup
μετά το 2017 έπρεπε να αγοράζει την ανάπτυξή της από τους πορτιέρηδες της Big Tech — καμία
μεγάλη καταναλωτική εφαρμογή δεν απογειώθηκε οργανικά για χρόνια, μέχρι το TikTok. Και η
ιδιοκτησία μπορεί να μοιραστεί επίτηδες: το Uniswap έκανε airdrop το 15% της προσφοράς του σε
250.000 πρώιμους χρήστες το 2020 — χιλιάδες δολάρια στον καθένα, συν μία ψήφο — και κράτησε
το 60% των πάντων για την κοινότητά του. Όταν τα Airbnb και Uber μπήκαν στο χρηματιστήριο,
στους πιστούς οικοδεσπότες και οδηγούς προσφέρθηκαν χαμηλά μονοψήφια ποσοστά. Αυτό είναι το
χάσμα ανάμεσα στο να λες «κοινότητα» και στο να την πληρώνεις.

Η Δεύτερη Ματιά: και οι δύο κόψεις ακονίστηκαν. Το airdrop έγινε το στάνταρ εργαλείο ανάπτυξης
των κρύπτο — και γέννησε επαγγελματίες «καλλιεργητές» που προσομοιώνουν στρατιές χρηστών και
εξαφανίζονται τη μέρα της πληρωμής. Οι μετρικές με κίνητρα φουσκώνουν· η διατήρηση μετά τις
ανταμοιβές είναι ο μόνος αριθμός που δεν λέει ψέματα. Το εργαλείο δουλεύει. Απλώς μετρά την
αφοσίωση χειρότερα απ' ό,τι ήλπιζε ο Dixon.

Τ Ι  Σ Η Μ Α Ι Ν Ε Ι  Γ Ι Α  Σ Ε Ν Α

1 Η ανάπτυξη με ανταμοιβές θέλει μία ερώτηση ακόμα: τι μένει όταν σταματήσουν οι
ανταμοιβές;

2 Έλεγξε τη μοιρασιά. Το πόσο από την προσφορά ενός token πήγε στην κοινότητα και πόσο
στους insiders είναι δημόσιο — διάβασέ το πριν πιστέψεις το «ανήκει στην κοινότητα».

Η  Ο Υ Σ Ι Α

Το χτίσιμο αληθινών κοινοτήτων είναι ο καλύτερος τρόπος να γίνεις viral.
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Βρύσες και Αποχετεύσεις
Tokenomics χωρίς την ψευτοεπιστήμη. Καλύπτει το Κεφάλαιο 10, «Tokenomics».

Η ιστορία μέχρι εδώ: τα tokens στρατολογούν τους αποίκους. Τώρα τα υδραυλικά: τι
κάνει ένα token να αξίζει οτιδήποτε;

Οι εικονικές οικονομίες είναι παλιότερες από τα κρύπτο. Το Eve Online, το διαστημικό παιχνίδι,
έτρεχε μία τόσο σύνθετη, που το 2007 το στούντιο προσέλαβε διδάκτορα οικονομολόγο για να
διαχειρίζεται τη νομισματική πολιτική του παιχνιδιού και να δημοσιεύει εκθέσεις για φανταστικά
μεταλλεύματα. Τα ηλεκτρονικά σφαιριστήρια πουλούσαν μάρκες από τη δεκαετία του 1970. Το
πλαίσιο του Dixon είναι του σχεδιαστή παιχνιδιών: βρύσες (πώς μπαίνουν tokens: ανταμοιβές
εξόρυξης, επιχορηγήσεις, airdrops) και αποχετεύσεις (γιατί tokens φεύγουν από την κυκλοφορία ή
κρατιούνται: χρεώσεις, κάψιμο, staking). Η ζήτηση ενός υγιούς token ακολουθεί την πραγματική
χρήση του δικτύου — το Ethereum χρεώνει gas για υπολογισμό και καίει ένα μέρος του, παράγοντας
αυτό που ο Dixon λέει «το αντίστοιχο ταμειακών ροών» για tokens, πολύτιμο με τη συνηθισμένη
λογική τιμής-προς-κέρδη.

Στο «ποντικοφάρμακο» του Buffett και στα «μαγικά φασόλια» του Burry απαντά: κάποια tokens είναι
όντως φασόλια — αλλά ένα token που οι αποχετεύσεις του δένουν με πραγματική χρήση έχει
θεμελιώδη μεγέθη που τα τιμολογείς όπως ένα ακίνητο προς ενοικίαση. Και οι μανίες; Στηρίζεται στην
οικονομολόγο Carlota Perez: κάθε τεχνολογία — σιδηρόδρομοι, αυτοκίνητα, ίντερνετ — πέρασε από
κερδοσκοπική φρενίτιδα, κραχ, και μετά το πραγματικό χτίσιμο πάνω στην υποδομή που απέμεινε. Οι
αγορές, όπως είπε ο Ben Graham, βραχυπρόθεσμα ψηφίζουν και μακροπρόθεσμα ζυγίζουν.

