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Smart Contracts: ¢lo ultimo en automatizacion de la
conflanza?

Los smart contracts podrian convertirse en una ola de transformacion en la
banca

La materializacion de contratos con capacidad de hacerse cumplir a si mismos, un concepto teorico
desarrollado en 1994, es posible ahora mediante el uso de tecnologias blockchain. La capacidad de
los smart contracts para modificar la forma en que se realizan muchos procesos tradicionales es
potencialmente inmensa. Sin embargo, seran necesarias la estandarizacion y una adopcidon mas
generalizada del blockchain para convertir este potencial en realidad.

¢,Qué son los smart contracts?

El término, smart contract, hace referencia a cualquier contrato que se ejecuta por si mismo
automaticamente sin que medien terceros entre los participantes individuales. Los smart contracts se
escriben como programas informaticos en lugar de como lenguaje legal sobre documentos impresos. El
programa puede definir reglas y consecuencias estrictas del mismo modo que lo haria un documento legal
tradicional, pero a diferencia de los contratos tradicionales, también puede tomar informacién como input,
procesarla segun las reglas establecidas en el contrato y adoptar cualquier medida que se requiera como
resultado de ello.

El concepto lo definié en 1994 el criptégrafo Nick Szabo, pero en la practica no se hizo realidad porque la
infraestructura tecnoldgica necesaria para apoyarlo aln no existia. En la actualidad, con la llegada de los
protocolos de cifrado y el blockchain la situacién cambia y, como resultado, la idea ha vuelto a renacer.

En resumen, los contratos inteligentes son scripts modulares, repetibles y autbnomos que normalmente se
ejecutan en un blockchain y representan promesas unilaterales de proporcionar una tarea informatica
determinada. Estos scripts se almacenan en el blockchain, en una direccion especifica que se determina
cuando se implementan los contratos en el blockchain. Cuando se produce un evento contemplado en el
contrato, se envia una transaccion a esa direccién y la maquina virtual distribuida ejecuta los codigos de
operacion del script (o clausulas) utilizando los datos enviados con la transaccion.

Los contratos inteligentes pueden estar codificados de modo que reflejen cualquier tipo de légica
empresarial basada en los datos: desde acciones tan sencillas como votar por una publicaciéon en un foro
hasta acciones con un mayor nivel de complejidad, como garantias de préstamos y contratos de futuros, asi
como acciones sumamente complejas como la fijaciéon de prioridades de pago en una nota estructurada. Un
diagrama de flujo para aplicar la l6gica empresarial con los contratos inteligentes seria la siguiente:
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Gréfico 1.1
Aplicacion de lalégica empresarial con los smart contracts
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Smart contracts: ejemplos de uso en los servicios financieros
Aunque se han propuesto cientos de ejemplos de uso para los smart contracts, algunos de los mas
relevantes para las instituciones financieras (ya sea directa o indirectamente) serian:

e Préstamos: podrian almacenarse como smart contracts en el blockchain, junto con la informacion de las
garantias de la propiedad. Si el deudor no efectia un pago, el smart contract podria revocar
automaticamente las claves digitales que le dan acceso a las garantias.

e Herencias: podrian automatizarse estableciendo la asignacion de activos tras el fallecimiento. Podria ser
tan sencillo como mover un control deslizante que determina quién obtiene cuanto. Una vez que el smart
contract puede verificar la condicién de activacion, en este caso el fallecimiento, el contrato entra en
vigor y los activos se reparten.

e Depdsito en garantia: los smart contracts se pueden configurar facilmente como cuentas de depdsito en
garantia que hacen un seguimiento del intercambio entre dos partes. El comprador de bienes o servicios
transferiria el pago a la cuenta del contrato. El contrato supervisaria los servicios externos (p. €j.
localizacion via GPS) y, una vez transferida la propiedad del vendedor al comprador, el contrato liberaria
automaticamente los fondos al vendedor.

e Controles de monederos de criptomonedas: Los monederos controlados por contratos podrian incluir
muchos tipos diferentes de controles complejos, desde limites de reintegro diarios hasta la concesién o
la rescision del acceso a entidades especificas. La generalizacion de este fendmeno llevaria a la nocion
de dinero programable, un tipo de dinero que puede establecerse de modo que se gaste Unicamente en
determinados tipos de activos, en una zona geografica, entre dos fechas, etc.
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e Mercados de capitales: los valores basados en pagos y derechos que se ejecutan segun unas reglas
predefinidas se pueden escribir como smart contracts. Ya hay experimentos para la emision de bonos
inteligentes y para la gestion de mercados de valores privados. Los contratos que supervisan el
rendimiento de activos digitales o no digitales también se pueden utilizar como futuros, forwards, swaps y
opciones.

