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Resumen: Esta breve investigacion se centra en la forma en que
se ejecutan las permutas de criptoactivos. Se inicia analizando las
generalidades de los criptoactivos, estableciendo los conceptos
basicos de la tecnologia de encriptado moderna y su aplicacion
comercial. Luego se procede a estudiar el concepto de los contratos
inteligentes y como interactiian con el Derecho. Posteriormente
se explora el contrato de cambio o permuta y su evolucion dentro
del sector financiero e inmobiliario. Finalizando con la permuta
de criptoactivos, que surge como una nueva forma de cambio
propia de la tecnologia de cadena de bloques.

Abstract: This brief research focuses in the way cryotassets
barters are executed. It begins reviewing the generalities about
cryptoassets, setting the basic concepts of modern encryptation
technology and its commercial use. Then, studies the definition of
smart contracts and how it interacts with legal regulations. After
that it explores the swap or barter contract and its evolution inside
financeandrealstate. Finally,itanalyzesthecryptoassetbarter, that
emerge as anew formof swap relative to the blockchain technology.
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SOBRE LA PERMUTA DE CRIPTOACTIVOS (ATOMIC SWAPS)

1. Generalidades sobre criptoactivos

A grandes rasgos, los criptoactivos son el resultado de la
aplicacion de criterios de la criptografia?, maximizados a través
de codificaciones complejas realizadas mediante computadoras.
Esto resulta en operaciones matematicas indescifrables
manualmente a las cuales se les asocia un activo o bien (cosa
con valor patrimonial, tangible o no) que se registra en un patron
numeérico encriptado, pudiendo ser dicha informacion numérica
en el registro su existencia total.?

2 “La palabra criptografia proviene en un sentido etimologico del griego
Kriptos=ocultar, Graphos=escritura, lo que significaria ocultar la escritura,
o en un sentido mds amplio seria aplicar alguna técnica para hacer
ininteligible un mensaje. [...] la Criptografia es la ciencia encargada de
disefiar funciones o dispositivos, capaces de transformar mensajes legibles
o en claro a mensajes cifrados de tal manera que esta transformacion (cifrar)
y su transformacion inversa (descifrar) sélo pueden ser factibles con el
conocimiento de una o mas llaves. En contraparte, el criptoandlisis es la
ciencia que estudia los métodos que se utilizan para, a partir de uno o varios
mensajes cifrados, recuperar los mensajes en claro en ausencia de la(s) llave(s)
y/o encontrar la llave o llaves con las que fueron cifrados dichos mensajes.”
Gibran Granados Paredes, “Introduccion a la criptografia”, Revista Digital Uni-
versitaria, no. 7, (2006): 6, https://biblat.unam.mx/hevila/Revistadigitaluniver-
sitaria/2006/vol7/mn07/5.pdf.

3 “El primer paso es encriptar la informacion. sha3 256 es la funcion hash
mas reciente (2015) de la familia SHA (Secure Hash Algorithm), publicada
por el Instituto Nacional de Normas y Tecnologia de Estados Unidos.
Una funcion hash es un algoritmo que toma un texto de cualquier tamafio y lo
transforma en un niimero hexadecimal (expresado con los digitos 0-9 y las letras
A-F) de un tamaiio predeterminado, que cumple:1. bajo costo computacional,
2. compresion (toma un texto de mayor tamafio y lo reducen a una longitud
pequeiia), 3. determinista (para un texto dado, siempre se obtiene el mismo
resultado), 4. dificil de invertir (a partir del resultado, es practicamente imposible
saber el texto original, sin lo cual la 5. funcién seria inutil para encriptar), 6.
inyectividad (dos textos distintos dan por resultados dos resultados distintos).
Para que se cumpla la ultima condicion es indispensable que el nimero de
potenciales textos a encriptar sea menor que el nimero de hashs. El tamafio
del hash depende del nivel de seguridad deseado. Por ejemplo, sha3 256 da
un resultado de 256 bits, con el cual se representa un nimero hexadecimal de
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Existen criptoactivos conocidos como criptomonedas, las
cuales pueden ser o no estables®, dicha estabilidad depende de si
tienen o no un respaldo en dinero fiduciario o en algun material
(v. gr. patron oro), total o parcial, que les da un valor constante
y sostenido en el tiempoS5; existen criptoactivos de servicios
privados, donde un producto o servicio en linea eventual permite
su acceso o compra anticipada mediante un token propio del
sitio6; existen criptoactivos de valores, que operan como acciones

64 digitos (cada numero hexadecimal requiere 4 bits para almacenarse). 64
digitos hexadecimales parecen pocos para encriptar todos los posibles textos,
pero puede encriptarse 1664~1.16x10771664~1.16x1077 textos distintos, un
numero muy superior al numero de estrellas del universo veces el nimero de
granos de arena en el planeta (10.000.000.000.000.000.000.000 de estrellas
en el universo 4.000.000.000.000.000.000.000 granos de arena en el mundo)”
Erick Sanabria Benavides, “Entendiendo el blockchain”, Github, consultado 10
de junio 2025, https://erick-sb.github.io/Blockchain.html

