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TOKENIZACION DE BIENES INMUEBLES EN EL ORDENAMIENTO JURIDICO ECUATORIANO!
TOKENIZATION OF REAL ESTATE IN THE ECUADORIAN LEGAL SYSTEM

RESUMEN
En Ecuador, el proceso de transferencia de
bienes inmuebles enfrenta numerosos

problemas practicos y legales. A través de la
tokenizacion, los inmuebles se representan
simbodlicamente en un registro blockchain,
lo que facilita y verifica su transferencia,
mientras permite rastrear su verdadera
propiedad. Actualmente, la legislacion
ecuatoriana no reconoce la propiedad de los
tokens, lo que trae incertidumbre en su
posibilidad. Tampoco reconoce los efectos
legales de la tokenizacion de bienes
inmuebles. Por lo tanto, es crucial que se
establezca un reconocimiento legal para la
tokenizacion de bienes inmuebles y se
consideren todas las implicaciones legales
asociadas. En Ecuador, hay dos instituciones
decimonénicas en la transferencia de
inmuebles que podrian ser reemplazadas
mediante la tokenizacion: el titulo y modo.
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ABSTRACT

In Ecuador, the process of transferring real
estate faces numerous practical and legal
challenges. Through tokenization, real
estate properties are represented in a
blockchain registry, streamlining and
verifying their transfer while allowing for
the tracking of true ownership. Currently,
Ecuadorian legislation does not recognize
ownership  of  tokens, introducing
uncertainty regarding their validity. It also
does not acknowledge the legal effects of
tokenizing real estate. Therefore, it is
crucial to establish legal recognition for
real estate tokenization and carefully
consider all associated legal implications.
In Ecuador, there are two outdated
institutions in real estate transfer, namely
the title and mode, that could be replaced
through tokenization.
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1. Introduccion

En el Ecuador, la transferencia de bienes inmuebles es un tramite que adolece de
incertidumbres. El trafico de tierras, elevados costos transaccionales y la tardanza en la
resolucion de disputas inmobiliarias son algunos ejemplos de la amplia variedad de
problemas que repelen la inversion en el sector inmobiliario ecuatoriano®. La implementacion
de la tecnologia ayuda a solucionar estos problemas y concede un mayor acceso a los bienes
raices. Actualmente existe un creciente uso de nuevos medios digitales para perfeccionar
estos tramites burocraticos y dotar de confianza a estas transacciones econdmicas. Sin
embargo, es imperioso que el Derecho se adapte a estos cambios para que sean eficaces. Asi,
este trabajo analiza la validez juridica de una herramienta tecnoldgica que promete
revolucionar al sector inmobiliario: la tokenizacion de bienes inmuebles.

En principio, la falta de regulacion en el ordenamiento juridico ecuatoriano no
prohibe al propietario de un bien inmueble situado en Ecuador negociar su enajenacion
mediante plataformas digitales que tokenizan sus bienes. Sin embargo, el Coédigo Civil
requiere que la compraventa de inmuebles se perfeccione mediante escritura publica. De
igual manera, el mismo cuerpo normativo establece con claridad que la tradicion de

inmuebles operara con la inscripcion de la correspondiente escritura publica en el Registro

de la Propiedad. Estos requisitos legales no se cumplen con la tokenizacién de bienes

3 El Universo, “Los riesgos por invasiones en Ecuador’, El Universo, 1 de julio de 2023,
https://www.eluniverso.com/opinion/editoriales/los-riesgos-por-invasiones-en-ecuador-nota/; Paulina Narvaez,
“Emilia Espinosa y Emilia Arteta — Costos en la compraventa de inmuebles”, Revista Clave, acceso el 22 de
noviembre de 2023, https://www.clave.com.ec/espinosa-arteta-costos-compraventa-inmuebles/; La Hora, “Una
justicia lenta entrampa los juicios”, La Hora, 3 de noviembre de 2021, https://www.lahora.com.ec/pais/justicia-
lenta-oralidad/.
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inmuebles e, incluso, han entorpecido el mercado inmobiliario volviéndolo més costoso y
agobiante.
De acuerdo con informacion recolectada hasta mayo del 2019 y analizada por el Banco
Mundial, el Ecuador se encuentra en la posicion 83 del ranking de calidad de los sistemas de
administracion registral de bienes inmuebles?®. Este ranking mide el tiempo, costos, pasos y
calidad del sistema registral en los paises objeto de estudio. Asi mismo, el Global Real Estate
Transparency Index, califico al mercado inmobiliario ecuatoriano como “opaco” —Ila peor
calificacion del indice— al considerar, entre otros puntos, los entornos regulatorios y los
procesos de transaccion del pais®. Aunque resulta contraintuitivo, paises mds eficientes y
transparentes, como Suecia, Finlandia y Paises Bajos, han implementado herramientas
tecnoldgicas a nivel estatal para combatir estos problemas®. En cambio, paises como Ecuador
ni siquiera discuten los posibles beneficios legales que traerian estos avances tecnologicos.
La tokenizacion pretende solucionar estos problemas de liquidez, transparencia y seguridad,
toda vez que los inmuebles representan la mayoria de la riqueza a nivel estatal y familiar’.
Por todo lo expuesto, el presente trabajo analiza sistematicamente la tokenizacion
de bienes inmuebles en el ordenamiento juridico ecuatoriano. Primero, se explicara qué es la
tokenizacion de bienes inmuebles, repasando conceptos como blockchain y token. Segundo,
se explicardn los beneficios tedricos de su implementacion. Tercero, se evaluard su
tratamiento actual en la legislacion ecuatoriana. Y, cuarto, se identificaran los cambios
normativos necesarios para que exista una tokenizacion de bienes inmuebles eficaz en el
ordenamiento juridico ecuatoriano. En este ultimo punto se discutira la suplantacion del
sistema tradicional de titulo y modo por un proceso mas eficiente que facilite la tokenizacion

de bienes inmuebles en Ecuador.

4 “Registering Property”, Registering property - doing Business - World Bank Group, Banco Mundial, tltima
fecha de actualizacion mayo, 2019, https://archive.doingbusiness.org/en/data/exploretopics/registering-
property.

5> “Global Real Estate Transparency Index, 2022”, The Global Real Estate Transparency Index, Jones Lang
LaSalle 1P, ultima actualizacion 2022, https://www.us.jll.com/content/dam/jl1-
com/documents/pdf/research/global/jll-global-real-estate-transparency-index-2022.pdf, 4.

® Marina Vega Maza, “El Auge de blockchain y sus posibilidades reales de aplicacion en los registros de las
administraciones publicas”, IDP Revista de Internet Derecho y Politica 28 (2019), 116—-117.

" OECD/Eurostat, “The value of land and its contribution to wealth”, Eurostat-OECD Compilation guide on
land estimations (2015), 143-151; y “Why does property registration matter?”, Registering property - doing
Business - World Bank Group, Banco Mundial, acceso el 19 de noviembre de 2023,
https://subnational.doingbusiness.org/en/data/exploretopics/registering-property/why-matters#note
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2. Marco teodrico

Antes de entrar en un analisis detallado de la tokenizacion de bienes inmuebles en
el Ecuador, hay que demarcar el campo de discusion. Para esto, en la presente seccion se
identificaran las instituciones juridicas que preceden a la tokenizacion de bienes inmuebles.
De tal forma, se analizard brevemente: (i) los objetos de derecho, (ii) los bienes inmuebles,
(i1) el derecho de propiedad y sus caracteristicas, (iv) los titulos de propiedad y (v) los activos
digitales.

Los tokens pueden ser considerados una categoria sui generis de los bienes, 0 no
considerarse bienes del todo. La definicion de cosa o bien que ofrece Parraguez es la mas
adecuada para el presente trabajo por tratarse de un concepto integrador que pretende evitar
las confrontaciones teoricas que tienen poca utilidad. Para Parraguez, “cosa es todo aquello
que existe en la naturaleza fuera del sujeto”, por lo que, si no es el sujeto de una relacion
juridica, es un bien®. Asi, un objeto de derecho es el “ente que desempefia el papel objetivo
en la relacion juridica” y que nunca podra ser el sujeto®.

Ante tan amplia definicion, la doctrina y la ley han clasificado a los bienes, sea para
reconocer efectos juridicos especificos a su clasificacion, o para que su enseflanza sea mas
facil’®. Una de las categorias mas importantes es la de los bienes inmuebles, que tienen una
proteccion especial en el derecho por la importancia econdmica y psicoldgica que le ha dado
la sociedad a esta clase de activos'®. A pesar de su importancia, la regulacion de esta clase de
bienes es arcaica y no ha existido esfuerzos por actualizarla.

Ademas, es necesario aclarar que el derecho de propiedad o dominio es aquel que
se tiene sobre una cosa y que otorga las facultades de usar, gozar y disponer de ella'?. Este es
el derecho real que mas potestades confiere sobre las cosas del cual son objeto. Entre las
caracteristicas mas importantes del derecho a la propiedad, se encuentran la exclusividad y

exclusion. Por un lado, la exclusividad hace referencia a la regla general de los objetos de ser

8 Luis Parraguez Ruiz, Régimen juridico de los bienes (Quito: Cevallos Editora Juridica: Colegio de
Jurisprudencia. Universidad San Francisco de Quito, 2018), 50.

9 Doménico Barbero, Sistema del derecho privado (Buenos Aires: Ed. Juridicas Europa-América, 1967) 279-
278 en Luis Parraguez, Régimen juridico de los bienes, 44.

10 Luis Parraguez, Régimen juridico de los bienes, 67-68

1 Ibid, 76.

Ipid, 242. En el presente trabajo se utiliza de manera indistinta, al igual que en la ley y en el libro de Luis
Parraguez, las acepciones dominio y propiedad.



propiedad de un solo duefio®®. La exclusion, por otro lado, significa que el derecho de
propiedad de una persona sobre un objeto restringe a los demas de gozar este mismo derecho
sobre la cosa, excluyendo a los demas®*.

