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RESUMEN: En el presente trabajo se analizara la figura de la tokenizacién inmobiliaria, en concreto, sobre
el prisma de la posible adquisicién de la propiedad mediante la compra de un token vinculado con un
bien inmueble. Para ello, se expondran tres escenarios distintos, analizando si en cada una de las
situaciones de tokenizacién, se puede llegar a adquirir el derecho real de propiedad o no. Para conseguir
el citado objetivo planteado, resultara necesario abordar también la situacién actual de los denominados
metaversos, donde a pesar de que se encuentran todavia en una fase temprana de su desarrollo
tecnoldgico, se podran realizar diferentes actividades, resultando una de ellas, la que da lugar
precisamente al presente estudio, es decir, la adquisicion de inmuebles.

ABSTRACT: In the present work, the figure of real estate tokenization will be analyzed, specifically, from the
prism of the possible acquisition of the property through the purchase of a token linked to a real estate.
For this, three different scenarios will be exposed, analyzing whether in each of the tokenization
situations, it is possible to acquire the real property right or not. In order to achieve the aforementioned
objective, it will be necessary to also address the current situation of the so-called metaverses, where,
despite the fact that they are still in an early phase of their technological development, different activities
can be carried out, one of them being the one that gives place precisely to the present study, that is, the
acquisition of real estate.
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1. NOTAS INTRODUCTORIAS

En el presente trabajo se analizara la figura de la tokenizacion inmobiliaria, en concreto,
sobre el prisma de la posible adquisicion de la propiedad mediante la compra de un
token vinculado con un bien inmueble. Para ello, se expondrdn tres escenarios
distintos, analizando si en cada una de las situaciones de tokenizacion, se puede llegar a
adquirir el derecho real de propiedad o no.
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Debe precisarse, aunque después se desarrollard profundamente que el término
tokenizacion, hace referencia al proceso de creacidon de un token, en este caso, de
caracter inmobiliario, debido al objeto que se analiza en el presente trabajo.

Para conseguir el citado objetivo planteado, resultara necesario abordar también la
situacidn actual de los denominados metaversos, donde a pesar de que se encuentran
todavia en una fase temprana de su desarrollo tecnolégico, se podran realizar
diferentes actividades, resultando una de ellas, la que da lugar precisamente al
presente estudio, es decir, la adquisicion de inmuebles.

Ahora bien, en los citados metaversos no se opera directamente a través de dinero en
curso legal como el que se utiliza para cualquier actividad cotidiana, sino que las
operaciones se realizan a través de tokens o fichas. Por ello, también resultara
necesario abordar los principales aspectos de los tokens, pasando desde su creacion, su
tipologia, dentro de los cuales destacan en la actualidad los non fungible tokens (en
adelante NFT) y, como no, la tecnologia blockchain en la que se apoyan.

Para todo ello, después de abordar la problematica juridica de los tres escenarios
anunciados, se expondrdn una serie de conclusiones que refuercen las ideas principales
del presente trabajo, centradas en la adquisicion (o no) de un derecho real de
propiedad tras la adquisicidon de inmuebles tokenizados.

2. LOS METAVERSOS Y LA PRIVACIDAD

En este primer apartado del trabajo, se va a realizar una aproximacion a la figura del
metaverso, o como reflejaria mejor la realidad, metaversos. Pues si, en realidad no
existe un metaverso en concreto, sino que, existen multiples!, donde el usuario,
aunque todavia no con la tecnologia definitiva que permita disfrutar de una autentica
experiencia que va mas alla de los limites concebidos por el ser humano, hasta hace no
tan poco tiempo, puede vivir una serie de experiencias en un mundo recreado, donde
parece que, dentro de un periodo de tiempo que puede ser mds o menos largo, se
podra asistir a eventos, estudiar, trabajar, en fin, recrear una serie de actividades que
hasta ahora, solo se podian realizar de forma presencial?.

1 BueNo DE MATA, Federico, «Del metaverso a la metajurisdiccién: desafios legales y métodos para la
resolucién de conflictos generados en realidades virtuales inmersivas», Revista de Privacidad y Derecho
Digital, (2022), n2 27, p. 21y ss.

2 BARRIO ANDRES, Moisés, «Metaverso: origen, concepto y aplicaciones», Revista Derecho Digital e
Innovacioén, (2022), n212, 2022, p. 3y ss.