Η Δεύτερη Ματιά: το πλαίσιο είναι το πιο χρήσιμο εργαλείο του βιβλίου για τον μικροεπενδυτή —
ταξινομεί ακαριαία τα tokens του 2024–26. Memecoins: όλο βρύση, καθόλου αποχέτευση·
χρονόμετρα αντίστροφης μέτρησης. Tokens με κάψιμο χρεώσεων, δεμένα με έσοδα: πολύτιμα περίπου
ανάλογα με τη χρήση, όπως προβλέφθηκε. Πριν από κάθε αγορά token, ο έλεγχος των δύο ερωτήσεων
— από πού έρχονται τα νέα tokens, τι κάνει κάποιον να χρειάζεται ένα — φιλτράρει από μόνος του το
μεγαλύτερο μέρος του καζίνο.

Τ Ι  Σ Η Μ Α Ι Ν Ε Ι  Γ Ι Α  Σ Ε Ν Α

1 Κάνε τον έλεγχο: βρύσες εναντίον αποχετεύσεων. Αν δεν μπορείς να ονομάσεις μια αποχέτευση
δεμένη με πραγματική χρήση, κρατάς φασόλι.

2 Η εμμονή με την τιμή είναι προειδοποιητικό σημάδι. Κοινότητες που συζητούν μόνο το
γράφημα είναι καζίνο με λογότυπο.

Η  Ο Υ Σ Ι Α

Τα tokens δεν είναι μαγικά φασόλια.
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Συντάγματα για το Ίντερνετ
Ποιος κυβερνά ένα δίκτυο — και μπορεί κανείς να τον σταματήσει; Καλύπτει το Κεφάλαιο
11, «Network Governance».

Η ιστορία μέχρι εδώ: τα οικονομικά, εντάξει. Αλλά κάθε δίκτυο φτάνει κάποτε στο
πολιτικό ερώτημα: ποιος αποφασίζει τους κανόνες;

Ο χάρτης του Dixon: τα δίκτυα-πρωτόκολλα είναι δημοκρατίες (το σύνθημα του πρώιμου ίντερνετ:
«Απορρίπτουμε βασιλιάδες, προέδρους και ψηφοφορίες. Πιστεύουμε στη χοντρική συναίνεση και στον
κώδικα που τρέχει»)· τα εταιρικά δίκτυα είναι δικτατορίες — ένας ιδιοκτήτης, ευμετάβλητο
καπρίτσιο, όπως έδειξαν οι απανωτές κωλοτούμπες του Twitter μετά την εξαγορά. Ανάμεσά τους, όλα
έχουν δοκιμαστεί και έχουν λυγίσει: οι μη κερδοσκοπικοί γλιστρούν προς το κέρδος (το Mozilla
γέννησε εταιρεία· το OpenAI περίφημα «ξεδίπλωσε» μία τέσσερα χρόνια μετά τη μη κερδοσκοπική
του γέννηση)· τα ομοσπονδιακά δίκτυα όπως το Mastodon είναι πολλές μικρές δικτατορίες, ευάλωτες
σε αυτό που ένα δοκίμιο ονόμασε πραξικοπήματα πρωτοκόλλου — ο μεγαλύτερος κόμβος γίνεται
αθόρυβα ο κυβερνήτης, όπως το Gmail κυβερνά πλέον στην πράξη το «ανοιχτό» email.

Η πρότασή του: τα blockchain ως συντάγματα δικτύων — διακυβέρνηση γραμμένη σε κώδικα που
δεν τροποποιείται στα κρυφά. Οι πραγματικοί σχεδιασμοί πάνε από πλήρη ψηφοφορία πάνω στην
αλυσίδα, σε συστήματα δύο σωμάτων (κάτοχοι tokens + ένα ίδρυμα με βέτο, σαν Βουλή και
Γερουσία), ως αμετάβλητα δίκτυα όπου «αναβάθμιση» σημαίνει νέα εκκίνηση. Είναι ειλικρινής για
τους κινδύνους: η ψήφος με tokens γλιστρά προς την πλουτοκρατία, και η ετυμηγορία του ίδιου του
Jack Dorsey για το Twitter — ότι το να γίνει εταιρεία ήταν η «μεγαλύτερη μεταμέλειά» του —
πλανιέται πάνω από το κεφάλαιο.