El titulo de propiedad es el documento que demuestra la propiedad legal de un
bien!®. En general, como define Cordoba, los titulos son la “causa juridica de una obligacion
o un derecho™'®. Para Pefiailillo, el titulo de dominio sobre un inmueble dependera de la
forma en la que se adquirid la propiedad, pero siempre debera constar la inscripcion registral
del acto'’. Dos procesos burocraticos se repiten en la administracion de los registros de
propiedad: el reconocimiento y la inscripcion. Ambos procesos son llevados a cabo por el
Estado y su centralizacion puede traer consigo pérdida de informacion, corrupcion y abuso
de poder'®. En el Ecuador, y como se explicard mas adelante, la disposicion de inmuebles
depende de un titulo solemne (reconocimiento) y de su inscripcion registral. Asi, la prueba
de la propiedad de un inmueble depende de un sistema corrompible y burocratico. Sin
embargo, este sistema, en teoria, esta disefiado para establecer cierta certeza sobre quién es
duefio de los bienes inmuebles por lo que persigue una finalidad 1util para la sociedad.

Finalmente, es importante aterrizar un concepto que no es del todo juridico, pero
tiene gran importancia en el estudio llevado a cabo en este trabajo porque sobre este recaen
las instituciones antes sefialadas. Un activo digital es todo tipo de informacion que se
encuentra en un soporte electronico y que puede ser objeto de un derecho de propiedad®®. De
la anterior definicion se colige que se puede ejercer dominio sobre un activo digital, aspecto
que, como se vera mas adelante, necesita de un reconocimiento de la legislacion. Los tokens
son representaciones digitales de activos subyacentes que, entre otras ventajas, permiten

llevar un registro inmutable de las transferencias que tienen estos activos a un menor costo y

13 Enrique Varsi Rospigliosi, “Las caracteristicas del derecho de propiedad”, Gaceta Civil & Procesal Civil 68
(2019), 73.

14 Luis Parraguez, Régimen juridico de los bienes, 236.

15 “What is a title? definition, how they work, types, and examples”, Investopedia, Will Kenton, tltima
actualizacion el 26 de febrero de 2023. https://www.investopedia.com/terms/t/title.asp

16 Marcial Cérdoba Padilla, Mercado de valores (Bogota: Ecoe Ediciones, 2015), 63-70.

17 Daniel Pefiailillo Arévalo, Los bienes: la propiedad y otros derechos reales (Santiago: Editorial juridica de
Chile, 1997), 299 y 300.

18 Oleksii Konashevych, "General Concept of Real Estate Tokenization on Blockchain: The Right to Choose",
European Property Law Journal 9, no. 1 (2020), 29-30.

19 «“Qué son los activos digitales y como invertir en ellos”, Innovacion, Pictet Asset Management, publicado en
abril 2023. https://am.pictet/es/blog/articulos/innovacion/activos-digitales-como-invertir.
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creando una trazabilidad similar a la de un Registro de la Propiedad?. Estos fokens tienen la
capacidad para representar un titulo de propiedad de manera mas segura y eficiente, y al
mismo tiempo suplantar el sistema registral de estos titulos como se propone mas adelante.
En conclusion, para hablar de una tokenizacion de bienes inmuebles es necesario
mencionar las instituciones que contienen a este proceso. La primera institucion que juega
un rol sustancial es la de los objetos del derecho, acompafiada del derecho de dominio y el
titulo de propiedad. Finalmente, los activos digitales permeabilizan el estudio de la

tokenizacion de bienes inmuebles.

3. Marco normativo y estado del arte

En esta seccion se expondran el marco normativo de este trabajo y los aportes
académicos que identifican la naturaleza legal de la tokenizacion de bienes inmuebles. Si
bien, actualmente no existe literatura que estudie la tokenizacion de bienes inmuebles en la
legislacion ecuatoriana, se expondran la literatura que estudia la legislacion comparada y los
planteamientos que se han hecho respecto a otros tipos de bienes, como son las acciones.

El Ecuador no dispone legislacion especifica o general que se refiera o regule la
tokenizacion de bienes inmuebles. Sin embargo, un estudio sistematico de este proceso
tecnologico requiere que se considere el siguiente marco normativo: 1) el articulo 265 de la
Constitucion, el articulo 139 del Codigo Organico de Organizacion Territorial y el articulo
16 de la Ley Organica del Sistema Nacional de Registro de Datos Publicos que prevén la
competencia y forma en que el Ejecutivo y las municipalidades llevaran a cabo el registro
publico de propiedades; ii) los articulos 583, 584, 599, 600 y 601 del Codigo Civil, que se
refieren al derecho de dominio sobre los bienes corporales, incorporales y sobre las
producciones del talento humano, y a las clasificaciones mas generales de los bienes; y iii)
los articulos 702 y 1740 del Cédigo Civil, que establecen que la compraventa de bienes
inmuebles es solemne y su tradicion se realiza mediante su inscripcion en el registro de la
propiedad.

Actualmente, la academia ha discutido a profundidad los requisitos técnicos que

conllevarian una tokenizacion de bienes inmuebles. Desde el punto de vista técnico-

2 David Hoffa, “Contracts Without Promises: Blockchain-Based 'Smart Contracts' and the Title-Transfer
Theory of Contract”, SSRN Electronic Journal (2020), 31.



estructural, se habla de una “transformacion” pues sustituir un sistema publico de registro
implica un alto nivel de novedad, complejidad y coordinacion?’. Desde el punto de vista
legal, poco se ha discutido sobre los cambios normativos necesarios, existiendo algunos
trabajos sobre la naturaleza de los tokens. Incluso, para Konashevych, “los investigadores
enfatizan que la necesidad de nuevos modelos de gobernanza y aceptabilidad de esta
tecnologia son los mayores desafios desde un punto de vista organizacional”??,

Visto lo anterior, es necesario aclarar que no existe literatura sobre la legislacion
ecuatoriana y la tokenizacion de bienes inmuebles. No obstante, si existe literatura sobre la
tokenizacion de acciones en el ordenamiento juridico ecuatoriano. Asi, para Noboa, la
legislacion ecuatoriana reconoce la posibilidad de tokenizar las acciones de sociedades
mercantiles?®. La tokenizacion de estos derechos representativos de capital societarios traeria
consigo beneficios derivados directamente de las caracteristicas del blockchain, como la
inmutabilidad, trazabilidad y descentralizacion.

En Estados Unidos, un trabajo que aporta significativamente al estudio de la
naturaleza legal de los tokens es el de Fairfied, quien aboga por el reconocimiento de esta
clase de activos como propiedad personal o como meras licencias de propiedad intelectual,
pero argumenta la necesaria aplicacion de las normas de compraventa de propiedad sobre
estos bienes?*. El autor se enfoca en analizar las limitaciones que la propiedad intelectual
impone a la comercializacion de tokens, pero no hace referencia a la consecuencia legal de
la representacion de bienes ajenos a los tokens en los mismos tokens. En el Ecuador, tanto la
naturaleza legal de los tokens como sus consecuencias juridicas no disponen de regulacion
alguna.

En Espaia, Argelich analiza la tokenizacion de bienes inmuebles e identifica la
problematica juridica que representa la tokenizacion para el derecho civil. Argelich reconoce
que existe un derecho real sobre el token, pero al mismo tiempo un derecho de crédito frente

al emisor de este por el contenido del token. La autora resalta la necesidad de “una adaptacion

2L Marco lansiti y Karim Lakhani, “The truth about blockchain”, Harvard Business Review (enero 2017), 2705.
22 Oleksii Konashevych, "General Concept of Real Estate Tokenization on Blockchain: The Right to Choose”,
24,

23 Paul Noboa Velasco, “La implementacién Del Blockchain En Gobierno Corporativo Y La tokenizacién De
Las Acciones”, USFQ Law Review, vol. 9, n.° I (julio de 2022), 56-58.

2 Joshua A.T. Fairfield, “Tokenized: The Law of Non-Fungible Tokens and Unique Digital Property”, Indiana
Law Journal Vol .97, Iss:4 (2022), 1312-1313.



legislativa para que el objeto tokenizado tenga las mismas garantias en el trafico juridico que
el que no lo esté”. Por lo anterior, la autora discute la necesidad de reconocer una tradicion
ficticia del bien tokenizado, para que la transferencia del token pueda transferir el derecho de
propiedad del bien tokenizado, y la necesidad de implementar blockchain en el Registro de
la Propiedad?®.

Finalizando nuevamente con Estados Unidos, Moringiello y Odinet determinan
tajantemente que los fokens no tienen ninguna conexion legal con el objeto tokenizado e
incluso citan a D’Onfro quién ha cuestionado a aquellos que no fundamentan al derecho
tecnologico en el derecho privado?®. A pesar de esto, los autores reconocen que hay bases
legales en otras instituciones del Derecho para la tokenizacion de bienes, como se explicara

mas adelante.

4. Sobre la tokenizacion
Antes de realizar un analisis legal de la tokenizacion de bienes inmuebles y su
implementacion en el Ecuador, es necesario entender la tecnologia que esta detras. Por lo
tanto, en esta seccion se definira: i) como funciona la tecnologia blockchain; ii) qué es un
token; 111) qué significa tokenizar inmuebles; y, iv) cudles son los beneficios. Estos conceptos
aclaran por qué la tecnologia blockchain es un traje a la medida para agilizar el sector

inmobiliario y es necesario establecer un marco legal que permita su implementacion.