Revista de Derecho Civil, vol. X, num. 2, especial (junio, 2023), Estudios, pp. 163-185



165
LA ADQUISICION (O NO) DE LA PROPIEDAD EN EL METAVERSO:
LA TOKENIZACION DE BIENES INMUEBLES

Aunque parece que el fendmeno del metaverso ha surgido a través de Facebook y su
cambio de denominacion por META, en realidad, debe destacarse que el citado
término, ya aparecio referenciado en la novela Snow Crash, publicada en junio del afio
19923y, en sus origenes, se encuentra muy ligado a la industria de los videojuegos. En
efecto, piénsese por ejemplo, en el archiconocido Fornite que, sobre todo hace unos
anos se convirtid en un auténtico éxito entre los adolescentes, donde los mismos,
mediante la utilizacién de un avatar, al que por supuesto si se queria mejorar o
personalizar, se requeria realizar un desembolso econdmico mediante el intercambio
de dinero en curso legal, por los conocidos tokens del Fornite, los paVos, podian luchar
contra un sinfin de personas del resto del mundo en un escenario virtual cambiante.

En el presente trabajo, también se haran referencia a determinados metaversos, pero
centrados en la adquisicién de terrenos y propiedades, al objeto de analizar el
fendmeno de la tokenizacion inmobiliaria y, la posible adquisiciéon de la propiedad
derivada de la adquisicién de tokens inmobiliarios. Pero ahora bien, debe advertirse
que desde el punto de vista del Derecho, el Metaverso ha originado multitud de
inquietudes, tanto desde un punto de vista tributario®, penal®, de organizacion del
sistema de justicia® y, como no, también traera aspectos relativos a las relaciones
juridico-privadas de las personas que, el Derecho Civil deberd resolver, ya sea tanto en
el &mbito del Derecho de Familia, como pudieran ser los retos relativos a la celebracién
de matrimonios en el metaverso; también se pueden plantear cuestiones sobre
Derecho de Sucesiones, ya que, habra que determinar qué ocurre con la sucesion de los
bienes digitales que se ostenten en el metaverso y, como no, sobre las que se abordara
en la actual publicacidn, cuestiones relativas a la adquisicién de la propiedad y de
Derecho Registral.

Ademds, al hilo de lo anterior, debe precisarse que, desde el punto de la privacidad del
individuo, se plantean numerosos interrogantes en relacion al desarrollo final de los

3 Knox, Jeremy, «The Metaverse, or the Serious Business of Tech Frontiers», Postdigital Science and
Education, vol. 4, (2022), p. 207 y ss.

4 CHico DE LA CAMARA, Pablo, y VELAscO FABRA, Guillermo, «Lo que pase en el metaverso... quedara en el
metaverso (salvo para los ojos vigilantes de la AEAT) ...», Revista de fiscalidad internacional y negocios
transnacionales, (2022), n2 20, p. 9y ss.

5 Lopez GUTIERREZ, Javier., «Delitos en el metaverso: hacia un nuevo horizonte legislativo», Economist &
Jurist, (2022), n2 262, p. 18 y ss.

5 MAGRO SERVET, Vicente, «Proyeccidn en el metaverso de la Administracidn de Justicia en la solucién de
conflictos», Diario La Ley, (2022), n2 10071, p. 2 y ss.
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metaversos’. De hecho, para la Agencia Espafiola de Proteccion de Datos, no cabe duda
del peligro que las tecnologias integrantes en el metaverso pueden causar para sus
usuarios®, ya que, entre otras cuestiones el posible uso de técnicas de realidad virtual o
aumentada, podra llevar la captacidon y el posterior tratamiento de datos sensibles,
como el que pudiera ocasionar el iris de los ojos®. Por ello, evidentemente, resultara
necesario que la Union Europea vuelva a girar por completo su normativa de
proteccion de datos personales como ocurrié con la promulgacién en el afio 2016 del
Reglamento General de Proteccion de Datos personalesi®, para adaptarse en un
escenario no muy lejano a las nuevas tecnologias existentes que, pueden ser bastantes
intrusivas desde el punto de vista de la privacidad®®.