Η Δεύτερη Ματιά: η διακυβέρνηση έμεινε ο πιο αδύναμος μυς των κρύπτο ως το 2026 — η
συμμετοχή είναι ισχνή, οι φάλαινες κυριαρχούν στις ψηφοφορίες, και αρκετά «κοινοτικά» ταμεία
κατευθύνθηκαν από insiders. Αλλά το συνταγματικό πάτωμα κράτησε όπου υπήρχε: οι κανόνες οι
γραμμένοι σκληρά στον κώδικα άντεξαν πιέσεις που οι άτυπες υποσχέσεις δεν αντέχουν ποτέ. Η
ατελής δημοκρατία νίκησε ξανά την καλοπροαίρετη δικτατορία στο ένα μέτρο που μετράει: δεν
χρειάστηκε έξοδος.

Τ Ι  Σ Η Μ Α Ι Ν Ε Ι  Γ Ι Α  Σ Ε Ν Α

1 Πριν μπεις σε ένα δίκτυο, διάβασε το σύνταγμά του. Ποιος μπορεί να αλλάξει τους κανόνες,
και τι δεν μπορεί να αλλάξει ποτέ;

2 Δυσπίστησε στη διακυβέρνηση του «εμπιστεύσου μας». Αν οι κανόνες ζουν στην καλή θέληση
μιας εταιρείας, είσαι υπήκοος, όχι πολίτης.

Η  Ο Υ Σ Ι Α

Αν τα δίκτυα-πρωτόκολλα είναι δημοκρατίες, τα εταιρικά δίκτυα είναι δικτατορίες.
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Ο Υπολογιστής εναντίον του Καζίνο
Ο εμφύλιος των κρύπτο — και η ρύθμιση που μπορεί να τον κρίνει. Καλύπτει το Κεφάλαιο
12, «The Computer versus the Casino».

Η ιστορία μέχρι εδώ: ο σχεδιασμός δουλεύει στα χαρτιά. Στον πραγματικό κόσμο
μοιράζεται το όνομά του με ένα καζίνο — και ο νόμος δεν τα ξεχωρίζει.

Δύο κουλτούρες μοιράζονται τη λέξη «κρύπτο». Ο υπολογιστής: άνθρωποι που χτίζουν μηχανές που
κρατούν υποσχέσεις. Το καζίνο: άνθρωποι που κάνουν trading σε ό,τι κουνιέται — και, στο άκρο, το
FTX, που η κατάρρευσή του κόστισε στους πελάτες δισεκατομμύρια. Επειδή τα tokens
διαπραγματεύονται 24/7, το καζίνο παράγει ατελείωτους τίτλους, οπότε το κοινό συναντά πρώτα το
καζίνο και υποθέτει ότι αυτό είναι όλη η ιστορία.

Ο νομικός πυρήνας, απλά: το δίκαιο των κινητών αξιών (από τη δεκαετία του 1930, ακονισμένο από
το τεστ Howey του 1946) υπάρχει επειδή κάποια περιουσιακά στοιχεία εξαρτώνται από μια διοικητική
ομάδα με εσωτερική πληροφόρηση — άρα οι διοικήσεις πρέπει να δημοσιοποιούν. Ένα εμπόρευμα
όπως ο χρυσός δεν έχει διοίκηση· δεν έχει τίποτα να δημοσιοποιήσει. Το επιχείρημα του Dixon: ένα
επαρκώς αποκεντρωμένο δίκτυο είναι σαν τον χρυσό — δεν το οδηγούν οι μυστικές προσπάθειες
καμίας ομάδας — οπότε το να του φορέσεις κανόνες δημοσιοποίησης της δεκαετίας του 1930 δεν
προστατεύει κανέναν· απλώς ξανασυγκεντρώνει την τεχνολογία (μόνο γιγάντιες εταιρείες αντέχουν το
κόστος συμμόρφωσης). Η λύση του: δώσε στους δημιουργούς έναν καθαρό νομικό δρόμο προς την
αποκέντρωση, με κλειδώματα ενάντια στο pump-and-dump — όπως κάποτε η εφεύρεση της εταιρείας
περιορισμένης ευθύνης ξεκλείδωσε τις δημόσιες αγορές. Και το να απαγορεύσεις εντελώς το trading
των tokens, σημειώνει, απαγορεύει την ίδια την ιδιοκτησία: περιουσία που δεν μεταβιβάζεται δεν είναι
περιουσία.