4.1.;Qué es blockchain y como funciona?
Blockchain, o 1a cadena de bloques, es una base de datos compartida entre los nodos
de una red de computadoras®’. De acuerdo con De Pierro, blockchain es un registro
distribuido de documentos con una estampa temporal que son imposibles de cambiar sin

deteccion?®. Esta tecnologia contiene a la informacion en una cadena o serie de bloques que

% Cristina Argelich-Comelles, “Hacia una smart property inmobiliaria: tokenizacién, internet of things y
blockchainizacion registral” Dereito: revista xuridica da Universidade de Santiago de Compostela, 30 (1), 2021
(30 de septiembre de 2021), 20-35.

2 Juliet M. Moringiello y Christopher K. Odinet, “The Property Law of Tokens”, Florida Law Review 74(4)
(2022), 670.

27 “Blockchain Facts: What Is It, How It Works, and How It Can Be Used”, Investopedia, Adam Hayes, ltima
vez actualizado el 23 de abril de 2023. https://www.investopedia.com/terms/b/blockchain.asp

28 Massimo Di Pierro, "What is the blockchain?", Computing in Science & Engineering 19.5 (2017), 92-95.
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son almacenados en una red descentralizada y protegida por criptografia®®. La cadena de
bloques se conecta mediante un hash, un cédigo alfanumérico que se obtiene a través de
operaciones matematicas complejas y sirve para verificar la veracidad de la informacion de
cada bloque®.

Los bloques no pueden ser alterados sin modificar la cadena de bloques posterior,
dado que alteran los codigos hash asignados, y sin aprobacion de la red de nodos. La
verificacion de la informacion depende del consenso de la red®. En palabras de Ammous,
“[fluncionalmente, Blockchain es una tecnologia de verificacion: [...] la honestidad es la
Unica estrategia de rentabilidad para los nodos, y el resultado es un récord que es irrefutable
por los miembros de la red”®,

En blockchain, la confianza en la informacion se distribuye entre los miembros de
la red. En este sistema, el registro de informacioén y transacciones no depende de una
autoridad que las controla y verifica. Para Wright y De Filippi, previo al blockchain era
imposible asegurar la veracidad de la informacion compartida sin una autoridad
centralizada®:.

Las caracteristicas especiales del blockchain permiten que esta tecnologia pueda
implementarse en varias industrias. En el sector inmobiliario trae consigo procesos mas
eficientes y una reduccidn de costos en las transacciones. Incluso se reconoce la capacidad
de blockchain de dinamizar la economia y fomentar la inversion en paises en vias de
desarrollo, como se explicara mas adelante*.

Aunque se estima que la inteligencia artificial ha opacado la acogida de blockchain,
la eficiencia y seguridad que esta tecnologia trae consigo son indiscutibles. Para Changpeng
Zhao, la utilidad de blockchain es comparable a la del internet, a pesar de que recientemente
no haya nuevos usos novedosos y existan varias alegaciones de fraude. Asi, nadie puede

eliminar las ventajas tecnologicas que trae y, viendo a futuro, los paises que mas rapido

2% Maria Pachecho Jiménez, “De la tecnologia blockchain a la economia del token”, Revista de la facultad de
Derecho PUCP 83 (2019), 63.

30 Luc Severeijns. "What is blockchain? How is it going to affect Business?", Research Paper Vrije Universiteit
Amsterdam (2017), 5.

31 Ibid, 16.

32 Saifedean Ammous, “Blockchain Technology: What is it Good for?”, SSRN Electronic Journal (8 de agosto
de 2016), 2.

3 Aaron Wright y Primavera De Filippi, “Decentralized Blockchain Technology and the Rise of Lex
Cryptographia”, SSRN Electronic Journal (10 de marzo de 2015), 2.

34 Luc Severeijns. "What is blockchain? How is it going to affect Business?", 26-27.



implementen blockchain serdn mds eficientes en comparacion a los que se muestren
renuentes a hacerlo®.

Segtin un reporte del Foro Economico Mundial, se estima que el blockchain puede
contar hasta por un 10% del producto interno bruto mundial en el 2025%. Sin embargo, en el
reporte del Foro Econdmico Mundial también se reconoce que uno de los mayores retos para
la implementacion de esta tecnologia es el regulatorio y legal. Asi, hay que entender que, si
bien desde 1976 se han sentado las bases para lo que hoy entendemos por blockchain, su
estudio y aplicaciones han sido desarrollados en los ultimos cinco afios. Por lo expuesto, es

necesario entenderlo y regularlo para que su aplicacion sea eficaz.

4.2.;Qué es un token?

Un token es la unidad transaccional utilizada en el blockchain que sirve para
representar valor®’. Los tokens son registros en blockchain que “pueden ser distinguidos
como una unica unidad de cuenta y conectada a la direccion y, por lo tanto, propiedad del
usuario”8, Konashevych define a los tokens como “un registro en una tecnologia de registro
distribuida adjunto a la direccioén de un usuario en el blockchain (llave publica) y controlada
por el usuario de la llave privada a través de transacciones en blockchain”%. Para Schueffel,
Groeneweg y Baldegger, los tokens pueden representar un activo, un derecho de uso o una
unidad de valor emitida por una organizacién’. Por lo anterior, existen una variedad de
tokens dependiendo de su funcionalidad, por ejemplo, existen utility tokens, los governance

tokens, los non-fungible tokens y los asset tokens.

% Changpeng Zhao, entrevistado por Alice Fulwood, Mike Bird y Tom Lee-Devlin, 23 de octubre de 2023,
https://www.economist.com/podcasts/2023/10/26/an-interview-with-cz-cryptos-last-man-
standing?utm_campaign=later-linkinbio-theeconomist&utm_content=later-
38848072&utm_medium=social&utm_source=linkin.bio acceso el 19 de noviembre de 2023.

% “Building Block(chain)s for a Better Planet”, Fourth Industrial Revolution for the Earth Series, World
Economic Forum, septiembre de 2018, 9.

37 José M. Garrido, “Digital Tokens: A Legal Perspective”, International Monetary Fund Working Papers IMF
WP/23/151 (marzo de 2023), 7.

38 Qleksii Konashevych, "Constraints and benefits of the blockchain use for real estate and property rights",
Journal of Property, Planning and Environmental Law, Vol. 12 No. 2 (2020), 113.

% Qleksii Konashevych, "General Concept of Real Estate Tokenization on Blockchain: The Right to Choose”,
20.

40 Patrick Schueffel, Nikolaj Groeneweg y Rico Baldegger, THE CRYPTO ENCYCLOPEDIA: Coins, Tokens
and Digital Assets from A to Z (Berna: Growth Publisher, 2019), 57.
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Para efectos de este trabajo no es necesario profundizar sobre los tipos de tokens
que existen, pero si en su funcionalidad. En palabras de Zetzsche,

[1Jos tokens, cominmente llamados ‘monedas’, que son ofertados tipicamente exhiben la
caracteristica de un vaucher digital que otorga al participante alguna clase de derecho. El
derecho en particular representado por el token puede variar®.,

De esta forma, se deben entender a los tokens como certificados que pueden ser transferidos
y, al estar respaldados por la tecnologia blockchain, permiten rastrear todas las transacciones
que se han realizado. Asi, el consenso derivado de la cadena de bloques permite tener certeza
sobre el actual “propietario” del token. La clasificacion técnica de los fokens que mas llama
la atencion para efectos de este trabajo es la de asset tokens.

Segun Gurrea y Remolina, los asset tokens simbolizan derechos sobre activos, es
decir, derechos reales*. Los activos que mds se asocian a los tokens son las acciones. Sin
embargo, esta representacion de activos no se limita a las acciones, sino que puede —y gran
parte de su uso ha sido— representar bienes tangibles como obras de arte, inventario o bienes
inmuebles. Resulta sumamente ilustrativa la definicion que utiliza la Regulacion 2023/1114
de la Union Europea, la cual en su articulo 3(6) define a los “asset-referenced token” como
“un crypto-activo que [...] pretende mantener un valor estable haciendo referencia a otro
valor, derecho o combinacién de ambos, incluyendo una o mas monedas oficiales”*3,

En definitiva, los tokens son una aplicacién de blockchain y pueden ser utilizados
para simbolizar cualquier valor, sea digital o fisico. Su respaldo en la tecnologia blockchain
permite que estos sean rastreables y sus transferencias sean registradas. Existen varias

categorias de fokens, pero la que mas nos atafie es la de asset tokens.

4.3.;Qué es la tokenizacion de bienes inmuebles?
Una vez entendido qué son el blockchain y los tokens, es necesario definir la

tokenizacion. Segun Gantiva, la tokenizacidon significa crear una representacion digital

4 Dirk Zetzsche, Ross Buckley, Douglas Amer y Linus Féhr, “The ICO Gold Rush: It's a Scam, It's a Bubble,
It's a Super Challenge for Regulators”, Furopean Banking Institute Working Paper Series 18 (2018), 7.

42 Aurelio Gurrea Martinez y Nydia Remolina, “Corporate Governance Challenges in Initial Coin Offerings”,
Technology and Corporate Law: How Innovation Shapes Corporate Activity (2021), 213, citado en: Paul Noboa
Velasco, “La implementacion Del Blockchain En Gobierno Corporativo Y La tokenizacion De Las Acciones”,
53

43 Articulo 3(6), Regulacion UE 2023/1114 del Parlamento Europeo y del Consejo, de 31 de mayo de 2023.
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mediante un token de cualquier bien, material o inmaterial, subyacente**. Asi, para
Moringiello y Odinet, el fin detras de la tokenizacion es que un activo, tangible o intangible,
sea identificado con una entrada en la base de datos blockchain®. Ciertos autores han
comparado este proceso con la titularizacion o emision de securities pues los tokens
representarian de manera digital a un activo real intercambiable®. Por lo tanto, la
tokenizacion de bienes inmuebles hace referencia a la representacion mediante tokens de los
bienes que son considerados como inmuebles en la legislacion estudiada.