3. APROXIMACION A LA FIGURA DE LOS TOKENS

Como es sabido, en el presente trabajo se va a proceder a realizar un andlisis de la
denominada tokenizacion de caracter inmobiliaria, exponiéndose tres escenarios
distintos existentes en la actualidad, pero para ello, resulta necesario realizar una serie

7 GOMEz PEREz, Mara, «Cautivos en la red. El impacto del metaverso en el derecho de acceso a la
informacion y la proteccién de datos personales», IUS ET SCIENTIA: Revista electronica de Derecho y
Ciencia, (2021),n22, p. 90y ss.

& Informe Metaverso y privacidad de la AEPD de 29 de septiembre de 2022, donde se citan las
tecnologias que pueden provocar un peligro en materia de privacidad:

- Tecnologias de realidad virtual (VR), aumentada (AR) y mixta (MR), o en su conjunto realidad
extendida (XR).

- Las monedas virtuales, criptomonedas y tokens, con un ecosistema que lo posibilitan.

- Las técnicas de identidad digital.

- Las técnicas de entidad digital o avatares, y su interaccion realista que proyectan los
movimientos de los usuarios y las expresiones faciales.

- Los NFT (tokens no fungibles), que son activos digitales: acciones, articulos de arte, juegos,
entradas para eventos digitales, propiedades, terrenos...

- El Internet de las cosas, 10T, wearables (gafas, cascos, guantes hdapticos, joysticks, Smart
watches, sensores, etc.) y los interfaces neuronales (Interfaces cerebro-computador, BCl), como
fuentes de informacion para la interaccién fisico-virtual, que permiten el tratamiento de
caracteristicas biométricas.

- La Inteligencia Artificial (IA), esencial para responder al comportamiento en el mundo real,
habilitar una interaccién inteligente entre los usuarios y avatares, y toma de decisiones y
perfilados.

- Infraestructura de redes de datos distribuidas y descentralizadas como el blockchain, 5G, cloud o
Edge computing.

9 SEMPERE SAMANIEGO, Javier, «Smart-Glasses y el metaverso un viaje por las tecnologias que usan
camaras», Derecho Digital e Innovacion. Digital Law and Innovation Review, (2022), n2 12, p. 6y ss.

10 Reglamento (UE) 2016/679 del Parlamento Europeo y del Consejo, de 27 de abril de 2016, relativo a la
proteccion de las personas fisicas en lo que respecta al tratamiento de datos personales y a la libre
circulacién de estos datos y por el que se deroga la Directiva 95/46/CE (Reglamento general de
proteccion de datos), «DOUE» nium. 119, de 4 de mayo de 2016.

11 Ramos, Diego, «Realidad, metaversos y proteccidn de datos», Revista la Ley Privacidad, (2022), n2 11,
p. 6y ss.
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de notas de caracter introductorio, en relacion al fenédmeno de los tokens. Cuando se
hace referencia a los tokens o fichas, debe precisarse que los mismos funcionan como
una especie de monedas de caracter simbdlico que albergan un valor especifico en
funcién de la organizacion que los ha creado, pero que no cuentan con el respaldo de
un Estado en relacién a su valoracion®?.

Los tokens representan activos dentro del escenario digital y, sus primeros inicios se
encuentran ejemplificados a través del mundo de los videojuegos, donde los jugadores
empezaban a configurar de manera mas personal sus propios avatares, mediante la
compra de una serie de insignias o vestimentas, de suerte tal que, de cara al resto de
jugadores, el jugador se sentia mas valorado por el resto de compaiieros.
Evidentemente, para conseguir los citados tokens, los jugadores aparte de poder
conseguirlos por sus propios méritos, podian obtenerlos mediante la entrega de dinero
corriente, canjeando después los mismos por las insignias y vestimentas citadas v,
como no, por una serie de habilidades especiales en ocasiones?3.

Pero como es sabido, la razén de ser de los tokens mutd radicalmente en el afio 2008,
cuando surgio la criptomoneda mas famosa hasta el momento, es decir, el Bitcoin, que
se desarrollé a través de la tecnologia blockchain. Ahora bien, no deben equipararse los
conceptos de token y criptomoneda, ya que, aunque todas las criptomonedas pueden
considerarse como token, estos ultimos tienen una funcién superior que la de utilizarse
como un sistema de cambio econdmico certificado, sino que pueden representar
cualquier activo del mundo digital4.

