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DeFi — en jattetrend fortfarande i sin linda (del 1)

Om du inte har en aning om vad férkortningen i rubriken betyder ar du i

gott sallskap. FOr de allra flesta ar DeFi fortfarande ett helt okant
begrepp. Nar man forklarar att det star for "Decentralised Finance” ar
flertalet fortfarande oférstdende men nagra kopplar andéa ordet
"decentraliserad” till kryptovalutor och blockkedjeteknologi och det &r en
helt riktig slutsats. Man kan se DeFi som en naturlig utveckling av
kryptovalutor. Medan en kryptovaluta fungerar som pengar som gar att

skicka sakert mellan olika personer sa ar DeFi ett samlingsnamn pa de

finansiella tjanster som nu i snabb takt byggs kring kryptovalutor. | den
har analysen som ar den forsta av tre pa temat Decentralised Finance gar

jagigenom grunderna.

En enkel finansiell tjdnst som att kunna spara eller l&na pengar,
nagot som vi tar for givet i den verkliga véarlden, har tills for ratt
nyligen sedan inte funnits for kryptovalutor. Men detta héller p
att ndras och finansiella tjanster for kryptovalutor byggs nu i
snabb takt av DeFi-projekt som Uniswap, Compound, AAVE,
Kyber, MakerDAO, SushiSwap och méanga fler. Tekniken kan
anvandas for alltifran decentraliserade banktjanster, till
decentraliserade bdrser och forsakringslosningar och mycket
mer. Gemensamt ar att dessa tjanster till skillnad fran det
traditionella finanssystemet inte har ndgon central aktdr eller
foretag som utfor tjansten och garanterar att den fungerar. Den
uppgiften skots istéllet med hjalp av smarta kontrakt pa
blockkedjan.

Vad &r smarta kontrakt?
S& hur fungerar det hér i praktiken?
Foérenklat kan man saga att DeFi-tjanster
bestar av tva grundstenar. Det ena ar
kryptovalutor som anvands for att
genomfdra de finansiella transaktioner
som behdvs for tjansten. Det andra ar ett
smart kontrakt som utfér och bestdmmer
vilka transaktioner som ska goras. Ett smart kontrakt ar precis
som ett vanligt kontrakt ett avtal mellan tva eller flera parter.
Men istallet for ett papper med avtalstext och namnunderskrifter
pa sa bestar det smarta kontraktet av programkod som kors pa
blockkedjan. Koden avgdr vad det ar for transaktioner som ska
utfoéras och vilka villkor som maste vara uppfyllda for att
kontraktet ska exekveras. Att det smarta kontraktet ligger pa
blockkedjan garanterar attingen i efterhand kan éandra eller ta
bort det. Att kontraktet ligger pa blockkedjan innebar ocksa att
innehallet &r offentligt och mojligt for alla som vill att titta pa.
Anvéandarna kan anda atnjuta sekretess i sina transaktioner
eftersom det precis som fér kryptovalutor inte gér att identifiera
vilka parterna som deltar i ett kontrakt ar. Ett smart kontrakt har
inte heller ndgon flexibilitet och man kan inte &ndra pa det i
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efterhand ens om alla parter &r 6verens om att géra en éndring.
Smarta kontrakt féljer principen att "koden &r lag” och alla
instruktioner utfors till punkt och pricka oavsett vilka oférutsedda
effekter det kan leda till. Det har har ocksa 6ppnat for att hackare
kunnat hitta och utnyttja buggar i en del smarta kontrakt for att fa
dem att bete sig pa ett satt som inte var tankt. Just buggar i
smarta kontrakt ar en av de stérsta riskerna i DeFi-tjanster (mer
om detidel 3). For de flesta ar nog kryptovalutor fortfarande
valdigt férknippat med bitcoin. Men bitcoins blockkedja anvands
inte fér DeFi-tjanster utan de skapas idag framférallt pa
Ethereums blockkedija.

Vad &r Ethereum?

Bitcoins blockkedija var visserligen forst ut men det goér ocksa att
dess tekniska mojligheter &ar for begransade for att mota de krav
som behovs for att kunna kéra DeFi-applikationer. For att
utveckla blockkedjeteknologin och géra den mer anvandbar sé
skapades 2015 Ethereum av den rysk-kanadensiske
programmeraren Vitalik Buterin. Ethereums valuta heter ether
och den har 6kat mycket snabbare i pris &n bitcoin under 2021.
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Det totala vardet av alla utestdende ether uppgar idag till ca