Mediante la tokenizacion de bienes inmuebles, “el token estd tecnoldégicamente
conectado con los datos catastrales (datos geograficos) y derechos de propiedad, incluyendo
arrendamientos, hipotecas, superficies y otras cargas y gravamenes”’. Para Appelmans, la
tokenizacion es principalmente la digitalizacion de un proceso ya existente®®. En
consecuencia, se puede definir a la tokenizacion como el proceso de simbolizacion de
cualquier bien con su respectiva entrada en un registro blockchain, para reemplazar procesos

ya existentes.

4.4.Pero ;por qué tokenizar solo bienes inmuebles?

La necesidad de identificar un marco juridico referente a la tokenizacion de este tipo
especifico de bienes nace de su tratamiento legal diferenciado. A manera de ejemplo se puede
tomar la tradicion simbolica. Por un lado, de acuerdo con Parraguez —haciendo referencia
al articulo 700(3) del Cddigo Civil—, el ordenamiento juridico permite la tradicion material
de muebles mediante la entrega de otra cosa que lo represente®. Es decir, si un token
representa una obra de arte, la traditio de esta se podria realizar mediante la trasferencia del
token. Por otro lado, la tradicion de los bienes inmuebles se realiza siempre con la inscripcion

del titulo en el Registro de la Propiedad, de acuerdo con el articulo 702 del Cédigo Civil.

4 Camilo Gantiva Hidalgo, “Tokenizacién. Impacto econdmico y regulatorio”en Inclusion financiera y
economia popular: Alternativas en la era digital, ed. de M. V. Gruesso (Cundinamarca: Legis S.A., 2023), 224.
4 Juliet Moringiello y Christopher Odinet, “The Property Law of Tokens”, 611.

46 Patrick Laurent et al., “The Tokenization of Assets Is Disrupting the Financial Industry, Are You Ready?”,
DELOITTE: Inside Magazine 19, octubre de 2018, 63.
https://www?2.deloitte.com/content/dam/Deloitte/lu/Documents/about-deloitte/Inside/lu-inside 1 9-full.pdf

47 Oleksii Konashevych, "General Concept of Real Estate Tokenization on Blockchain: The Right to Choose",
27.

“8 Alexander Appelmans, “NFTs & Real Estate”, FIBREE Industry Report Blockchain Real Estate (2021), 23.
49 Luis Parraguez, Régimen juridico de los bienes, 443.
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Esta diferenciacion de los muebles e inmuebles en el ordenamiento responde a la
necesidad de proteccion estatal para estos lltimos®. No obstante, la tokenizaicién no tiene
por qué limitarse a los inmuebles, sino que también podria ser utilizada en los bienes que
necesitan registro de su titulo de propiedad, como los vehiculos. No obstante, las
consideraciones legales para la representacion de muebles mediante tokens son menores que
con los bienes inmuebles.

De igual manera, la transparencia y seguridad que ofrece la tokenizacion de
inmuebles son necesarias en el sector inmobiliario. En este sector, “la disponibilidad y
calidad de la informacion, desde precios hasta propiedad, es crucial al momento de tomar
decisiones de inversion especialmente en nuevos mercados”®!. Segin O’Brien, Massey y
Henry, la implementacion de blockchain en el sector inmobiliario reduciria las posibilidades
de que existan errores fraudulentos en el registro de transacciones y gravamenes, reduciendo
la corrupcion y aumentando la transparencia en la propiedad de tierras®?. La tokenizacion de
bienes inmuebles puede crear registros a prueba de intromisiones para determinar de manera
segura la propiedad de los bienes inmuebles®. Mediante un registro blockchain existiria un
mayor acceso de los participantes del mercado a informacion relevante por un costo menor>.
En Ecuador, la tokenizacion de inmuebles traeria mayor seguridad y publicidad a la
propiedad inmobiliaria, mientras vuelve mas eficientes procesos ya establecidos

Otra razon por la que la tokenizacion de bienes inmuebles llama la atencion es la
reduccion de costos de transaccidon para obtener financiamiento. Para Smith et al, la
“[t]okenizacion divide la inversion aun mas en 'rebanadas' de inversion fraccionaria y podria
permitir un comercio secundario més liquido de acciones que caen muy por debajo de los
limites de gasto maximo para la mayoria de los inversores minoristas”. Asi, la tokenizacion
de bienes inmuebles se asemeja a los procesos de titularizacion, pero con mas posibilidades

56

que los instrumentos comerciales®®. En definitiva la tokenizacion reduce costos de

%0 Ibid, 77.

51 Julie Smith, et al., “Tokenized Securities and Commercial Real Estate”, SSRN Electronic Journal (14 de mayo
de 2019), 30.

52 Patrick Laurent et al., “The Tokenization of Assets Is Disrupting the Financial Industry, Are You Ready?”,
17.

53 Julie Smith, et al., “Tokenized Securities and Commercial Real Estate”, 32.

54 Patrick Laurent et al., “The Tokenization of Assets Is Disrupting the Financial Industry, Are You Ready?”,
10.

%5 Julie Smith, et al., “Tokenized Securities and Commercial Real Estate”, 27.

% José Garrido, “Digital Tokens: A Legal Perspective”, 53.
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financiamiento y abre las puertas a mayores inversionistas que, sin la existencia de este
proceso, no podrian invertir la propiedad por su alto costo. En Ecuador, este proceso traeria
mayor liquidez y se veria reflejada en mayor acesibilidad a inversiones inmobiliarias.

En conclusion, el estudio de la tokenizacion de inmuebles responde al tratamiento
legal diferenciado para esta clase de bienes. La seguridad, publicidad y liquidez, que aporta
la tokenizacion, traerian mayores beneficios al sector inmobiliario ecuatoriano que a
cualquier otro. Asi, entendida la tokenizacion desde un punto de vista técnico y su necesidad

de implementacion, es necesario estudiar sus implicaciones legales.

5. Tokenizacion de bienes inmuebles en el ordenamiento juridico ecuatoriano

Este trabajo responde a la inminente necesidad de regular la tokenizacion de bienes
inmuebles, ante la inexistencia de disposicion alguna. Aunque parezca un problema ajeno a
Ecuador, plataformas de tokenizacion permiten que bienes inmuebles ecuatorianos sean
tokenizados y comercializados, sin considerar sus consecuencias juridicas. En ausencia de
normas claras y especializadas, el derecho a la seguridad juridica de los usuarios de estas
plataformas est4 en juego. Incluso, para Moringiello y Odinet, varios altercados suscitados a
raiz de transferencias de fokens inminentemente se resolveran a través de litigacion®’. Asi, se
debe responder la siguiente pregunta: ;qué efectos juridicos conlleva la tokenizacion de
bienes inmuebles en el Ecuador?

Esta seccion se encargard de analizar la tokenizacion de inmuebles para su
comercializacion, en el ordenamiento juridico ecuatoriano. Para lo anterior, se discutira 1) el
valor juridico de un foken; ii) el contenido juridico del token; y iii) la capacidad de que un

token sea objeto del derecho de dominio.

5.1.Valor juridico de los tokens
En la anterior seccion se definié a la tokenizacion de bienes inmuebles como el
proceso de representacion de un bien inmueble con su respectiva entrada en un registro
blockchain. Pero, representar no es el término legal correcto que se debe utilizar. La

representacion en el &mbito juridico es la “situacion juridica que estd dada por la intervencion

57 Juliet Moringiello y Christopher Odinet, “The Property Law of Tokens”, 647.
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de una persona a nombre de otra [...]”%8. En consecuencia, la tokenizacion de bienes
inmuebles no puede referirse a esta. Mas bien, la representacion en la tokenizacion debe ser
entendida mediante la definicion literal de la palabra. El verbo representar significa “[s]er
imagen o simbolo de algo, o imitarlo perfectamente>°. Por esta razon, se debe entender que
la tokenizacién de un bien alude a que los fokens simbolizan a los activos subyacentes,
corporales o incorporales, que se pretenden representar de manera digital.

Ahora bien, ;puede un foken simbolizar o suplantar legalmente a un inmueble en
transacciones? La respuesta es no. La tradicion de los bienes inmuebles se realiza mediante
la inscripcion del titulo en el Registro de la Propiedad, de acuerdo con el articulo 702 del
Codigo Civil. Por lo tanto, a pesar de que se transfiera el token, la propiedad del inmueble se
mantendrd como en un inicio.

De igual manera, celebrar la compraventa de un foken genera la obligacion del
vendedor de entregar el token, mas no de transferir la propiedad del bien inmueble
simbolizado en el token. Como establece el articulo 1740 del Cddigo Civil, la compraventa
de un inmueble requiere del otorgamiento de escritura publica para su perfeccion. Sin este
requisito, solo existiria una compraventa valida de tokens, pero no de inmuebles.

En palabras de Moringiello y Odinet —quienes utilizan el ejemplo de una
compraventa de una escultura representada en un NFT, un token no fungible—,

[1]a razon detras de esto [la ineficacia de la tokenizacion] es que no existe nada apropiante
sobre el NFT que crearia una conexion legal entre este y la escultura. La mera carga de una
foto de la escultura a lado del NFT no cambia esto, a pesar de lo que pueda decir la
plataforma creadora del token. La ley no da efecto legal al NFT como un verdadero token®’.