Al proceso de creacién de un token se le denomina tokenizacion, habiendo sido
definido por la doctrina como, «la transformacién y representacion de un activo o bien
real como una expresion de datos unicos dentro de una blockchain mediante su
conversién en un criptoactivo»®®. Por ello, resulta apropiado hacer una breve mencidn
al funcionamiento de la tecnologia blockchain como se adujo con anterioridad, que
funciona de manera descentralizada, encadenando informacién mediante una serie de
bloques unidos unos a otros, de suerte tal que resulta muy dificil acceder ilicitamente a

12 pacHECO JIMENEZ, Maria Nieves, «De la tecnologia blockchain a la economia del token», Derecho PUCP:
Revista de la Facultad de Derecho, (2019), n2 83, p. 65y ss.

13 RODRIGUEZ-RODRIGUEZ, Gexonh, y ROLON-RODRIGUEZ, Blanca, «La Tecnologia Blockchain en los
videojuegos», Revista Convicciones, vol. 8, (2021), n2 16, p. 71y ss.

14 cHAMORRO DOMINGUEZ, Maria, «Las criptomonedas como activo financiero», en AA.VV., C., Revolucién
digital, derecho mercantil y Token economia, Tecnos, Valencia, 2019, p. 361y ss.

15 BARRIO ANDRES, Moisés, «Concepto y clases de criptoactivos», en AA.VV., Criptoactivos. Retos y desafios
normativos, La Ley Wolters Kluwer, Madrid, 2021, p. 80 y ss.
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la informacion contenida en los activos que utilizan la citada tecnologia, pues requeriria
conocer la informacién de cada uno de los bloques que componen la cadena?®.

Ese refuerzo de seguridad en la citada tecnologia, se produce mediante el conocido
como hash, un algoritmo que encripta la informacion de los datos que almacena, de
modo que uno a uno de los blogues contiene un hash que se enlaza en forma de
cadena con el siguiente, almacenando los datos de cada transaccién de forma segura.
Este sistema de seguridad es bastante mas eficaz que el sistema tradicional de
almacenamiento centralizado de datos personales, ya que, son constantes los ataques
a los centros de datos de las organizaciones que almacenan todos ellos en un lugar en
concreto?’.

3.1 Una posible clasificacion de los tokens

En relacién con la clasificacién de los tokens, a pesar de que la Propuesta del
Parlamento europeo y del Consejo relativo al mercado de los criptoactivos y por el que
se modifica la Directiva 2019/1937, publicada en septiembre del afio 2020, (en
adelante MICA) establece una serie de definiciones sobre los mismos??, en realidad se
encuentran orientadas desde el punto de vista de las criptomonedas, por lo que el
presente autor se encuentra mas en consonancia con la reciente doctrina al respecto,
que los suelen clasificar como*®:

- Utility tokens: Tienen como base normalmente la obtencidn de financiacion por parte
de una organizacidon empresarial que, debe crearlos mediante un proceso denominado
Initial Coin Offering (en adelante ICO). Su funcionamiento resultaria una vez adquiridos,
bastante basico, ya que consistiria en la obtencidon de una serie de ventajas o servicios

16 MEnDozA ENRiQUEZ, Olivia, «Blockchain y proteccién de datos personales», Informdtica y Derecho:
Revista Iberoamericana de Derecho Informdtico (segunda época), (2020), n2 8, p. 107 y ss.

17 BoLbo Roba, Carmen, «Cadena de bloques y registros de derechos», Revista Aranzadi de derecho y
nuevas tecnologias, (2020), n2 53, p.10y ss.

18 E| Articulo 3 de la Propuesta del Parlamento europeo y del consejo relativo al mercado de los
criptoactivos y por el que se modifica la Directiva 2019/1937, de 23 de octubre de 2019, «DOUE» num.
305, de 26 de noviembre de 2019, establece: 3) «Ficha referenciada a activos»: un tipo de criptoactivo
que, a fin de mantener un valor estable, se referencia al valor de varias monedas fiat de curso legal, una
o varias materias primas, uno o varios criptoactivos, o una combinacién de dichos activos; 4) «Ficha de
dinero electrénico»: un tipo de criptoactivo cuya principal finalidad es la de ser usado como medio de
intercambio y que, a fin de mantener un valor estable, se referencia al valor de una moneda fiat de curso
legal. 5) «Ficha de servicio»: un tipo de criptoactivo usado para dar acceso digital a un bien o un servicio,
disponible mediante TRD, y aceptado Unicamente por el emisor de la ficha en cuestién.