$ 550 mdr vilket motsvarar hela 45% av vérdet av alla bitcoins.
Bitcoin har med tiden utvecklats till att framforallt bli en finansiell
investering som kan liknas vid en digital variant av fysiskt guld.
Det som fatt intresset for Ethereum att explodera &r att den kan
anvandas for att bygga nya blockkedjeapplikationer pa och det ar
har den stora potentialen fér framtiden finns. Till skillnad frén
Bitcoin sa har Ethereums blockkedja stod for att kunna kora den
programkod som anvands for att skapa smarta kontrakt och
Ethereum ar idag det dverlagset storsta natverket for att bygga
DeFi-applikationer. Men det saknas inte konkurrens och under
senare ar har flera konkurrerande blockkedjor som Solana,
Cardano och Polkadot lanserats. Den snabba utvecklingen gor att
aven Ethereums teknik blivit féréldrad och planen &r att i bérjan
av nasta ar uppdatera den till Ethereum 2.0 som innehaller stora
forbattringar jamfort med dagens version. Dels kommer man att
byta verifieringsmetod fran dagens energislukande datormining
(”Proof of work”) tillen modernare metod (”Proof of stake”) som
kommer férbruka mindre &n 1% av den energi som natverket
anvander idag. Den andra stora forbattringen, som kommer bli
avgorande for DeFi-tjanster, ar att transaktionshastigheten i
natverket kommer 6ka frédn dagens bara 15 transaktioner per
sekund till flera tusen per sekund med Ethereum 2.0.

Hoéga avgifter idag men véldigt laga framover

Ett vanligt klagomal mot de tjdnster som erbjuds av den
traditionella finansindustrin idag &r de hoga avgifterna som
kunderna maste betala. Ett av de framsta argumenten bland
anhangare av DeFi ar att dessa tjanster kommer att kunna goras
mycket battre, snabbare och billigare an idag. Aven om den
tekniska utvecklingen talar for att den prognosen stdmmer &r det
l@ngt ifrdn hur det ser ut just nu. Eftersom de flesta DeFi-tjanster
finns pa Ethereums blockkedja har den laga
transaktionshastigheten lett till stora problem med flaskhalsar
och natverket &r ofta dverbelastat. P4 blockkedjan léser man
kapacitetsproblemen genom att 6ka transaktionskostnaderna
(som betalas med ether) och under hdg belastning &r det darfor
inte ovanligt att en enda transaktion kan kosta tiotals dollar. Att
transaktionsavgifterna ar s& hdga begréansar sjalvfallet ocksa hur
mycket DeFi- tjidnsterna kan véaxa i volym eftersom méanga
tjanster helt enkelt inte blir (dlnsamma. Ethereum 2.0 och andra
konkurrerande blockkedjor med mycket hdgre transaktions-
kapacitet kommer dndra pa detta. Kraftigt fallande transaktions-
avgifter kommer gora att fler typer av DeFi-tjanster [dnsamma
och lagre avgifter kan darmed bli en katalysator fér annu
snabbare tillvaxt under kommande &r.
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i Per tredje kvartalet 2021 uppréknat till helarsniva.

Hur stort &r DeFi idag?

Tillvédxten inom DeFi &r redan stark och trenden l&r fortsatta
under 2022. Men hur stort ar egentligen fenomenet idag? Néar
detta publiceras sa ar vardet av den totala
kryptovalutamarknaden nastan $ 2,800 miljarder'. For att
relatera den siffran till ndgot kan man jamféra med att hela USA:s
BNP idag uppgar tilldrygt 23,000 mdr". Idag uppskattas
kryptovaluta for motsvarande $ 112 mdr vara allokerat till olika
DefFi-tjanster" vilket i sé fall bara utgdr 4% av den totala
kryptovalutamarknaden. Hur manga personer som anvander
DeFi-tjanster ar svarare att uppskatta. Det finns nu nastan 4
miljoner digitala planbdcker knutna till DeFi-tjanster men
eftersom en person kan ha flera planbocker sa ar antalet unika
anvandare antagligen betydligt ldgre an sé. Att antalet vuxit
snabbt rader dock inget tvivel om och i borjan av 2020 fanns
farre an 100,000 anvandare i varlden. Bade sett till kapital och
antal anvandare &r DeFi fortfarande i sin linda. Eftersom DeFi-
tjidnsterna pé sikt kan gora kryptovalutor mer anvandbara for
manga fler s kommer DeFi sannolikt ocksa att bidra till att
kryptovalutamarknaden som helhet kan fortsatta att vaxa. Men
med detta sagt sa finns ocksd manga och stora hinder som maste
odverkommas framover och inte minst finns stora fragetecken
kring hur dessa tjanster ska kunna regleras (mer om de
utmaningarna kommer i del 3 i den har analysserien).

Antal unika DeFiadresser (miljoner)
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I del 2 av den hdr serien om DeFi gér jag igenom grunderna for hur

en DeFi-bank fungerar och férklarar hur den nya tekniken till och
med gor det méjligt att [Gna flera miljoner dollar utan sdkerhet.

Tk slla: DeFiPulse.com