En el derecho ecuatoriano, como en el ejemplo anterior, no existe nada vinculante entre el
token y el bien inmueble que se pretende simbolizar. Es decir, la comercializacion del token
no implica la comercializacién del inmueble subyacente. Para Fairfield, la legislacion
alrededor de los tokens no ofrece ningun derecho de propiedad como se ha ofertado
publicamente, e incluso caracteriza a los fokens de “villanos”®!. Por lo anterior, Opensea, una

de las plataformas mas grandes de tokenizacion de activos, advierte en sus términos y

%8 Luis Parraguez Ruiz, Régimen juridico del contrato (Quito: Cevallos Editora Juridica: Colegio de
Jurisprudencia. Universidad San Francisco de Quito, 2021), 425.

%9 “Representar”, Diccionario de la Lengua Espafiola, Real Academia Espafiola, acceso el 24 de noviembre de
2023, https://dle.rae.es/representar

80 Juliet M. Moringiello y Christopher K. Odinet, “The Property Law of Tokens”, 658.

61 Joshua A.T. Fairfield, “Tokenized: The Law of Non-Fungible Tokens and Unique Digital Property”, 1300.
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condiciones que el régimen regulatorio que gobierna los fokens es incierto y podria incidir

en el servicio ofertado por la plataforma®,

En consecuencia, en el ordenamiento juridico ecuatoriano, la transferencia del foken
solo transfiere dicho activo digital, mientras que el bien inmueble subyacente, que supone
simbolizar el token, no se transfiere. De esta forma, la falta de reconocimiento legal del foken
para sustituir al inmueble en su comercializacién condena a la ineficacia a este proceso, pues
no habria nada “apropiante” entre el token y el inmueble. Se requeriria, a parte de la
compraventa y transferencia del token, el perfeccionamiento de la compraventa del inmueble
mediante escritura publica y su respectiva inscripcion en el Registro de la Propiedad, de

acuerdo con los requisitos establecidos en el Cédigo Civil.

5.2.Contenido del token
Abhora, es necesario aclarar qué es lo que efectivamente simboliza un token, es decir,
cudl es su contenido. Para Appelmans, se debe distinguir entre la tokenizacion de inmuebles
con fines financieros y la tokenizacion para la creacion de un gemelo digital no fungible del
bien material®3. En cada supuesto el token simboliza algo distinto y conlleva consecuencias

juridicas distintas.

5.2.1.Tokenizacion financiera

El primer tipo de tokenizacion, la financiera, pretende simbolizar un derecho real
sobre un inmueble. Para Meltzer, en este supuesto, la “[tJokenizacion implica la creacion de
tokens digitales que representan la propiedad fraccional de los bienes inmuebles®. De esta
manera, se reconoce la equivalencia de los derechos reales sobre los bienes inmuebles con
tokens fungibles y divisibles. Esta postura es la plasmada en la Regulacion 2023/1114 de la
Union Europea que define a los crypto activos y asset tokens como aquellos que representan

y hacen referencia a un derecho®.

62 «“Terms Of Service” OpenSea, tltima modificacion 4 de abril de 2023, https://opensea.io/tos.

83 Alexander Appelmans, “NFTs & Real Estate”, 23.

8 Erick Meltzer, “The Role of Real Estate as a Safe Haven Investment for Cryptocurrency HoldersDuring
Exchange Bankruptcies”, FIBREE Industry Report Blockchain Real Estate (2021), 16.

8 Articulo 3, Regulacion UE 2023/1114 de 2023.
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Esta tokenizacion de derechos reales puede resultar conflictiva en el ordenamiento
ecuatoriano. Si el foken sigue la suerte de lo que pretende simbolizar, este terminaria
convirtiéndose un bien incorporal: un derecho sobre un inmueble. De esta manera, entraria
en tela de duda la capacidad de ejercer un derecho de propiedad sobre este bien incorporal:
el token. Para Parraguez, se discute en la doctrina si un derecho, al ser una cosa incorporal,
puede ser objeto de otro derecho, como el de dominio®. Asi, como disponen los articulos
599 y 600 del Codigo Civil, la propiedad se ejerce sobre un bien corporal y sobre el foken
podria existir una “especie de propiedad” por ser un derecho.

Debe considerarse al token un bien distinto al derecho simbolizado en ¢l para que la
eficacia la tokenizacion no se obstaculice. De todas formas, si se considera que el token es
un derecho no existiria problemas en su tratamiento legal. Primero porque, como explican
varios doctrinarios, es posible ejercer derechos reales y personales sobre otros derechos®’,
“como el derecho de hipoteca sobre bienes que se poseen en usufructo” o “como el derecho
a exigir la transferencia de un usufructo”®®. Y, segundo, porque los fokens también estarian
sometidos a la regulacion especial de los bienes inmuebles. Esto, pues el articulo 597 del
Codigo Civil establece que los derechos se reputan inmuebles cuando se ejercen sobre un

inmueble, como en el presente caso.

5.2.2. Tokenizacion como la creacion de un gemelo digital

El segundo supuesto de tokenizacion considera que el token contiene al bien
inmueble directamente, pues existiria un gemelo digital del inmueble. En este supuesto, se
estaria limitando la capacidad de la tecnologia blockchain y desnaturalizando la versatilidad
comercial caracteristica de los tokens. Asi, se eliminaria la posibilidad de dividir los fokens
para que simbolicen cuotas de participacion sobre el bien inmueble. Por estos motivos, esta
tokenizacion no deberia considerarse.

En sintesis, el token puede contener al derecho real o al inmueble directamente. En
el primer supuesto, la legislacion ecuatoriana podria desconocer la propiedad sobre el token
si se considera a este como un derecho. En el segundo supuesto, se estaria limitando las

caracteristicas de la tokenizacion y equivaldria a implementarla de manera defectuosa. Por

% Luis Parraguez, Régimen juridico de los bienes, 98.
57 Ibid, 99.
88 Ibid, 100.
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lo expuesto, y ante la inexistencia de normas que regulen el contenido legal del token, es
necesario reconocer la independencia entre foken y el bien inmueble para efectos de la

naturaleza y tratamiento legal del primero.

5.3.Derecho de dominio sobre un zoken

Por ultimo, en lo relativo a la validez actual de la tokenizacion en el Ecuador, es
necesario verificar si se puede tener un derecho de propiedad sobre un token. Esta duda nace
a partir de la naturaleza juridica que puede tener un token independientemente del inmueble
al que simboliza. Se estudiaran las consideraciones que ha realizado la jurisprudencia
extranjera ante la falta de reconocimiento expreso en la legislacion ecuatoriana.

De acuerdo con la Corte Distrital de Tokio, dentro del caso no. 25541521 de 5 de
agosto de 2015, un token no puede ser el objeto de un derecho de dominio®. Segtin la Corte
Distrital, el foken, —por ser un mero registro— “carece de corporeidad y susceptibilidad de
control exclusivo para ser objeto del derecho de dominio” esto pues el codigo civil nipoén
diferencia los bienes “tangibles” e “intangibles”, siendo los segundos aquellos que no ocupan
espacio como las acciones y los derechos, y reconociendo que solo los tangibles son objetos
del dominio’. La susceptibilidad de control exclusivo como requisito para ser considerado
un objeto de dominio hace referencia a la doctrina de la propiedad por derechos excluyentes.
Esta, segun Merril, determina que el concepto mas importante en el derecho de propiedad es
la habilidad del titular del derecho para excluir a otros y es la caracteristica “sine qua non”
del derecho de propiedad. Asi también, para la Corte Distrital, el token no encajaba en
ninguna de la clasificacion de bienes, tangibles o intangibles, que realiza el cddigo civil
japonés por lo que no puede ser objeto de dominio®.

Por su parte, para la Comision Juridica del Reino Unido, los tokens pueden ser vistos
como “construcciones humanas o sociales” y inicamente reconocidas como propiedad bajo
una nueva categoria de bienes, distinta a las ya existentes en la legislacion: “things in

possesion” y “things in action”'?.

89 Caso No. 25541521, Corte Distrital de Tokio, Divisién Civil, 5 de agosto de 2015, seccion 111 (1).
 Ibid

" Ibid.

2 “Digital Assets: Consultation paper”, Law Commission UK, 163.
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Contrario al criterio de la Corte Distrital de Tokio y de la Comision Juridica de Reino
Unido, la Alta Corte de Nueva Zelanda reconocio a ciertos tokens como “propiedad” capaz
de “ser depositada en fideicomiso”’®. De igual manera, la Alta Corte de Singapur, en un
reciente fallo, establecié que los “cripto-activos” son “things in action”, o bienes capaces de
ser demandados, porque tienen manifestacion en el mundo fisico y son capaces de ser
identificados, pero no pueden ser “things in possesion”’*. En sintesis, bajo otras legislaciones
existen criterios contrapuestos que traen oscuridad al objeto de estudio.

Para Noboa, las legislaciones civilistas se mantienen escépticas a reconocer como
propiedad a activos intangibles que no son considerados propiedad intelectual®. En Ecuador,
en el ambito comercial, se sigue la tendencia de reconocer un derecho de propiedad sobre los
tokens. Esto pues, los tokens son considerados propiedad del comerciante y pueden ser
enajenados y valorizados independientemente, como establece el articulo 19 del Codigo de
comercio. De igual manera, la legislacion ecuatoriana permite realizar aportes de tokens al
capital de una compafiia y los reconoce como aportes en especie’®. Por lo tanto, se podria
entender que hay una tendencia a reconocer la propiedad sobre los tokens.

No obstante, los fokens son meros registros en un blockchain por lo que pueden ser
considerados obras del ingenio y, consecuentemente, propiedad intelectual. Segin Pinto
Rogers, la propiedad intelectual es el “conjunto de facultades y beneficios que la ley consagra
a favor de los productores de obras creativas del talento y del ingenio”’’. Como establece
Parraguez, la propiedad intelectual en el ordenamiento juridico (particularmente, en el
articulo 601 del Codigo Civil) esta diferenciada del derecho de dominio que recae sobre los
bienes en general 8. Para Fairfield, la naturaleza técnica de los fokens y sus fines comerciales
no deben corresponder a la de propiedad intelectual y no es la tinica analogia legal disponible,

como se explicard mas adelante’®. Entonces, aunque la escasa legislacion ecuatoriana

8 Ruscoe & Moore c. Cryptopia Limited (In Liquidation), Alta Corte de Nueva Zelanda, 2020.

"4 ByBit Fintech Ltd c. Ho Kai Xin y otros, Alta Corte de Singapur, 2023.