19 NASARRE AZNAR, Sergio, «Naturaleza juridica y régimen civil de los "tokens" en "blockchain», en AA.VV.,
La tokenizacion de bienes en blockchain: Cuestiones civiles y tributarias, Ed. Aranzadi, Pamplona, 2020, p.
61y ss.
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en el futuro por parte de la entidad que los ha creado, a cambio de la financiacidn que
ha obtenido la misma con la compra en el momento de su emision?’. Posteriormente se
hara referencia a los mismos en el presente trabajo, al analizar la actividad de
tokenizacion inmobiliaria consistente en la divisidon integra de inmuebles en un nimero
limitado de tokens, funcionando asi los mismos como mecanismos de inversion.

- Security tokens: Su funcionamiento es similar al que pudiera realizar las acciones de
una determina sociedad, ya que presentan un valor econdmico que proviene de la
fortaleza de una determinada organizacién que los ha creado y, reforzados como no,
con el funcionamiento de los tecnologia del blockchain®:.

- Asset-backed tokens: Se trata de un token que equivale a un bien de caracter real,
ostentando un valor concreto, permitiendo por tanto la adquisicion de bienes y
servicios en el mundo real?2. Estos tokens en concreto, constituirian la base principal
del anadlisis que se realizard con posterioridad, ya que, son los que permitirian la
transmisién de la propiedad de bienes inmuebles con su adquisicion, debiendo realizar
al respecto una serie importante de referencias relativas a la teoria del titulo y del
modo y, como no, en base al Derecho Registral.

- Reward token: Son aquellos que se obsequian desde las plataformas para utilizar su
propia moneda y pueden contener derechos a servicios (entonces pasan a convertirse
en utility tokens) o pueden dar derecho a convertirse en criptomonedas.

Aunque no se encuadre dentro de la anterior clasificacidn, debe advertirse que de cara
al objeto del presente trabajo, también resulta apropiado aportar una serie de aspectos
basicos en relacion con los non fungible tokens, o mas comunmente denominados NFT,
ya que, se expondran situaciones relativas a la tokenizacion inmobiliaria, donde
Unicamente, se adquirird un NFT relativo a una parcela de terreno en concreto, pero,
que no dara derecho, a juicio del presente autor, a la obtencién de la propiedad de
ningun bien inmueble en concreto.

20 para profundizar sobre las ICO, puede observarse entre otras, la obra de, GURREA MARTINEZ, Antonio:
«Problemidtica juridica, financiera y contable de las Ofertas Iniciales de Moneda», en AA.VV., Fintech,
Regtech y Legaltech: Fundamentos y desafios regulatorios, Tirant lo Blanch, Valencia, 2020, p. 285 y ss.

21 Al respecto, resulta interesante la obra de IBANEZ JIMENEZ, Javier, TOKENS VALOR (SECURITY TOKENS):
Régimen de los criptoactivos negociables y sus mercados (MICAs), Ed. Reus, Barcelona, 2021, p. 45 y ss.

22 YavA HERYADI, Richard., y TRISETYARSO, Atma., «Leverage from Blockchain in Commodity Exchange: Asset-
Backed Token with Ethereum Blockchain Network and Smart Contract», en AA.VV., Smart Trends in
Computing and Communications: Proceedings of SmartCom 2020. Smart Innovation, Systems and
Technologies, e Springer, Londres, 2021, p. 301 y ss.
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En relacidn a su concepto, los NFT son activos criptograficos que no existen de forma
material, no constituyen por tanto elementos tangibles, sino que existen en el mundo
virtual. Utilizan la tecnologia blockchain, es decir, su seguridad se fundamenta en la
existencia de una serie de bloques de informacién encadenados, muy dificil de
guebrantar, convirtiéndose por tanto los mismos en elementos indivisibles, irrepetibles
y Unicos. Ahora bien, como regla general los NFT son transferibles, de hecho, tanto en
el mercado de arte, como en las referencias que después se expondran relativas a la
compra de supuestos terrenos en diferentes plataformas, su mayor nota caracteristica
es su caracter especulativo, por lo que el comprador de un NFT, intentara obtener una
rentabilidad econdmica con su posterior venta?.