4Sobre las criptomonedas inestables cabe sefialar que estas se basan en que
carecen de respaldo, usualmente los protocolos como bitcoin simplemente
regulan y limitan las cantidades de tokens o unidades que se van progresivamente
creando, estos no crean ningun protocolo o algoritmo que pretenda dar un precio
estable, su centralprecio sube segun la oferta y la demanda. Esta volatilidad
es una de las razones que se mencionan para no considerarlo dinero real.
Shermin Voshmgir, “El Futuro del Dinero y las Finanzas Descentralizadas
(DeFi).” Token Economy: Money, NFTs & DeFi, (Alvas, Portugal, Token
Kitchen, 2021), https://github.com/Token-Economy-Book/2ndEdition-
Spanish/wiki/El-Futuro-del-Dinero-y-las-Finanzas-Descentralizadas-(DeF1)
’Las criptomonedas estables por su parte poseen un respaldo con activos fisico
o regulados mediante algoritmos econdémicos. Existen algunas como el Tether
o TrueUSD que tienen respaldo en doélares, u otros como DigixGold que tiene
respaldo en oro, también existen otras formas de respaldar, como lo pueden ser
acciones en bolsa. El problema que se atribuye a las criptomonedas estables
es que se centralizan, en tanto existe una empresa responsable de tener en una
cuenta o boveda el activo que le da un valor, por otro lado, también surge la
preocupacion de que tan cierta es la existencia de dicho respaldo. Para esto
se suelen hacer auditorias para que otras empresas verifiquen la existencia
del depdsito, pero aun asi se surgen incluso de los informes de estos terceros.
Shermin Voshmgir, Stable Tokens, Token Economy: Money, NFTs &
DeFi, (Alvas, Portugal, Token Kitchen, 2021), https://github.com/Token-
Economy-Book/2ndEdition-Spanish/wiki/Stable-Tokens cap. Stable Tokens
¢ También conocidos como utility tokens estos operan como un resguardo
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encriptadas’; o también criptoactivos de muebles o inmuebles, que
es una aplicacion registral al sistema de encriptado digital donde
asocio un bien real, como puede ser un terreno o un vehiculo, a un
valor numérico encriptado que lo ubica®; entre otros posibles usos.

Ahora bien, jcomo funciona este sistema? o ;como sé
que ese activo es de mi propiedad? El funcionamiento de todo
lo “cripto” enfocado en el comercio o sistema financiero parte
del supuesto de sacar del flujo econdomico a los organismos
centralizados (los bancos principalmente), dicho concepto
alcanz6 su punto de inflexidon con el surgimiento del protocolo
bitcoin9, del cual si bien lo mas conocido es su moneda (el BTC),
su aporte mas grande a la ciencia informatica fue la aplicacion
y perfeccionamiento del modelo de blockchain, el cual se basa

un futuro acto comercial, donde el oferente obtienen capital para el proyecto
mientras que el adquiriente asegura recibir algo de este cunado se ejecute, se
tornan en un cupdn que le permite obtener algo de lo que el emisor ofrezca.
Juan Fornell, “;Qué es un Utility Token?”, Consultado 12 de junio 2025, https://
academy.bit2me.com/que-es-utility-token/

7 Existe la posibilidad de tokenizar acciones en una cadena de bloques
para que funja como registro y titulo, permitiendo ademas fraccionar las
acciones para que esas se pueden vender en mercados de menores recursos.
Bit2me, “;Qué es la tokenizacion de acciones?”, consultado 9 de junio
2025, https://blog.bit2me.com/es/que-es-la-tokenizacion-de-acciones/
8 Se propone en la doctrina una eventual tokenizacion del sistema
registral,  almacenando  propiedades 'y  contratos mediante la
tecnologia blockchain, donde todo se pueda ver en tiempo real.
Christine ~ Weidenslaufer, Raimundo Roberts y James Wilkins,
“Sistemas registrales, blockchain y smart Contracts”, 2020, https://
obtienearchivo.bcn.cl/obtienearchivo?id=repositorio/10221/29320/2/
BCN_Sistemas_registrales blockchain y smart constracts 2020.pdf, 8
?Sobre la relacion entre la crisis del 2008 y el surgimiento de bitcoin: “Satoshi
Nakamoto dejo escrito en el bloque génesis de Bitcoin este texto: “The Times 03/
Jan/2009 Chancellor on brink of second bailout for banks”, haciendo referencia
a una noticia de The Times sobre un posible segundo rescate a los bancos. Si se
tienen en cuenta los lazos de Bitcoin con el movimiento cyberpunk, mucha gente
ve en la crisis financiera el detonante para la aparicion de la criptomoneda.”
Natalia Garcia Casado, “Bitcoiny la Crisis Financiera”, (Grado en Administracion
y Direccién de Empresas, Universidad de Vallaloid, 2019), https://uvadoc.
uva.es/bitstream/handle/10324/40248/TFG-E-801.pdf?sequence=1, 22
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en el registro de transacciones en forma de una cadena, que
encripta la informacion de cada transaccion transcribiendo en
ella todas las transacciones previas y almacenandolas en bloques
de informacién.'® Esto implica que mientras mayor sea su uso,
mas densa se vuelve la informacioén que contiene, mas dificil de
desencriptar, y por ende, mas segura. Este sistema se considera
descentralizado ya que aprovecha la presencia de muchos usuarios
que interactan en la red para perpetuar su funcionamiento y, en
el caso de los blockchain de criptomonedas, permite que estas
se sigan creando y comerciando, sin ser necesario un tercero
intermediario. Cualquier criptoactivo se representa como un
token, el cual, de forma breve, es una entrada en uno de los
bloques de informacién.!! De igual forma, todo usuario en una
plataforma de blockchain tiene lo que se conoce como cartera
(wallet), donde se resguardan los datos privados que le permiten
disponer de un token especifico y los datos publicos que lo asocian
como dueno o tenedor de dicho token. Por ello serd propietario
aquel que tenga acceso a dicha cartera, esta puede ser una cuenta
en una red en linea a la cual se accede con usuario y contrasefia,
o bien, asociarlo directamente a un dispositivo electrénico
especifico.'”? Aquellas que operen en la red se encuentran en un