5 Patil Noboa, “Crypto-custodians insolvency proceedings: Clarifying the proprietary nature of crypto-assets”,
Singapore Management University, publicado el 4 de septiembre de 2023.
https://ccla.smu.edu.sg/sgri/blog/2023/09/04/crypto-custodians-insolvency-proceedings-clarifying-
proprietary-nature-crypto.

78 Ibid.

" Humberto Pinto Rogers, Curso bdsico de derecho civil. Derecho privado I (Santiago: ed. Andrés Bello), 62,
citado en Luis Parraguez Ruiz, Régimen juridico de los bienes, 126.

"8 Luis Parraguez Ruiz, Régimen juridico de los bienes, 125-126.

79 Joshua Fairfield, “Tokenized: The Law of Non-Fungible Tokens and Unique Digital Property”, 1300.
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pretende reconocer a los tokens como propiedad, existe el riesgo de que pueda ser
considerada propiedad intelectual.

En sintesis, existe incertidumbre, y hasta consideraciones contradictorias, respecto
a la propiedad sobre los tokens en legislaciones que no tienen un reconocimiento expreso,
como el Ecuador. La legislacion ecuatoriana, en el &mbito comercial, pareciera reconocer la
propiedad de los fokens. Sin embargo, puede entendérselos como propiedad intelectual,

desnaturalizando la razén de ser de los tokens.

6. Propuesta para el caso ecuatoriano

La tokenizacion de bienes inmuebles requiere de un marco legal que permita su
desarrollo. La implementacion a nivel estatal de registros blockchain como sustitutos de
registros publicos se ha mantenido en fases iniciales y no ha logrado incorporarse
completamente®. Incluso, las iniciativas privadas necesitan de un marco regulatorio.

Por esto, esta seccion analizara i) el proceso actual que viabiliza la tokenizacion de
bienes inmuebles de manera indirecta; ii) ciertos cambios normativos esenciales que
necesitara la legislacion ecuatoriana para implementar la tokenizacion de bienes inmuebles;

y, 1i1) la necesidad de eliminar instituciones que la tecnologia sustituye efectivamente.

6.1.Tokenizacion de bienes inmuebles en la actualidad

Ante la incertidumbre sobre la validez legal de la tokenizacion de bienes inmuebles,
los inversionistas prefieren recurrir a la certidumbre de la tokenizacion de acciones. De tal
manera, el proceso establecido por la mayoria de las compaiias y paginas web que ofrecen
servicios de tokenizacion de bienes inmuebles implica la creacion de un vehiculo juridico
especifico que sera propietario del bien o grupo de bienes inmuebles®!. Las participaciones o
acciones sobre este vehiculo seran el verdadero objeto de tokenizacion.

Ecuador es un pais que se encuentra a la vanguardia regional en este aspecto. La
Ley de Modernizacion a la Ley de Companias en su disposicion general Cuarta permite

expresamente la tokenizacion de las acciones de las sociedades por acciones simplificadas y

8 Qleksii Konashevych, "General Concept of Real Estate Tokenization on Blockchain: The Right to Choose",
22.

81 Alexandra Levin, “U.S. Blockchain Law 101: Tokenization”, FIBREE Industry Report Blockchain Real
Estate (2020), 30.
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de las compafiias anonimas. Ademas de esto, no existe ninguna disposicion que permita la
tokenizacion de bienes inmuebles.

Incluso, este deberia ser considerado el camino que menos contingencias genere por
la legalidad de la tokenizacion de acciones. Esta parece ser la alternativa acertada que ofrecen
ciertas plataformas para el Ecuador. Esta tokenizacion se asemeja a un Project Finance para
la inversion en proyectos inmobiliarios mediante la constitucion de un Special Purpose
Vehicle®?. Un Special Purpose Vehicle es una compafiia cuyas operaciones se limitan a
adquirir activos y financiarlos. Esta estructura mimetiza a un fondo de inversion inmobiliario
y permite adquirir un derecho personal sobre las utilidades generadas por el activo que esta
posee®®. Mediante este vehiculo se obtienen ciertos beneficios de la tecnologia blockchain y
se busca financiamiento de proyectos inmobiliarios. En Ecuador, la tokenizacion de acciones
de una compaiia dueia de inmuebles —el Special Purpose Vehicle— parece ser un sustituto
de la tokenizacion de inmuebles.

Sin embargo, la tokenizacion de inmuebles puede maximizar la eficiencia del
proceso antes expuesto. Asi, para Laurent et al., “[u]na nueva ‘foken economy’ ofrece el
potencial de un mundo financiero mas eficiente y justo, reduciendo la friccion relativa a la

8 Tanto en la tokenizacion directa de inmuebles, como

creacion, compray venta de acciones
en la tokenizacion de las acciones de una compafiia duefia de inmuebles (indirecta), se
soluciona un problema de liquidez al eliminar los limites practicos que impiden vender
fracciones minusculas de los activos.

Sin embargo, existen dos problemas actuales que la tokenizacion directa de
inmuebles puede solucionar y que la tokenizacion indirecta no repara: i) la publicidad del
verdadero duefio del inmueble; y, ii) elevados costos de transaccion en las operaciones de

bienes inmuebles®. Para Pasarella, la constitucion de un Special Purpose Vehicle no

82 “FEtapas en el proceso de Tokenizacién de activos”, Bimount, acceso el 24 de noveimbre de 2023,
https://bimount.io/tokenizacion-de-activos/

83 Alexandra Levin, “U.S. Blockchain Law 101: Tokenization”, 30; Los fondos de inversion inmobiliarios, o
REITS por sus siglas en inglés (Real Estate Investment Trust) son compaifiias que permiten invertir
indirectamente en un grupo de inmuebles, diversificando riesgos. Ver: Martin Hoesli y Elias Oikarinen, “Are
REITs real estate? Evidence from international sector level data”, Journal of International Money and Finance,
Volume 31, Issue 7 (2012) 1823-1.

8 Patrick Laurent et al., “The Tokenization of Assets Is Disrupting the Financial Industry, Are You Ready?”,
63.

8Todd Miller et al. “Blockchain technology: a way to increase trust, improve efficiency and decrease costs in
property registration processes”, IDB technical note; 2502 (2022), 7.
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soluciona el problema de iliquidez que presentan los bienes inmuebles como lo hace la
tokenizacion, pues los primeros requieren de una gran inversion inicial, los administradores
de estos vehiculos generan un costo extra y estan limitados por horizontes de inversion a
largo plazo®. De esta manera, en paises como Suecia, Australia y Canadd se han
implementado, o estan en fase de implementacion, iniciativas que pretenden eliminar estos
costos de transaccion y proteger los derechos de propiedad sobre los bienes inmuebles®’.

En sintesis, la tokenizacion de bienes inmuebles tiene un sustituto imperfecto en la
legislacion ecuatoriana: la tokenizacion de acciones de compafiias inmobiliarias. Este
proceso no soluciona ciertos problemas que la tokenizacion de bienes inmuebles directa si, e
incluso trae mas. Por lo tanto, el reconocimiento de la tokenizacion de bienes inmuebles

requiere sus propias disposiciones legales.

6.2.Cambios normativos para la implementacion de una tokenizacion de bienes
inmuebles directa y eficiente

La tokenizacion de bienes inmuebles trajo consigo incertidumbre sobre las

consecuencias juridicas de este proceso de digitalizacion. Ante esta incertidumbre es

necesario regular, como minimo, 1) la propiedad sobre los fokens y ii) los efectos juridicos de

la comercializacion de los tokens con respecto a los bienes ahi representados.

6.2.1. Reconocimiento de la propiedad sobre los tokens
Antes de profundizar sobre la legislacion necesaria para que se viabilice la
tokenizacion de inmuebles, hay que entender que los fokens tienen un fundamento econdémico
similar al de los titulos valores, es asi que se crearon para dotar de seguridad y agilidad a un
proceso anticuado. Por lo tanto, vale traer a colacion la definicion de bien que utilizan
doctrinarios como Planiol, Ripert, Coviello, Claro Solar y Josserand. Para ellos, la
caracteristica principal de los bienes responde a una utilidad que tienen para el ser humano,

entendiéndose como cosa todo lo que puede ser objeto de derechos patrimoniales®. De

8 Tyler Passarella, Tokenization of Real Estate and its Potential to Increase Investment Accessibility, The
Tokenizer (noviembre, 2023), 7.

8 Ibid.

8 Luis Parraguez Ruiz, Régimen juridico de los bienes, 30.
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acuerdo con Hoppe, para quien los derechos de propiedad, demostrables mediante un vinculo
objetivo, son un fundamento indispensable para que exista una cooperacion social pacifica®.
De igual manera, el Teorema de Coase determina que, sin importar la distribucion
inicial de derechos de propiedad, se lograra una distribucion eficiente de los bienes
unicamente si existen derechos de propiedad claramente definidos, seguros y ejecutables, y
costos de transaccion nulos o minimos®. Es decir, si no existe claridad en cuanto a los
derechos de propiedad sobre un foken, no puede existir una negociacidon pacifica y
distribucion eficiente de estos. Es por esto, que antes de reconocer los efectos de la
tokenizacion de inmuebles es necesario reconocer a los tokens como objetos de derecho.
Sobre el reconocimiento de los tokens, €l criterio de Fairfield resulta sumamente
importante, para quien la comercializacion de los tokens debe ser viabilizada mediante la ley
como si estos fueran bienes del trafico comercial comun®!. Como bien ha sido plasmado en
los Principios UNIDROIT sobre Activos Digitales y Derecho Privado, los activos digitales

deben ser reconocidos como bienes®?

y —lo més importante— como objetos de derecho de
dominio® capaces de ser transferidos®.