Η Δεύτερη Ματιά: το κεφάλαιο εν μέρει κέρδισε. Οι ΗΠΑ πέρασαν νομοθεσία για stablecoins το
2025 και οι κανόνες δομής αγοράς πήραν μορφή· η επιβολή-μέσω-μηνύσεων ξεθώριασε. Το καζίνο
όμως δεν περίμενε άδεια — η φρενίτιδα των memecoins του 2024–25 ήταν η πιο θορυβώδης εποχή
του ως τώρα. Οι καθαρότεροι νόμοι βοηθούν τον υπολογιστή· δεν κλείνουν το καζίνο. Αυτό το κάνουν
μόνο οι εκπαιδευμένοι χρήστες.

Τ Ι  Σ Η Μ Α Ι Ν Ε Ι  Γ Ι Α  Σ Ε Ν Α

1 Ρώτα για κάθε token: υπάρχει διοικητική ομάδα που οι ιδιωτικές της αποφάσεις το
οδηγούν; Αυτή είναι η ερώτηση των κινητών αξιών σε μία γραμμή.

2 Ρυθμιστική σαφήνεια ≠ ασφάλεια. Τα νόμιμα καζίνο παραμένουν καζίνο. Ο νόμος δεν κάνει τη
διαχείριση ρίσκου για σένα.

Η  Ο Υ Σ Ι Α

Το καζίνο δεν πρέπει να πνίγει τον υπολογιστή.
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Η Στιγμή iPhone — και Τι Έρχεται Μετά
Πέντε μέλλοντα στα οποία ποντάρει ο Dixon. Καλύπτει το Κεφάλαιο 13, «The iPhone
Moment», και τα οράματα με τα οποία κλείνει το βιβλίο.

Η ιστορία μέχρι εδώ: η υπόθεση ολοκληρώθηκε. Τα τελευταία κεφάλαια ρωτούν: αν
αυτό είναι το 2007, ποιες είναι οι εφαρμογές;

Κάθε υπολογιστική πλατφόρμα είχε μια φάση επώασης που την κορόιδευαν ως παιχνίδι — ο Altair, το
ίντερνετ πριν το Mosaic — και μετά μια στιγμή iPhone, όταν η υποδομή έγινε αρκετά καλή για τις
μεγάλες εφαρμογές. Ο Dixon ποντάρει ότι τα blockchain είναι σε αυτό το κατώφλι, και σκιτσάρει πού
προσγειώνονται οι εφαρμογές: Κοινωνικά δίκτυα — τα πέντε μεγάλα δίνουν στους δημιουργούς ~20
δισ. από τα 150 δισ. έσοδα· με take rate 10%, επιπλέον 115 δισεκατομμύρια δολάρια τον χρόνο θα
κυλούσαν προς τους δημιουργούς, χρηματοδοτώντας εκατομμύρια βιοπορισμούς και την οικονομία
των «1.000 αληθινών θαυμαστών» του Kevin Kelly. Παιχνίδια & metaverse — πραγματική
ιδιοκτησία αντικειμένων (τα παιχνίδια πούλησαν εικονικά αγαθά 36 δισ. το 2018, απέναντι στα 3,5
δισ. merchandise της μουσικής). Μέσα — τα NFT ως σπάνια αξία πάνω στην ελεύθερα αντιγραμμένη
αφθονία. Πληρωμές — stablecoins που κάνουν το χρήμα να κινείται σαν γραπτό μήνυμα. AI — το
πιο σκοτεινό και κοφτερό του στοίχημα: το AI σπάει το παλιό συμβόλαιο του ιστού (περιεχόμενο με
αντάλλαγμα επισκεψιμότητα), και τα blockchain γίνονται «μηχανές συλλογικής διαπραγμάτευσης»
— ράγες απόδοσης δημιουργού και πληρωμών που αφήνουν τους δημιουργούς να διαπραγματεύονται
με τις εταιρείες AI ως μπλοκ, συν υπογεγραμμένες βεβαιώσεις για να αποδεικνύεις τι είναι αληθινό σε
έναν κόσμο deepfake.

Η Δεύτερη Ματιά: βαθμολογώντας τα μέλλοντα, έκδοση 2026 — πληρωμές: έφτασαν (τα stablecoins
είναι η ταχύτερα αναπτυσσόμενη ράγα στα χρηματοοικονομικά). Συμβόλαιο του AI: μπροστά από το
πρόγραμμα — μιντιακοί όμιλοι υπογράφουν πλέον συμφωνίες αδειοδότησης με εταιρείες AI, και η
απόδοση δημιουργού είναι ζωντανό πεδίο μάχης· το πλαίσιο μοιάζει προφητικό. Κοινωνικά δίκτυα και
παιχνίδια: ακόμα σε επώαση — κανένα δίκτυο πάνω στην αλυσίδα δεν έχει γρατζουνίσει τους
γίγαντες. Το σκορ ευνοεί τα στοιχήματά του στην υποδομή έναντι των καταναλωτικών του ονείρων.
Προς το παρόν.