10¢“Un blockchain es un registro de transacciones fragmentando en bloques
secuenciales de informacion, vinculados entre si por medio de algoritmos
cartograficos. Estas cadenas de bloques pueden ser compartidas entre
muchos usuarios, quienes posiblemente no se conozcan entre si, a través
de una red peer-to-peer. Cuando se produce una transaccion, esta es
registrada en el bloque mas reciente de la cadena casi simultdneamente
por numerosos nodos de esta red descentralizada, que resuelve el
problema de doble gasto por medio del consenso: dar por validas las
transacciones que estan incluidas en nodos que constituyen una mayoria.”
Erick Sanabria Benavides, “Entendiendo el blockchain”, Github,
consultado 11 de junio 2025, https://erick-sb.github.io/Blockchain.html
" Shermin Voshmgir, Intercambio Transaccional de Tokens, Atomic Swaps
y DEX, Token Economy: Money, NFTs & DeFi, (Alvas, Portugal, Token
Kitchen, 2021), https://github.com/Token-Economy-Book/2ndEdition-
Spanish/wiki/Intercambio-Transaccional-de-Tokens,-Atomic-Swaps-y-DEX
12 “Las wallets son un programa de software que almacena llaves publicas y
llaves privadas, y que interacttian con varias blockchains —Bitcoin, Ethereum,
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sitio web, estas se conocen como Exchanges, las cuales tienden
a estar centralizadas y son basicamente servidores que custodian
las carteras y fungen como mercado e intermediario para
transacciones; sobre todo de criptomonedas.

2. Los Smart contracts

La idea de contratos inteligentes es previa al surgimiento
de la tecnologia blockchain, este fue un término acuiado en
1996 por Nick Szabo, quien sefialaba que serian inteligentes
aquellos contratos que, gracias a los avances en criptografia
digital, se verificaran y ejecutaran de manera automatica.'
Ahora bien, es producto del desarrollo del sistema blockchains
que se ha desarrollado de forma exponencial el supuesto
de contratos que operen en esta red, i.e., los Smart contracts
modernos. Sobre estos ha existido un fuerte debate en torno a
si deberian ser considerados contratos o no en sentido estricto/
legal. La realidad es que este término cobija un gran nimero
de negocios con efectos eventualmente juridicos, sobre el tema
el Observatorio y foro de blockchain de la Union Europa ha

NEM, etc—, permitiendo a los duefios de las wallets enviar y recibir
criptomonedas y ver el balance diario de criptomonedas en su/s llave/s publica/s
—i.e. en sus direcciones, si se prefiere Es importante entender que una e-wallet
no funciona como una billetera en el sentido tradicional y off-chain. En efecto,
la wallet per se no contiene criptomonedas; s6lo contiene la/s llave/s publica/s y
privada/s de una persona. Cuando una persona envia a otra bitcoins o cualquier
otra criptomoneda, lo que en realidad hace es (i) firmar una transferencia
“dominial” de dichas monedas a favor de la direccion —llave publica— de
una wallet de otra persona, y (ii) quien las recibe, para poder gastarlas —i.e.,
transferirlas nuevamente— debe a su turno ingresar —i.e. firmar— con su llave
privada, que estd criptograficamente asociada a su llave publica contenida
en la wallet, la que también le permite ver el saldo de todas sus tenencias.”
Sebastidn Heredia Querro, Smart Contracts: Qué son, para qué sirven y para
qué no serviran?, (Buenos Aires, Argentina, 1J Editores, 2020), http://dx.doi.
org/10.2139/ssrn.3875645, 135

3 Shermin Voshmgir, Contratos Inteligentes, Token Economy: Money,
NFTs & DeFi, (Alvas, Portugal, Token Kitchen, 2021), https://github.com/
Token-Economy-Book/2ndEdition-Spanish/wiki/Contratos-Inteligentes
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sefialada que Smart Contract es un:

codigo de computacion que esta almacenado en una cadena
de bloques y que puede ser accedido por una o mas partes.
Se afirma que los Smart Contracts no son generalmente
contratos en un sentido legal, y que pueden ser usados
para cosas muy interesantes, como tokenizaciones; para
codificar y automatizar procesos de negocio que puedan ser
compartidos entre multiples partes, generando reduccion
de costos y ganancias de eficiencias; o para codificar
contratos entre partes en relacion a la transferencia de valor
o determinados activos —tales como escrow agreements,
o contratos con clausula de pago contra entrega—, de un
modo transparente, y con ejecucion automatica basada en
determinadas condiciones, dificultando o imposibilitando
el incumplimiento de la contraparte'

De forma similar sefiala Shermin Voshmgir, investigadora
del Universidad de Economia de Viena:

Un contrato inteligente es una pieza de software procesada
por un registro distribuido. Es una herramienta de gestion
de derechos que puede formalizar y ejecutar acuerdos en
Internet entre partes que no se confian, y trae incluido en si el
cumplimiento normativoy el control. Los contratos inteligentes
pueden reducir los costos de formalizacion y cumplimiento
de un contrato simple entre dos partes, los estatutos de una
organizacion, o crear diferentes tipos de tokens."

Con base en ello, cabe considerar que el valor central de los
smart contract se ubica aplicacion de un sistema computacional
de encriptado en bloques para creaciéon de negocios juridicos.