El reconocimiento expreso de los tokens en el Ecuador como bienes susceptibles de
derecho de propiedad es imperioso. De esta manera, se elimina el riesgo de que estos activos
no sean considerados propiedad o sean considerados propiedad intelectual y deban ser
comerciados mediante las normas relativas a la propiedad intelectual, dejando de satisfacer
su funcion econdmica. El reconocimiento legal expreso de los fokens deberia incluir el
reconocimiento de su categoria sui generis porque, a diferencia de cualquier bien, estos
pueden contener derechos de propiedad sobre otros activos. Este reconocimiento es

concordante con lo recomendado por la Comision Juridica de Reino Unido, expuesta en la

seccion anterior.

8 David Hoffa, “Contracts Without Promises: Blockchain-Based 'Smart Contracts' and the Title-Transfer
Theory of Contract”, 12-13.

% Lana Friesen, lan A. MacKenzie y Mai Phuong Nguyen, “Initially contestable property rights and Coase:
Evidence from the lab”, Journal of Environmental Economics and Management 120 (2023), 1.

% Joshua A.T. Fairfield, “Tokenized: The Law of Non-Fungible Tokens and Unique Digital Property”, 36-37.
%2 Principio 2 y 4, UNIDROIT Principles on Digital Assets and Private Law [UNIDROIT], publicados el 4 de
octubre de 2023.

9 Principio 3(1), UNIDROIT.

% Principle 2, UNIDROIT.
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6.2.2. Reconocimiento de los efectos legales de la tokenizacion

Lastimosamente, del mero reconocimiento legal de un foken como un objeto de
derecho de dominio no se desprenden los efectos juridicos que se esperan estos produzcan.
En otras palabras, no basta con definir y reconocer la calidad de objeto de los tokens, pues
también es necesario identificar el principal efecto legal que se pretenden dar a estos: la
capacidad de contener un derecho real de un bien inmueble.

Reconocer la propiedad sobre un token no confiere ningtin derecho real sobre el bien
inmueble al que el foken hace referencia. Esto pues, como reconoce la Comision Juridica de
Reino Unido, “esos derechos serian obviamente externos” al token®. Para Moringiello y
Odinet, la tokenizacién en el ambito juridico no es un concepto novedoso y ha estado presente
en la doctrina por cientos de afios,

[e]specificamente, conceptos legales ya han reconocido que una simple cosa puede
representar derechos, como derechos de propiedad, sobre otra cosa. Los siguientes
constituyen ejemplos fundamentales de tokenizacion doctrinal: el derecho de titulos valores,
el derecho de valores publicos, el derecho de escrituras y el derecho de conocimientos de
embarque. [...] Estos ejemplos ilustran ramas del derecho que reconocen el hecho que la
posesion o el control de una cosa, usualmente un pedazo de papel puede expresar cierto
derecho exclusivo o relativo sobre otra cosa, el cual puede ser un derecho intangible o un
derecho real.%®

Sin embargo, para los autores, los fokens legalmente no tienen ninguna conexion con el activo
que dicen representar porque no se reconoce la incorporacion de los derechos de propiedad
del activo como lo hacen los ejemplos antes mencionados®’.

En Ecuador, rige el criterio anterior ya que no existe un vinculo entre el token y el
activo subyacente. Por esto, es necesario que el ordenamiento juridico ecuatoriano reconozca
la capacidad de tokens de contener derechos reales sobre inmuebles. Asi, quien posea el
token, tendré el derecho real sobre el inmueble subyacente.

Particularmente, los Principios UNIDROIT sobre Activos Digitales y Derecho
Privado no determinan un efecto juridico al vinculo que deberia existir entre el token y el
activo que dice representar. No obstante, estos Principios no parecen olvidar del todo la
posibilidad de reconocer la tokenizacion de activos y, asi, prescriben que la existencia de un

vinculo entre el token y otro bien, los requerimientos para que el vinculo exista y los efectos

% “Digital Assets: Consultation paper”, Law Commission UK, 286.
% Juliet M. Moringiello y Christopher K. Odinet, “The Property Law of Tokens”, 615.
 Ibid, 641.
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legales que se otorgaran a ese vinculo “quedan a cargo de la demés ley del Estado para
determinar”®8,

Para la Comision Juridica de Reino Unido, el efecto legal del vinculo entre el token
y el activo que dice representar dependerd de la formulacion exacta que una posible
regulacion pretenda reconocer. Seglin la Comision existen dos escenarios: i) que se reconozca
unicamente a los fokens como un registro evidenciario, en cuyo caso el registro solo
demostraria el estado de las relaciones juridicas independientemente de quien sea el duefio
del foken; o, ii) que se reconozca un vinculo legal directo entre la propiedad del foken y la
propiedad del activo representado®. El segundo supuesto es €l que mas se asemeja a una
completa tokenizacion de bienes, y es el adoptado por la Ley del 3 de octubre de 2019 sobre
Tokens y Proveedores de Servicios de Tecnologia Confiable de Liechtenstein, la cual, en su
articulo 7, establece que “[1]a disposicion sobre el Token resulta en la disposicion sobre el
derecho representado por el Token”,

De igual manera, el articulo 2(c)(1) del mismo cuerpo normativo reconoce que un
token puede representar un derecho de propiedad, permitiendo que se represente el derecho
de propiedad sobre un inmueble en un token. Para Schall, este cuerpo normativo novedoso
reconoce un Joken Container Model, mediante el cual “el token sirve como un container con
un derecho que representa un activo real como acciones, oro y bienes inmuebles”, asi es
posible que este token contenga cualquier derecho y represente cualquier activo'®l. Este
reconocimiento del 7oken Container Model responde a la necesidad de mayor flexibilidad
para la implementacion de una token economy y de esta manera integrar todos los tipos de
tokens técnicos para no limitar el reconocimiento unicamente a los security tokens®.

En el caso ecuatoriano, es necesario que los efectos juridicos de los tokens no se
restrinjan unicamente a aquellos que simbolizan acciones. De esta manera, tanto las acciones

como cualquier activo podrian ser tokenizados. Incluso, el mero reconocimiento de un 7oken

Container Model en la legislacion ecuatoriana bastaria para dar efectos a la tokenizacion de

% Principio 4, UNIDROIT.

9 “Digital Assets: Consultation paper”, Law Commission UK, 282- 295.

100 Articulo 3, Token- und VT-Dienstleister-Gesetz [TVTG] 950.6, publicada el 1 de enero de 2020.

101 “Eyropean Perspectives: Tokenizing Real-Assets in Liechtenstein”, European Blockchain Association, Heidi
Schall, publicado el 2 de ferbrero de 2021. https://europeanblockchainassociation.org/2021/02/02/european-
perspectives-tokenizing-real-assets-in-liechtenstein/.

102 “One Model to Regulate All Tokens”, Impuls Lieschtenstein, publicado el 27 de octubre de 2020.
https://impuls-liechtenstein.li/2020/10/27/one-model-to-regulate-all-tokens/
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varios activos, a excepcion de los inmuebles que tienen requisitos especiales para su
disposicion. Sobre lo ultimo se profundizara en la siguiente seccion.

Por lo expuesto, es necesario reconocer que los tokens contienen un derecho real
sobre un inmueble y que la transferencia de los fokens es equivalente a la transferencia de los
bienes o derechos que estos contienen. En ese sentido, la compraventa y transferencia del
token seria la compraventa y transferencia del inmueble ipso iure. Esta asimilacion legal
anterior es una ficcion juridica. Segiin Hernandez, estas son “disposiciones cualificatorias”
que “con frecuencia tienen la forma ‘los F se consideraran como G (o como no G)"1%, Por
lo tanto, el reconocer que “los tokens se consideraran como los bienes que ahi se representan”
responde a la estructura propuesta de Hernandez para las ficciones juridicas. De esta manera
se reconocerian completamente los efectos legales que se pretenden mediante la tokenizacion

de bienes inmuebles.

6.3.Capacidad de la tokenizacion para eliminar obstaculos en la disposicion de
inmuebles

En caso de reconocer los efectos legales de la tokenizacion de bienes inmuebles en

los términos en los que lo hizo Liechtenstein, pareciera existir la posibilidad de que esta
tokenizacion de bienes inmuebles no sea completamente eficaz.

Asi, el articulo 7(2) de la Ley sobre Tokens y Proveedores de Servicios de

Tecnologia Confiable de Liechtenstein reconoce que, si la disposicion del token no resulta en

la disposicion del derecho ahi representado porque “no entra en vigor por ley”, se debera

asegurar este efecto mediante medidas adecuadas'®

. Este articulo pareciera referirse a los
casos en los que se requieren procedimientos especiales para la disposicion de ciertos
derechos, como para los derechos reales sobre bienes inmuebles, y no bastaria con reconocer
que la disposicion del token resulta en la disposicion del derecho ahi representado. Aun asi,
existen requerimientos especiales para la disposicion de bienes inmuebles en cuanto a su
titulo y modo.