Sobre los NFT, de acuerdo a lo establecido en el articulo 337 del Cédigo civil*4, debe
advertirse que tienen la consideracién de bienes muebles, de acuerdo a la nota sobre la
fungibilidad que alli se establece. En concreto, la no fungibilidad de los NFT, se basa en
la idea que los mismos son Unicos e irrepetibles, no pudiendo encontrarse nunca otro
igual. Es decir, si se adquiriera una parcela de terreno en forma de NFT en algln
espacio metaversal, a pesar de que no se adquirird la propiedad de ese posible activo
inmobiliario debido a la falta de vinculacién con el mismo, lo que si se debe notar es
gue el citado NFT, protegido mediante una cadena de bloques blockchain y certificado
a través de un contrato inteligente, nunca podrd ser adquirido por otra persona.

3.2 La funcion clave de los smart contracts en la tokenizacion

Otro aspecto basico que debe precisarse con anterioridad a la exposicion de la
situacion de la tokenizacion inmobiliaria, es el relativo a la contratacion de los tokens,
ya que en el mismo, juegan un aspecto basico los conocidos como smart contracts. En
efecto, una vez que se ha producido la tokenizacion aludida con anterioridad, y el
citado token en sus diferentes versiones, sobre todo en el campo de los NFT, es puesto
a la venta, resulta necesario redactar un contrato inteligente para ello, donde se
encontrara toda la informacion relativo al mismo.

El citado contrato redactado mediante un conjunto de lenguaje codificado, existira
dentro de la cadena de bloques de la tecnologia blockchain, garantizando en todo
momento aspectos claves del token, como serd su propiedad y las posibles

23 LavanDA OLIVA, Matias, y GasTafaDUIi, Alvaro, «Desmitificando a los non fungible tokens: La tecnologia
gue estd revolucionando el arte digital», Revista Ita ius esto, (2021), n2 16, 2021, p. 40 y ss.

24 Real Decreto de 24 de julio de 1889 por el que se publica el Cédigo Civil, «Gaceta de Madrid» ndm.
206, de 25/07/1889.
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transferencias que se hubieran realizado sobre el mismo, convirtiéndose en una
informacion transparente e inmutable?.

Ademads, en ese conjunto de cddigos encriptados que en realidad forman los quizas,
mal denominados contratos inteligentes, también se pueden prever una serie de
operaciones automatizadas de cara al futuro. Asi, por ejemplo, en el caso de que se
vendiera posteriormente una parcela de terreno ya adquirida, se puede establecer en
el citado cédigo que el creador del mismo gane una serie de regalias con las futuras
transacciones del token y, por supuesto, dichas transacciones se realizarian de forma
automatica?®.

En relacidn a la naturaleza de los smart contract, debe destacarse que los mismos, no
son contratos como tal?’, porque no concurren en ellos los elementos esenciales que el
Cddigo civil establece para los mismos en su articulo 1261, es decir, en los mismos no
gueda expresado el consentimiento, el objeto ni la causa. Sino que simplemente, se
trata de un conjunto de lenguaje codificado donde se plasman una serie de
circunstancias que se convertiran en inmutables.

Para seguir desgranando sus principales aspectos, se podria poner como ejemplo de
smart contract en el dmbito de las NFT, el supuesto de las regalias en el mercado del
arte citado con anterioridad. Asi, si el autor de una obra de arte decide crear un NFT
sobre la misma y, por ejemplo, comercializarla en un market especializado en la
materia, como pudiera ser Open Sea?, entre otros, la compafiia se encargard de

25 MIARQUETTE DE SousaA, Felipe, «Token-art system and the new international art market: The impacts of
nft technology and the legal aspects involved», Journal of Law, Market & Innovation, vol. 1, (2022), n2 1,
p. 99: «As for Smart Contracts: the contractual form is neither oral nor written, but in codified language;
the legal relations between the parties occur by anticipation and no longer after the signing of the
contract; they are self-executable without the need for intervention. All these situations use
institutes that deserve further analysis because they give new legal contours in this complex and peculiar
artistic industry».