4 Sebastian Heredia Querro, Smart Contracts: Qué son, para
qué sirven y para qué no serviran?, (Buenos Aires, Argentina,
1J Editores, 2020), http://dx.doi.org/10.2139/ssrn.3875645, 113
5 Shermin Voshmgir, Contratos Inteligentes, Token Economy: Money,
NFTs & DeFi, (Alvas, Portugal, Token Kitchen, 2021), https://github.com/
Token-Economy-Book/2ndEdition-Spanish/wiki/Contratos-Inteligentes
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Estos se dividen en aquellos que directamente traducen un
contrato real a lenguaje computacional, y aquellos que se
programan destinados a tener implicaciones juridicas, ya sea
representando activos en forma digital (tokenizacion), creacion
de DAOs (organizaciones autonomas descentralizadas) o para
actuar como un agente descentralizado.'® Sobre la naturaleza
juridica de los Smart contract se sostiene que fungen de manera
similar a un fiduciario, sosteniendo la American Bar Association
que esta tecnologia tiene potencial para ser aplicado en materia
de Trusts (fideicomisos) y de inmuebles, donde los términos
que se estipulen sean auto ejecutados para distribuir los bienes,
permitiendo administrar sin la intervencion de un humano.'’

Con base en lo anterior cabe entender que los smart
contracts son una forma valida de representacion de un acuerdo
contractual, donde se plasma “una manifestacion bilateral o
plurilateral de voluntad dirigida a la produccion de efectos
juridicos licitos de naturaleza patrimonial”'®, como se vera mas
adelante con los atomic swaps. De todo esto resalta la maleabilidad
propia de los contratos inteligentes. Sobre su capacidad de un uso
para facilitar la operaciones juridicas, estos pueden servir como
un registro de propiedad donde se plasmen derechos reales y su
ciclo de vida, puede servir para cualquier transaccion peer to
peer y de esta forma facilitar la economia colaborativa, o bien,
para ejecutar cualquier obligacion que se encuentre condicionada
a un evento, ejemplo el pago de la mercaderia al momento de
desembarque o el pago de la gasolina al finalizar la recarga.'
De forma mas explicita, detallando paso a paso, a continuacion

16 Sebastian  Heredia Querro, Smart Contracts: Qué son, para
qué sirven y para qué no servirdn?, (Buenos Aires, Argentina,
1J Editores, 2020), http://dx.doi.org/10.2139/ssrn.3875645, 113
7 1bid. P. 119

8Federico Torrealba Navas, Lecciones de
Contratos, (San José, Costa Rica: Isolma, 2016), 17
9 Shermin Voshmgir, Contratos Inteligentes, Token Economy: Money,
NFTs & DeFi, (Alvas, Portugal, Token Kitchen, 2021), https://github.com/
Token-Economy-Book/2ndEdition-Spanish/wiki/Contratos-Inteligentes
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se formula como ejemplo una compraventa de un vehiculo: X1
quiere vender su auto, para ello lo deposita en un casillero de
almacenamiento con cerradura electronica programada para
demostrar en un registro distribuido la existencia y presencia del
bien fisica depositado, ademas X1 registra en blockchain un token
de su auto, luego ingresa a la red por medio de su clave personal y
define un contrato inteligente donde al recibir una suma $ABC de
dinero se transfiere tanto el token del vehiculo como la clave de
ingreso al casillero. Por otra parte, X2 quiere comprar un coche y
encuentra el contrato inteligente en la red, tras analizarlo decide
que lo acepta e ingresa con su cuenta personal en blockchain, en
la cual existen suficientes recursos para pagar la suma $ABC, de
esta forma, el contrato inteligente verifica la existencia del auto y
la existencia del dinero y los transfiere de forma instantanea, X1
recibe SABC y X2 recibe el token del vehiculo y la clave para
acceder al depdsito.?

3. Generalidades sobre el contrato de permuta

Conocido como trueque, cambio o permuta, nos referimos
a un contrato tipico donde ocurre un intercambio bidireccional
de bienes?', en su forma mas simple dos individuos se obligan
mutuamente a la entrega de algo, ejemplo, “X” tiene un vehiculo
sedan, pero necesita un pick up; “Y” tiene un pick up, pero
necesita un sedan, por ello deciden intercambiar vehiculos,
perfeccionando asi una permuta. Este es un contrato con grandes
raices. Dentro del Derecho Romano se encontraba en los contratos
innominados, entendido como un contrato do ut des, donde se
transmite la propiedad de una cosa, cosa por cosa, también se
hablaba de los contratos do ut facias, dar algo a cambio de un
comportamiento, facio ut des, un hacer por un dar, o facio ut facias,

20 Shermin Voshmgir, Contratos Inteligentes, Token Economy: Money,
NFTs & DeFi, (Alvas, Portugal, Token Kitchen, 2021), https://github.com/
Token-Economy-Book/2ndEdition-Spanish/wiki/Contratos-Inteligentes
2l Diccionario Usual del Poder Judicial, “Permuta”, https://
diccionariousual.poder-judicial.go.cr/index.php/diccionario/permuta
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cuando ambos se obligan a hacer algo por el otro.?? Ademas, para
los romanos, a partir de la doctrina aceptada por Justiniano, estos
comportamientos se distanciaban de la compraventa, ya que en
ella el precio siempre es una suma de dinero, opuesto a la doctrina
previa donde cualquier cosa servia de precio.”