En el Ecuador para adquirir un derecho real se requiere de un titulo adquisitivo y un

modo de adquirir este derecho'®. Para Alessandri, “[e]l titulo es el hecho que da posibilidad

103 Rafael Hernandez Marin, “Ficciones juridicas”, Doxa. Cuadernos De Filosofia Del Derecho 3 (1986),141.
104 Articulo 7(2), TVTG.
105 Luis Parraguez Ruiz, Régimen juridico de los bienes, 383-385 Parraguez.
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0 vocacion para adquirir el dominio u otro derecho real; y el modo de adquirir es el hecho
idoneo para producir en concreto la adquisicion del derecho a favor de una persona”1%,

En el caso de la compraventa de bienes inmuebles, el titulo responde al contrato de
compraventa y el modo a la tradicion, pero ambos negocios juridicos tienen sus salvedades
que responden a la naturaleza del objeto que se estd comercializando: la solemnidad del
contrato y la inscripcion registral. La exigencia de solemnidades en el contrato de
compraventa de bienes inmuebles responde a una especial importancia o trascendencia social
o econdémica que el legislador pretende dar a ciertos contratos'?’. Para Claro Solar, la

108

tradicion de los inmuebles se la realiza inicamente mediante la inscripcion del titulo*™° y

responde a un enaltecimiento del valor de la tierra en la historial®.

Para solucionar este problema practico, seria pertinente reconocer que la disposicion
del token y la actualizacion registral de dicha transferencia en registros inmutables equivalen
al sistema de titulo y modo tradicional, requerido en la ley para la disposicion de los derechos
reales sobre inmuebles que puede representar el token. Aunque parezca una idea sumamente
disruptiva, las caracteristicas inherentes de los tokens permiten suplantar las finalidades utiles
que podrian perseguir los requisitos especiales del titulo y modo en la disposicion de
inmuebles. Asi mismo, la suplantacion del titulo y modo por la tokenizacion de inmuebles
traerian consecuencias positivas para los ciudadanos y el Estado, quienes podrian gozar de
una simplificacion en los tramites burocraticos y una proteccion de los derechos de propiedad
mas efectiva.

Vale precisar que, en esta propuesta, el titulo seria suplantado por un smart contract,
que es el cddigo de computadora mediante el cual se crea o administran los tokens y que
emula un contrato de ejecucion automatica, una vez se hayan cumplido las condiciones*°.
Respecto al modo de adquisicion, el registro de las transacciones del token que es inherente

a la tecnologia blockchain es el sustituto perfecto para el sistema de conservacion de la

historia de transferencia y gravamenes de inmuebles y de publicidad ante terceros. El

106 Arturo Alessandri y Manuel Somarriva, Curso de Derecho Civil (Santiago: Editorial Nascimiento, 1984),
255.

107 Luis Parraguez Ruiz, Régimen juridico del contrato, 198

108 T yis Claro Solar, Explicaciones de Derecho Civil Chileno y Comparado Vol. Il (Santiago: Editorial Juridica
de Chile, 1979), 29.

109 Ibid, 293.

10 «What are smart contracts on blockchain?”, IBM, acceso el 20 de noviembre de 2023,
https://www.ibm.com/topics/smart-contracts
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perfeccionamiento de estos dos negocios se daria en un instante si consideramos que en el
momento en el que se verifican las condiciones del smart contract se realiza la trasferencia
del token y esta transaccion, previa verificacion de los nodos de la red se registra
automaticamente.

De acuerdo con Hoffa, el consenso que ofrece la tecnologia blockchain para la
creacion de un nuevo bloque satisface el vinculo objetivo que es la demarcacion publica del
titulo de propiedad*'. El autor, reconoce que "[a]gregar datos del titulo de propiedad a una
cadena de bloques permitiria, a un costo muy bajo, verificar en el libro mayor si una
propiedad esta registrada y, en ese caso, quién es el propietario y como llego a serlo”'*?. Es
decir, el requisito de que se celebre la compraventa mediante escritura publica puede ser
suplantado mediante la verificacion automatizada de un mismo ente estatal (que deberia tener
permiso para aprobar la creacion del bloque mediante la verificacion) mediante blockchain.
Asi fue propuesto por Ulloa y Gallegos, quienes después de explicar los beneficios de la
suplantacion del sistema notarial por el blockchain, explican la necesidad de que la capa de
consenso de este sistema blockchain tenga como nodos a los entes estatales que se encargan
directamente de comprobar que la transaccion se esté efectuando, como el Registro Civil para
comprobar la identidad y el Banco Central para confirmar la transferencia de fondos*3. Vale
aclarar que este proceso de verificacion seria automatizado para evitar la sustitucion del
sistema notarial a uno mas ineficiente.

Sin embargo, esta propuesta, con el objetivo de garantizar un proceso que confiera
certeza a todas las partes involucradas, no aplicaria de manera integral un proceso de
tokenizacion de bienes inmuebles, ya que las transacciones realizadas entre los actores
comerciales aun dependerian de un ente estatal para su aprobacion. Si bien esta aprobacion
estatal deberia ser automatizada, se estaria comprometiendo la descentralizacion
caracteristica del blockchain. De esta forma, la implementacion de un smart contract podria
significar la automatizacion de procesos notariales como la verificacion de la capacidad de

los contratantes y los pagos de obligaciones fiscales y municipales, pero no podrian verificar

11 David Hoffa, “Contracts Without Promises: Blockchain-Based 'Smart Contracts' and the Title-Transfer
Theory of Contract”, 31.

Y12 Ibid.

113 Roberth Ulloa, "Disefio de una arquitectura de cadena de bloques y uso de contratos inteligentes para mejorar
los procesos en las notarias." Tesis de maestria para la Universidad de Cuenca (4 de febrero de 2022)
http://dspace.ucuenca.edu.ec/handle/123456789/37957.
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los requisitos como la libertad y conocimiento de los contratantes. Aun asi, la tokenizacion
de bienes inmuebles reemplazaria sin problema alguno al tradicional sistema de titulo y modo
para efectuar las compraventas de bienes inmuebles de manera mas agil y eficiente.

De este modo, el BID propuso la creacion de un sistema blockchain para trasladar
el registro de la propiedad en Pert y Bolivia. Para el BID, este proceso eliminaria gran parte
del riesgo de fraude que existen en este tipo de transacciones y podria agilizar los tramites
sumamente burocraticos que existen en Latinoamérica'®. Para Laurent et al, suplantar al
Registro de la Propiedad conlleva menores cargas administrativas que llevan a una
transferencia mas rapida y menores costos transaccionales.''® Por la capacidad de registro
propio de los fokens, cuando los bienes inmuebles son tokenizados no hay necesidad de
mantener registros en otro lado como un catastro publico*6.

Por estos motivos, la tokenizacion de bienes inmuebles correctamente
implementada y reconocida en el ordenamiento juridico ecuatoriano traeria confianza y
eficiencia a un proceso que no se caracteriza por estas atribuciones. Sin embargo, es necesario
reconocer a los tokens como objetos de derecho de dominio y darles la maxima eficacia legal
posible. Una vez se cumplan estos dos requisitos, la tokenizacion de bienes inmuebles seria

capaz de reemplazar al titulo y modo requerido para la compraventa de bienes inmuebles.

7. Conclusiones y recomendaciones

En este trabajo se analizo la validez juridica de la tokenizacion de bienes inmuebles
en el ordenamiento juridico ecuatoriano. Para esto se considerd que la tokenizacion de bienes
inmuebles es la simbolizacién de inmuebles en una entrada en un sistema de registro
blockchain. También se tomd en consideracion que la tokenizacién brinda un sistema
confiable de trazabilidad, seguro y capaz de convertir el mercado inmobiliario en uno mas
liquido.

Mediante este acercamiento, se llegaron a las siguientes conclusiones: primero, la

tokenizacion de bienes inmuebles, desde un punto de vista juridico, pretende simbolizar a los

114 Todd Miller et al. “Blockchain technology: a way to increase trust, improve efficiency and decrease costs in
property registration processes”, 7.

115 Patrick Laurent et al., “The Tokenization of Assets Is Disrupting the Financial Industry, Are You Ready?”,
63.

116 Oleksii Konashevych, "General Concept of Real Estate Tokenization on Blockchain: The Right to Choose”,
27.

29



inmuebles mediante tokens y no representarlos. Segundo, los tokens en el ordenamiento
juridico ecuatoriano pueden simbolizar un derecho real o directamente un inmueble, pero
siempre deberia respetarse la independencia entre el token y el bien subyacente. Tercero, el
ordenamiento juridico ecuatoriano muestra una tendencia en reconocer la propiedad sobre
los tokens, a diferencia de lo que ocurre en la jurisprudencia comparada. De igual manera,
existe un riesgo de que el token se considere propiedad intelectual en el ordenamiento
juridico ecuatoriano.

Cuarto, en el Ecuador es posible tokenizar bienes inmuebles mediante la
tokenizacion de acciones, sin embargo, no es tan eficiente como una tokenizacion de
inmuebles directa. Quinto, ante la falta de legislacion ecuatoriana, es necesario reconocer la
propiedad sobre los tokens y la capacidad de estos para contener derechos reales sobre bienes
inmuebles. De esta manera se entenderd que los fokens son los inmuebles. Y, sexto, es
necesario reconocer que la tokenizacion de bienes inmuebles reemplazaria el titulo y modo
en la disposicion de bienes inmuebles. Las caracteristicas innatas del blockchain suplantan
las garantias que supuestamente otorgan la escritura publica y la inscripcion del titulo en el
Registro de la Propiedad.

Por todo lo expuesto, se concluye y recomienda que actualmente existe una manera
imperfecta, pero legal de tokenizar indirectamente bienes inmuebles en el ordenamiento
juridico ecuatoriano. No obstante, es necesario reconocer la propiedad sobre los fokens y sus
plenos efectos juridicos para contener derechos reales sobre inmuebles. No se recomienda
eliminar el actual sistema registral de bienes inmuebles, por lo menos hasta que exista una

adaptacion de los usuarios con la tokenizacion de bienes inmuebles.
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