26 EcHEBARRIA SAENZ, Maria, «Contratos electrénicos autoejecutables (smart contract) y pagos con
tecnologia blockchain», Revista de Estudios Europeos, (2017), n2 70, p. 71y ss.

27 FAIRFIELD, Joshua, «Tokenized: The Law of Non-Fungible Tokens and Unique Digital Property», Indiana
Law Journal, (2021), n2 6, p. 51: «Calling the ‘smart contract’ the contract would be like calling the truck
that delivers the goods you order the contract. The truck and the smart contract are not the contract;
they merely execute the contract».

28 Open Sea es uno de los espacios mds habituales para realizar transacciones de NFT sobre arte.
Funciona como una especie de Amazon, pero solo relativo a los NFT y, todas las transacciones se realizan
a través de la criptomoneda Ether. Disponible en https://opensea.io/, (consultado el 8 de octubre de
2022). De la lectura existente en su pagina web, resulta interesante y también, quizas, cuestionable la
equiparacion que realizan sobre los NFT y los bienes fisicos, ya que, intentan asemejarlos, cuando son
activos distintos, entre otros motivos, por su falta de tangibilidad: «just like physical goods, you can do
whatever you want with them! You could throw them in the trash, gift them to a friend across the world,
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redactar el contrato inteligente y, en el mismo, se podria establecer que en el caso de
que el primer comprador del NFT, realizara una venta posterior del mismo, se diera un
porcentaje del 10% al creador de la obra. En el caso de que el smart contract se
redactara de esa forma, cuando acaeciera esa segunda venta, el 10% se destinara al
autor de la obra de forma automatica, traspasandose la cantidad correspondiente en la
criptomoneda en la que se hubiera formalizado el contrato, sin necesidad de que el
primer vendedor, realice la transferencia al autor.

Evidentemente con el ejemplo expuesto se pueden atisbar una serie de aspectos
positivos de los smart contracts. En primer lugar, no se deja al arbitrio de las partes la
ejecucion del contrato, sino que del cédigo encriptado implicito en el token, en cuanto
se registrara esa segunda venta, se producira el cumplimiento de lo alli pactado?®. Por
tanto, se produciria una notable reduccidn de la labor de los tribunales de justicia en
sede de incumplimiento contractual, de suerte tal que, si algun dia los smart contract
estuvieran vigentes en todo tipo de relaciones contractuales privadas, habria que
plantearse incluso la posibilidad de reformar el contenido del articulo 1101 y siguientes
del Cédigo civil.

Realizadas las anteriores consideraciones, resulta adecuado pasar ya a analizar el
siguiente apartado, los aspectos juridicos controvertidos de la denominada
tokenizacion inmobiliaria, prestando especial interés, a la problematica relativa a la
adquisicién (o no) de la propiedad de los bienes inmuebles.

4. LA TOKENIZACION DE BIENES INMUEBLES

En el presente apartado se va a exponer el estado de la cuestidén actual acerca de la
adquisiciéon de la propiedad (o no) de bienes inmuebles en el metaverso. Debe
indicarse que, existen al menos, tres situaciones que pueden producirse en relacién a la
adquisicién de los mismos, debiendo exponerse por separado cada uno de los citados
espacios. Asi, en primer lugar, se debe realizar una aproximacién a la adquisicion de
tokens de caracter no prestacional, es decir, aquellos que ostentan una vinculacién con
los activos fisicos.

4.1 Adquisicion de tokens vinculados a activos fisicos

or go sell them on an open marketplace. But unlike physical goods, they're armed with all the
programmability of digital godos».

29 SErRRA RODRIGUEZ, Adela, «Los smart contracts en el derecho contractual», Revista Aranzadi de derecho y
nuevas tecnologias, (2021), n. 56, p. 5y ss.
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La posibilidad de introducir aspectos tecnoldgicos en la adquisicion de bienes
inmuebles, ya fue vislumbrada, aunque muy remotamente, debido a la ausencia de la
tecnologia blockchain, en la década de los 90, cuando se acufio el término smart
property*°. Ahora bien, como se ha expuesto, tras la existencia de diferentes tipos de
tokens creados bajos sistemas de cadenas de datos entrelazados, se plantea la
posibilidad de poder transmitirse directamente la propiedad de bienes inmuebles,
mediante la cesién onerosa o gratuita de un token que represente uno de estos bienes
en cuestidn. Y bien, la respuesta afirmativa o negativa a la citada posibilidad que, hasta
donde ha investigado el presente autor, todavia no ha ocurrido en la practica en
Espafia, merece la consideracion de determinados aspectos.