Nuestro Codigo Civil lo estipula nominativamente como
“contrato de cambio”, otorgdndole un articulo, siendo asi un
contrato tipico en nuestro Derecho positivo. A pesar de esto,
lo equipara (o reduce) a la compraventa, remitiendo al lector a
los principios del otro, disponibles del articulo 1049 al 1099 del
mismo Codigo Civil. El articulo 1100 indica propiamente:

El contrato de cambio se rige por los mismos principios
que el de venta: cada permutante serd considerado como
vendedor de la cosa que da, y el precio de ella a la fecha
del contrato se mirara como el precio que paga por lo que
recibe en cambio.*

Por su parte nuestra jurisprudencia también lo reduce
basicamente a una doble venta, senala la Sala Primera:

No estd de mas indicar que la permuta ha sido definida en
doctrina como un contrato, en virtud del cual las partes se dan
reciprocamente en propiedad una cosa por otra. - Encierra,
pues, una doble venta, solo que en vez de mediar precio en
dinero como en las ventas propiamente dichas, cada una de
las cosas permutadas constituye el precio de la otra, motivo
por el que los preceptos legales que rigen la compraventa en
general, son aplicables a esta figura contractual.”
2 Juan Iglesias, Derecho Romano, (Madrid, Espafia, Sello Editorial,
1958), http://blog.pucp.edu.pe/blog/stein/wp-content/uploads/
sites/734/2020/11/Derecho-Romano-Iglesias-Espa%C3%B1a.pdf, 298
% Tbid. p. 278
2% Asamblea Legislativa de la Republica de Costa Rica, “No. 30:
Codigo Civil” [Aprobada 19 abril 1885]: 1100. https://www.pgrweb.
go.cr/scij/Busqueda/Normativa/Normas/nrm_texto completo.
aspx?param1=NRTC&nValorl=1&nValor2=15437&nValor3=0&str TipM=TC
25 Sala Primera de la Corte Suprema de Justicia, “Resolucion N° 00098,
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Esta reduccion de la permuta a la compraventa resulta
ilogica, en un plano temporal la permuta estuvo antes, incluso se
suele sefialar su caracter historico y arquetipico, considerandose
el trueque como el primer contrato y la forma original de trasladar
el dominio de un bien en un marco multilateral consensual.?
Parte de su diferencia practica es que existe la posibilidad de una
permuta mixta con compraventa, retomando el caso del cambio
de vehiculos, puede que uno tenga menor valor que el otro, por lo
cual uno de los permutantes paga la diferencia.”’” Ademas, en la
realidad actual la practica financiera y los avances en tecnologia
han redefinido la utilidad de un contrato que perdia la batalla
contra el tiempo. De tal forma que existen figuras contractuales
atipicas y complejas, que se alejan del trueque prehistorico,
pero mantienen el mismo animo del intercambio, entre estos
encontramos swaps financieros, las permutas de solar por obra o
los atomic swaps, por mencionar algunos.

El swap financiero o swaps de riesgo, es un término que
agrupa un conjunto de contratos de indole financiera transaccional
usualmente desarrollados en la practica bancaria.® En esta
categoria se encuentran varias figuras, por ahora vamos senalar
tres con gran relevancia juridica. Empezando con el llamado

24 junio 1992, 15:15 horas”, expediente 92-000098-0004-CI, considerando,
parr. 5,  https:/nexuspj.poder-judicial.go.cr/document/sen-1-0034-230950
26 Marja Candelaria Dominguez Guillén, “La permuta, un arcaico contrato
de incidencia cotidiana”, Actualidad Juridica Iberoamericana N° 10 bis,
(2019): 200, https://revista-aji.com/wp-content/uploads/2019/06/196-237.pdf
27 Federico Torrealba Navas, “La permuta”, Clase Contratacion
Privada II, Universidad de Costa Rica, 10 de septiembre del 2024.
28“Un swap es un contrato en el que dos partes se comprometen a realizar
el intercambio de flujos de efectivo en una cantidad y condiciones
determinadas. En su concepto basico, los swaps -un término tomado del
inglés- son una permuta financiera que establece el convenio entre dos
partes para intercambiar obligaciones financieras, como por ejemplo, el
pago de intereses sobre una deuda.” Elizabeth Diaz Zuniga, ;Qué son
los swaps y cémo funcionan? ;Qué son los swaps y como funcionan?,
IG, https://www.ig.com/es/estrategias-de-trading/-que-son-los-swaps-y-
como-funcionan--210511?msockid=3a2b52d9592669653fff5d82588168ac
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swap de intereses, aqui ante la existencia de un préstamo que
deviene en intereses flotantes (o sea, que pueden variar con el
tiempo) se hace un intercambio (swap) de ese interés flotante por
un interés fijo, obteniendo asi previsibilidad. Esto opera como el
siguiente ejemplo: “X” acuerda con “Y” (usualmente un banco),
fijar el interés de su deuda en 10%, si este sube a 13%, “Y” paga
esa diferencia, a cambio de que si bajara a 7% “Y” se gana esa
diferencia.”

También existe el swap de divisas, donde se intercambia
el acceso al financiamiento de forma internacional, por ejemplo:
“X” empresa costarricense quiero invertir en Panama y “Y”
empresa panamefia quiere invertir en Costa Rica, “X” ocupa
100 mil dolares y “Y” 80 millones de colones, ambas piden
el crédito en su respectiva moneda y se la entregan al otro, y
ademads intercambian los intereses devenidos del préstamo, “X”
paga el interés derivado de la inversion en dolares y viceversa, al
finalizar un plazo acordado se devuelven mutuamente el dinero,
“Y” devuelve los 80 millones de colones y “X” le entrega los
100 mil doélares, beneficiandose ambos del acceso a crédito como
empresa nacional que puede obtener el otro.*°

Ademas, dentro de los swaps financieros se encuentran
los permutas de incumplimiento crediticio (credit default swap
[CDS]), aqui el flyjo financiero que se intercambia es el riesgo de
incumplimiento de una obligacion propia o de un tercero, en este
swap operan dos agentes donde uno compra la proteccion ante
el eventual incumplimiento (default) de la obligacion, entendida
como activo de referencia, y el otro vende dicha proteccion, este
contrato se encuentra en un limite entre un seguro, una permuta