Τ Ι  Σ Η Μ Α Ι Ν Ε Ι  Γ Ι Α  Σ Ε Ν Α

1 Παρακολούθα τον πόλεμο του συμβολαίου. Ποιος πληρώνεται όταν το AI απαντά με τη δουλειά
σου — η καθοριστική μάχη του ίντερνετ αυτή τη δεκαετία.

2 Οι «στιγμές iPhone» φαίνονται μόνο εκ των υστέρων. Τοποθετήσου για ενδεχόμενα· μην
ποντάρεις ποτέ το σπίτι σε μια ημερομηνία.

Η  Ο Υ Σ Ι Α

Πράγματα που μοιάζουν με παιχνίδια γίνονται καμιά φορά πολύ περισσότερα.
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Η  Ε Τ Υ Μ Η Γ Ο Ρ Ι Α

Το Βιβλίο στη Ζυγαριά
Κυκλοφόρησε τον Ιανουάριο του 2024 — βαθμολογημένο πάνω στο 2024–2026, με τη
σύγκρουση συμφερόντων μέσα.

Η τελευταία σελίδα: όπως πάντα σε αυτή τη βιβλιοθήκη — το βιβλίο απέναντι στην
πραγματικότητα. Χωρίς έλεος, χωρίς διαφήμιση.

Πρώτα, η αποκάλυψη που το βιβλίο μασάει: ο Dixon διοικεί την a16z crypto, με
δισεκατομμύρια επενδυμένα στη θέση που πουλάει. Αυτό δεν τον κάνει λάθος — τον κάνει
δικηγόρο της μίας πλευράς, και αυτό εδώ είναι η τελική του αγόρευση, γυαλισμένη και
μονόπλευρη. Τώρα, το σκορ:

✓
Η διάγνωση είναι το αριστούργημα του βιβλίου — take rates, προσέλκυση-αφαίμαξη,
φεουδαρχία των πλατφορμών: επαληθεύεται καθημερινά, και αξίζει το διάβασμα ακόμα και
για σκεπτικιστές των κρύπτο.

✓
Stablecoins & πληρωμές: το πέτυχε — η «βαρετή» πρόβλεψη έγινε η ταχύτερα
αναπτυσσόμενη ράγα των χρηματοοικονομικών, με τον αμερικανικό νόμο να ακολουθεί το
2025.

✓
Η προειδοποίηση «το AI σπάει το συμβόλαιο» γέρασε καλύτερα απ' όλα — γράφτηκε πριν
γίνει προφανής· τώρα είναι η κεντρική μάχη του ίντερνετ.

✗
Η οικονομία της ιδιοκτησίας δεν έχει εμφανιστεί — ως το 2026 κανένα κοινωνικό δίκτυο ή
παιχνίδι σε blockchain δεν απειλεί τους γίγαντες· οι αγορές NFT δεν συνήλθαν ποτέ. Η εποχή
του «own» παραμένει προσχέδιο.

✗
Το καζίνο παίρνει 20 σελίδες· του άξιζαν 100 — memecoins, MEV και το «φάρμινγκ» των
airdrops εκμεταλλεύτηκαν τα ίδια τα εργαλεία κινήτρων που το βιβλίο γιορτάζει. Οι Douglas
και Housel (σε αυτή τη βιβλιοθήκη) καλύπτουν όσα ο Dixon δεν θέλει.

Τελικός βαθμός: η καλύτερα επιχειρηματολογημένη υπόθεση για το αισιόδοξο μισό των κρύπτο
— διάβασέ το για τη διάγνωση και τα πλαίσια (take rates, βρύσες/αποχετεύσεις, υπολογιστής-
εναντίον-καζίνο), κράτα τον σκεπτικισμό σου για τα χρονοδιαγράμματα, και θυμήσου ποιος
μιλάει. Συνδύασέ το με το Trading in the Zone: ο Dixon σού λέει γιατί μετράει ο υπολογιστής· ο
Douglas σε κρατά έξω από το καζίνο της διπλανής πόρτας.

Η  Ο Υ Σ Ι Α

Η τελική αγόρευση ενός λαμπρού δικηγόρου — αληθινή διάγνωση, εκκρεμής θεραπεία,
και οι ένορκοι διασκέπτονται ακόμα.
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