Problemas de los smart contracts

La implementaciéon de los smart contracts dista mucho de ser un proceso sencillo debido a importantes
problemas relacionados con su definicion:

e Aplicacion en el "mundo real". Los smart contracts son simplemente software y como tales se pueden
"ejecutar”, o mejor dicho pueden administrar el estado de los datos a los que tienen acceso en la cadena
de bloques. Pero, mas alla de eso, tienen poco alcance. Dentro del futuro previsible ningin tribunal podra
hacerlos cumplir y pocos estaran dispuestos a confiar Gnicamente en ellos para estructurar todos los
términos de una transaccién comercial.

e Flexibilidad. Los smart contracts parecen dar por supuesto que las partes pueden determinar todos los
aspectos de las negociaciones al inicio de su transaccion. Pero en el mundo real, los contratos acaban a
menudo por ser imprecisos, pues lo que sucede después de que las partes lleguen a un acuerdo con
frecuencia es imprevisible. Los smart contracts deben tener mecanismos que permitan a las partes
modificar sus acuerdos cuando lo deseen mutuamente.

e Adopcion. Las ventajas mas importantes de la adopcién de los smart contracts se materializan cuando
numerosas entidades empiezan a automatizar sus interacciones utilizando smart contracts y un bloque
de cadenas creado especificamente para la interaccion entre varias partes. Dado que en la actualidad
solo un nimero limitado de personas tienen conocimientos técnicos para desarrollar e implementar
sistemas de smart contracts, esto supone un verdadero reto.

e Responsabilidad legal. Los smart contracts plantean un reto importante para las autoridades
reguladoras, pues permiten la creacién de versiones automatizadas descentralizadas de servicios P2P,
como Uber o Airbnb, que conectan a las personas y manejan los pagos sin necesidad de una empresa
intermediaria. Los reguladores se quedarian sin objetivo al que dirigirse porque detras no hay entidad
legal alguna.

Conclusiones

El propésito principal de los contratos inteligentes es permitir que las personas hagan negocios con
desconocidos, normalmente a través de Internet, sin necesidad de utilizar un intermediario de confianza. La
idea es que el software puede automatizar gran parte del proceso, lo que permite hacer cumplir las
promesas contractuales sin la participacién humana. El blockchain garantiza que todo el mundo ve lo
mismo, sin que una parte tenga que confiar en que la otra parte sea honrada, pues no se puede falsificar
nada de lo que se incluye en el blockchain. Podria dar la sensacién de que ya no se necesitaran abogados.
Pero los smart contracts son una evolucion del sistema legal, no una sustitucion del mismo. El papel de los
abogados podria cambiar y pasar de adjudicar contratos individuales a producir plantillas de smart contracts
en un mercado competitivo. Los argumentos de venta de estos contratos serian su calidad, el grado de
personalizacién que ofrecen y su facilidad de uso. A largo plazo, podriamos ver el surgimiento de mercados
organizados de smart contracts que, a su vez, se gestionarian totalmente mediante smart contracts,
cerrando asi el circulo.
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AVISO LEGAL

El presente documento, elaborado por el Departamento de BBVA Research, tiene caracter divulgativo y contiene datos,
opiniones o estimaciones referidas a la fecha del mismo, de elaboracion propia o procedentes o basadas en fuentes que
consideramos fiables, sin que hayan sido objeto de verificacion independiente por BBVA. BBVA, por tanto, no ofrece
garantia, expresa o implicita, en cuanto a su precision, integridad o correccion.

Las estimaciones que este documento puede contener han sido realizadas conforme a metodologias generalmente
aceptadas y deben tomarse como tales, es decir, como previsiones o proyecciones. La evolucion histérica de las
variables econémicas (positiva 0 negativa) no garantiza una evolucion equivalente en el futuro.

El contenido de este documento esta sujeto a cambios sin previo aviso en funcién, por ejemplo, del contexto econémico
o las fluctuaciones del mercado. BBVA no asume compromiso alguno de actualizar dicho contenido o comunicar esos
cambios.

BBVA no asume responsabilidad alguna por cualquier pérdida, directa o indirecta, que pudiera resultar del uso de este
documento o de su contenido.

Ni el presente documento, ni su contenido, constituyen una oferta, invitacion o solicitud para adquirir, desinvertir u
obtener interés alguno en activos o instrumentos financieros, ni pueden servir de base para ningln contrato,
compromiso o decision de ningun tipo.

Especialmente en lo que se refiere a la inversion en activos financieros que pudieran estar relacionados con las
variables econdémicas que este documento puede desarrollar, los lectores deben ser conscientes de que en ningln caso
deben tomar este documento como base para tomar sus decisiones de inversién y que las personas o entidades que
potencialmente les puedan ofrecer productos de inversion seran las obligadas legalmente a proporcionarles toda la
informacién que necesiten para esta toma de decision.

El contenido del presente documento esta protegido por la legislaciéon de propiedad intelectual. Queda expresamente
prohibida su reproduccién, transformacion, distribucion, comunicacidon puablica, puesta a disposicién, extraccion,
reutilizacion, reenvio o la utilizacion de cualquier naturaleza, por cualquier medio o procedimiento, salvo en los casos en
que esté legalmente permitido o sea autorizado expresamente por BBVA.
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