»  Daniel Mavila Hinojoza y Antonio Luyo Quiroz, ‘“Permuta
financiera SWAP”, Revista de la Facultad de Ingenieria Industrial,
13, (2010): 3, https://www.redalyc.org/pdf/816/81619989006.pdf
3 Daniella Johanna Delgado Gonzalez, “Swap de divisas”, studocu, 2008,
https://www.studocu.com/latam/document/universidad-americana-panama/
administracion-financiera/origen-y-desarrollo-del-mercado-swap/98978517, 8
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y un short de acciones®!, pero en materia ante todo bancaria se
entiende como un swap de derivativos de crédito, esto debido a que
se hace un intercambio en torno al riesgo del incumplimiento de
una obligacion, donde se acuerda que en caso de incumplimiento
se debe pagar cierto monto, pero mientras esto no ocurra (o si
nunca ocurre) la prima otorgada por el CDS seria la ganancia de
quien lo emiti6.** Un caso particular de la aplicacion de CDS,
que servird de ejemplo, fue en el contexto de la crisis mundial
financiera del 200833, alli ante la entrega masiva de préstamos
de alto riesgo respaldadas por hipotecas, algunos inversores
previeron un impago a gran escala que eventualmente colapsaria el
mercado inmobiliario, por lo cual adquirieron CDSs de multiples
bancos, los cuales se vieron obligados a pagar montos sumamente
altos dado que ninguno se esperaba que esto ocurriera, generando
altas ganancias para aquellos que previeron esta situacion, (pero
colapsando la economia para todos los demas).34 Sobre este caso
existe una pelicula titulada The Big Short.

Entrando al sector inmobiliario se encuentran las
permutas de solar por obra, las cuales enmarcan las “operaciones
inmobiliarias mediante las cuales el propietario de un solar
lo transmite a otra persona, generalmente profesional de la

31 “Short selling es una estrategia financiera que permite a los inversores
beneficiarse de una caida en el precio de stocks a corto plazo. Dicho
sencillamente, es una apuesta contra las stocks de wuna empresa.”
Alan Tsagaraev, “Short Selling: Como Vender Stocks en Corto”,
LiteFinance, consultado 20 junio 2025, https://www.litefinance.
org/es/blog/for-investors/comprar-acciones/short-selling/
32 Ramén Rodriguez Borja, “Los credit default swaps: estructura juridica y
operatividad financiera”, (Maestria en Derecho, Universidad Andina Simoén
Bolivar, 2010), 51. https://repositorio.uasb.edu.ec/bitstream/10644/2249/1/
T0853-MDE-Rodr%c3%adguez-Los%20credit%20default.pdf
3 Al respecto véase: Introduccion a la  Economia, “Crisis
de 2008: causas, efectos y lecciones”, 2025, https:/
introduccionalaeconomia.com/crisis-2008-causas-lecciones/
3% James Fazeli-Sinaki, “What Is Credit Default Swap (CDS)?”,
Wallstreet ~ Oasis,  consultado 21  junio 2025,  https://www.
wallstreetoasis.com/resources/skills/finance/credit-default-swap-cds
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construccion, para que edifique sobre el mismo y, a cambio,
una vez finalizadas las obras, le haga entrega de uno o algunos
de los departamentos en que se divide el edificio de reciente
construccidn, un porcentaje de la obra ejecutada o ambas cosas
a la vez.”*® Este es un contrato complejo o mixto donde para que
se configure la permuta debe existir una obra y una cesion, la
permuta se configura cuando una de las partes entrega la obra y
recibe a cambio una parte de esta, en su forma clasica, existiendo
también variaciones como recibir otra obra futura, el derecho de
vuelo, o bien lo que devenga de la creatividad y autonomia de
voluntad de los contratantes.

4. Atomic swaps

En el comercio de criptoactivos, principalmente de
criptomonedas, se suelen presentar usualmente escenarios simples
como lo es una transaccion convencional, donde una persona le
compra directamente a alguien, usualmente en linea, muchas
veces mediante un Exchange centralizado. El supuesto andlogo
es la venta, o la liquidacion de los tokens almacenados en una
cartera, donde el tenedor lo que busca obtener es dinero fiduciario,
por lo que vende sus monedas digitales o tokens en su posesion,
situacion en la cual simplemente quiere hacer la conversion
1:1 en caso de monedas estables, o bien obtener una ganancia
o minimizar pérdidas, en monedas inestables, partiendo desde
su utilidad como activo de inversion (o apuesta).’’” Sin embargo,

35 Jose Miguel Revilla Torres, “La transmision de la propiedad en los con-

tratos de permuta de solar por obra futura”, (Doctorado en Dererecho,
UNED, 2015). https://oai.e-spacio.uned.es/server/api/core/bitstreams/3a-
16529£-828a-4978-8b10-81fe35f5ca2e/content

36 Ester Mocholi Ferrandiz, “Cesion de solar a cambio de obra
futura. Renacimiento de la figura”, (Grado en Derecho, Universidad
Pontificia, 2016). https://repositorio.comillas.edu/xmlui/bitstream/
handle/11531/17666/TD00238.pdf?sequence=1&isAllowed=y, 74
37 Al respecto véase: Guneet Kaur, “Cémo operar con criptomonedas:
Guia para principiantes sobre comprar y vender monedas digitales”,
Cointelegraph, 2024, https://es.cointelegraph.com/learn/articles/
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existen situaciones donde el tenedor del criptoactivo quiere
intercambiar con otro tenedor que opera en otra blockchain o red
descentralizada, por ejemplo, una persona quiere cambiar BTC
por una moneda estable, y alguien con Tether quiere adquirir una
moneda que suba de valor; estos tienen dos opciones, registrarse
en una red centralizada, que actiie como escrow para la permuta,
y con ello aceptar los riesgos inherentes a estos exchanges®, o
bien realizar el atomic swap de forma directa. En la doctrina
el atomic swap se suele definir como un Smart contract que,
utilizando el modelo HTLC¥, permite que al ser ejecutado en los

how-to-trade-cryptocurrencies-the-ultimate-beginners-guide
3 “Todos ellos son vulnerables a hackeos, deficiente administracion, exceso
de volatilidad y censura. Los hackeos y la mala administracion han sido los
mayores problemas en el pasado, especialmente en los afios tempranos de
este ecosistema, cuando el mercado estaba menos maduro y menos regulado.”
Shermin Voshmgir, Intercambio Transaccional de Tokens, Atomic Swaps
y DEX, Token Economy: Money, NFTs & DeFi, (Alvas, Portugal, Token
Kitchen, 2021), https://github.com/Token-Economy-Book/2ndEdition-
Spanish/wiki/Intercambio-Transaccional-de-Tokens,-Atomic-Swaps-y-DEX
¥ Un HTLC utiliza la siguiente l6gica de programacion: Texto original en
inglés: “The closest solution to a universal protocol for atomic swaps (which
is implemented in the large majority of trustless exchange protocols) relies
on hash-time lock contract (HTLC), an excerpt of script that implements
the following logic: On input a tuple ( htAB), where denotes the assets to be
transferred, h is a hash value, t denotes a certain timeout, A and B represent
two users in the ledger, the HTLC contract transfers to B if it is invoked before
time t on input a value r such that h = H(r), where H() is a cryptographic hash
function. If the HTLC contract is invoked after time t, it transfers the assets
to A unconditionally. Using HTLCs as building block, an atomic cross-chain
swap where Alice exchanges assets in BA for assets from Bob in BB, is then
realized as follows: Alice chooses r, computes h =H(r), transfers into an
HTLC( htAB) in BA and sends ht to Bob. Note that at this point Bob cannot
claim the HTLC because r is only known to Alice. Instead, Bob f inishes the
setup of the exchange by choosing a time t< t and transferring his assets into
an HTLC( ht BA) in BB. The atomicity of the swap is enforced by the logic
of the HTLC: (Case i) Alice claims the HTLC in BB, effectively revealing r
to Bob (and anyone observing BB) before t. Bob can then use r to claim the
HTLC in BA; (Case ii) Alice does not claim the HTLC in BB before time t,
then she does not reveal 1, ensuring that Bob cannot claim the HTLC in BA.”
Traduccion del autor: “la solucion maés cercana a un protocolo universal de atomic
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ordenadores de ambas partes, se verifique y realice la transaccion
eliminando cualquier riesgo de incumplimiento de la otra parte.*’
El HTLC es un hashed time-locked contract, o bien un contrato
codificado en hash (sistema de encriptado matematico) en el
cual la obligacion estd condicionada a que se ejecute dentro
de un plazo que al vencer opera de manera resolutoria.*' El
empleo de un HTLC para una permuta de criptoactivos opera
de la siguiente forma, X1 y X2 quieren cambiar criptomonedas,
primero ambos bloquean sus tokens por un plazo, ejemplo 4
horas, este bloqueo debe ser visible para ambas partes por lo
que ambas registran dicho bloqueo en una cadena de bloques,

luego X1 crea propiamente el HTL.C donde deposita los tokens,

swaps (que es implementada en la gran mayoria de protocolos de exchange
donde no existe confianza) se basa en protocolos HTLC, donde se implementa
la siguiente l6gica: De entrada un programacion (htAB), donde se presentan los
activos por ser transferidos, h es el valor del cddigo hash, t es cierto plazo, A
y B son dos usuarios, el contrato HTLC transfiere a B si o antes del plazo t si
se establece un valor r, de forma h=H(r), donde H() es la funcion criptografica
en Hash. Si es establecido después del plazo t, E1 HTLC le transfiere a A todos
sus activos de forma incondicional. Usando HTLC como base, un atomic swap
entre distintas cadenas donde Alice cambia activos en la base BA por activos
de Bob en la base BB se hace de la siguiente forma: Alice escoge r, programa
h=H(r), transfiere un HTLC (htAB) en BA y le envia ht a Bob. En este punto
Bob no puede usar el HTLC porque solo Alice conoce el valor r. Por ello, Bob
prepara la transaccion eligiendo un tiempo menor al plazo t y transfiere sus
activos al HTLC (htBA) en BB. La atomicidad de la permuta es reforzada por
la l6gica de los HTLC: (Caso i) Alice reclama el HTLC en BA, revelando r a
Bob (y cualquiera observando BB) antes del plazo t. Bob usa r para reclamar el
HTLC en BA; (Caso ii) Alice no reclama el HTLC en BB antes del plazo t, por
lo cual no revela r, asegurando que Bob no pueda reclamar el HTLC en BA”
Sri AravindaKrishnan Thyagarajan, Giulio Malavolta y Pedro Moreno-Sanchez,
“Universal Atomic Swaps: Secure Exchange of Coins Across All Blockchains™,
IEEE Symposium on Security and Privac, 2022, https://ieeexplore.ieee.org/
stamp/stamp.jsp?tp=&arnumber=9833731, 1300.

40 Julian Esteban Osorio Ramirez, “Blockchains publicas”, (Grado en Ingenieria
de Sistemas y Computacion, Universidad de los Andes, Departamento de
Ingenieriade Sistemasy Computacion, 202 1) https://repositorio.uniandes.edu.co/
server/api/core/bitstreams/a9b5ba9b-3c09-43b3-8958-927a509d320a/content
4 Runchao Han, Haoyu Lin y Jiangshan Yu, “On the optionality and fairness of
Atomic Swaps”,consultado20junio 2025, https://eprint.iacr.org/2019/896.pdf, 64
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los cuales quedan hasehados (encriptados) y obtiene una llave,
este proceso es reenviado a X2, quien replica en su cadena de
bloques el contrato HTLC y deposita sus tokens, al utilizar X1
la llave en el hash de X2 automaticamente se le envia una llave
para que pueda desbloquear los de X1, y al estar ambos extremos
desbloqueados el Smart Contract ejecuta la permuta. Si llegado el
plazo perentorio solo uno ha desbloqueado el encriptado con los
tokens de la otra, el HTLC restringe y desbloquea los tokens en
la cadena original.*?

El atomic swap idealmente solo permitira dos resultados,
un protocolo exitoso donde cada quien recibe lo que desea, o
un protocolo fallido, donde cada quien mantiene sus tokens.*
No obstante, existen inconvenientes que le restan utilidad a esta
operacion, uno de ellos es que ambos sistemas donde se ejecuten
las cadenas de bloques, ejemplo protocolo bitcoin y ethereum,
deben compartir un mismo lenguaje de programacion para que
se pueda realizar el HTLC de la misma forma (suponiendo claro
que ambos permiten los contratos HTLC); segundo, existe el reto
de que ambos deben permitir una programacion basada en un
plazo perentorio; y por ultimo se plantea que ante la existencia
de una brecha entre el valor de distintas criptodivisas, como lo
es Bitcoin de las demas, se dificulta la posibilidad de que una
persona pueda ejecutar multiples contratos inteligentes para una
misma permuta, supongamos, para la compra de 1 bitcoin, una
persona “X” con una cartera de amplia en criptodivisas debera
ejecutar un HTML desde varios protocolar, para emparejar el
valor del bitcoin.**

42 Shermin Voshmgir, Intercambio Transaccional de Tokens, Atomic Swaps
y DEX, Token Economy: Money, NFTs & DeFi, (Alvas, Portugal, Token
Kitchen, 2021), https://github.com/Token-Economy-Book/2ndEdition-
Spanish/wiki/Intercambio-Transaccional-de-Tokens,-Atomic-Swaps-y-DEX
$ Joel Gugger, “Bitcoin-Monero Cross-chain  Atomic  Swap”,
consultado 22 junio 2025, https://eprint.iacr.org/2020/1126.pdf p. 1
4 Sri AravindaKrishnan Thyagarajan, Giulio Malavolta y Pedro Moreno-
Sanchez, “Universal Atomic Swaps: Secure Exchange of Coins Across
All Blockchains”, IEEE Symposium on Security and Privac, 2022, https:/
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Conclusion

Es necesario dentro de la academia juridica, tener presente
el fenomeno de las nuevas tecnologias y las formas en que las
finanzas y el capital evolucionan a su lado. En este ensayo se
analizaron, de forma breve dos figuras, por un lado, los activos
relacionados a la tecnologia blockchain, mercado cuya estimacion
ronda en mas de 3 billones de dolares (1 billén = un milléon de
millones, diferente de 1 billion = mil millones), con transacciones
diarias que han llegado a los 100 mil millones de dolares®.
Resaltando que este es un mercado poco regulado, de caracter
internacional, que mueve capitales capaces de desestabilizar
monedas fiduciarias (situacion propia de la sociedad de riesgo*).
Por otra parte, resurge la figura de la permuta, menospreciada por
muchos a lo largo de la historia, relacionada al trueque agricola
y sociedades no desarrolladas, a la cual el sistema financiero
moderno, sobre todo en operaciones bancarias, le ha dado un
valor nunca antes visto, que ha permitido instalarse y reinventarse
dentro del &mbito de las inversiones y del desarrollo inmobiliario,
donde lo que una vez se limitaba al do ut des, hoy en dia permite
el surgimiento de contratos altos en complejidad y creatividad.
De la colisién de ambas figuras se deriva el atomic swap, un
acto bilateral, con una obligacion de dar, de caracter patrimonial,
que genera efectos en torno a la propiedad de bienes muebles
intangibles de las personas, siendo el criptoactivo el objeto de la
prestacion, existiendo una clara operacion economico?’. De esta
ieeexplore.ieee.org/stamp/stamp.jsp?tp=&arnumber=9833731, 1300.
4 Coingecko, “Precios de las criptomonedas segin la cap. de
mercado”, consultado 25 junio 2025, https://www.coingecko.com/es
4 Ulrich Beck, La Sociedad de Riesgo hacia una nueva modernidad
(Barcelona, Espafia: Ediciones Paidos Ibérica, 1998), https://ia601608.
us.archive.org/27/items/pdfyCaXmsQVeNwhE11Z/LA%20SOCIEDAD%20
DEL%20RIESGO%20PRIMERA%20PARTE%20U%20BECK .pdf, 19
47 “La expresion objeto del contrato también se utiliza para denotar y valorar el
contratocomounaoperaciénecondémica. Masqueunconglomeradodeobligaciones
individuales, se considera el contrato como un todo, como un fendmeno unitario.”

Federico Torrealba Navas, Lecciones de Contratos,
(San José, Costa Rica: Isolma, 2016), 295
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forma, resulta en un contrato que, de solucionar algunas de sus
deficiencias, proyecta una aplicacion relevante en un mercado
alto en transacciones.
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