Para empezar a responder a la hipotesis en relacion a la posibilidad citada, resultara
necesario tokenizar un inmueble y, transmitirlo mediante algin metaverso en concreto.
Podria darse el caso, que una determinada inmobiliaria creara su propio metaverso,
donde los potenciales usuarios accedieran a las viviendas mediante un avatar vy,
recrearan una visita a la misma, pudiendo incluso, por qué no, observarse reviviendo
situaciones cotidianas del dia a dia, al objeto de poder decidir correctamente si
ejecutan la compra de la vivienda o no. Pues bien, en el caso de que el bien inmueble
se adquiera a través de la compra de un token en cuestion, mediante el pago de una
cantidad concretas de criptomonedas que se encuentren en el wallet, éel comprador ya
no necesitara realizar ningun tramite adicional para ser considerado propietario del
inmueble? Resulta complejo responder afirmativamente a la citada cuestion.

Debe precisarse también que el token inmobiliario podria ser creado por cualquier
persona con conocimientos técnicos suficientes, y ser adquirido en la vida real sin
necesidad de realizar el pago mediante ninguna criptomoneda, sino a través de una
transferencia bancaria, resultando en la actualidad, el sistema mas creible y, el que da
lugar a la reflexion juridica que se esta realizando. En relacién a la naturaleza juridica
del citado token inmobiliario, debe indicarse que recaera sobre bienes no fungibles,
como ocurre sobre los NFT ya citados®!, aunque en su funcionamiento son totalmente
distintos, como después se profundizard en el analisis del segundo escenario
relacionado con la adquisicidon de inmuebles en el metaverso.

30 57aB0, Nick, «Smart Contracts: Building Blocks for Digital Markets», Extropy: Journal of Transhumanist
Thought, vol. 16, (1996), p. 10y ss.

31 RoDRIGUEZ ABRIL, Rubén, Una teoria algoritmica del Derecho Privado: Posibles aplicaciones de la
Revolucion Industrial 4.0 al dmbito juridico, Ed. Book and Publisher, Madrid, 2022, p. 32y ss.
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Como es sabido, si se acude al analisis del ordenamiento comparado, se pueden
encontrar respecto a la adquisicion de la propiedad dos sistemas diferenciados: el
constitutivo y, el de cardcter declarativo. Asi, como ejemplo de sistema juridico de
adquisicién de la propiedad constitutivo, se puede citar a Alemania, donde su paragrafo
925 del BGB, establece la necesidad de que la adquisicion de la propiedad de un bien
inmueble se realice mediante forma escrita ante notario, debiendo realizarse también
la necesaria inscripcién del inmueble en Registro de la Propiedad. En cambio, en Espafia
se sigue el sistema declarativo, de suerte tal que para la adquisicién de la propiedad de
la combinacion de los articulos 609 y 1095 del Cddigo civil, resulta necesaria la
existencia de un titulo y de un modo para adquirir la propiedad??.

Pues bien, si se produjera la tokenizacion de un bien inmueble y, se transmitiera a un
posible comprador, para poder responder con un atisbo de certeza a la cuestion sobre
si se produce automaticamente la adquisicién de la propiedad o no, resulta necesario
comprender si el titulo y el modo empleados en la adquisicién son, a priori, correctos o
no. Si se imagina que el token relativo a un inmueble concreto, se adquiere mediante
la ejecucidn de un smart contract, este titulo, podria chocar con la posible exigencia de
una determinada forma legal para la adquisicion de bienes inmuebles que pudiera
exigir el Cédigo civil®. En este sentido, debe advertirse que, en el sistema espafiol,
impera el principio de libertad de forma, con algunas excepciones eso si, de acuerdo a
lo establecido en los articulos 1278 a 1280, y aunque de la lectura del primer apartado
del citado articulo 1280 pudiera parecer que fuera necesaria la escritura publica para la
adquisicién de bienes inmuebles, en realidad, tal exigencia no se erige en un requisito
de validez del contrato en cuestién3*.

Por tanto, el requisito del titulo parece poder ser vdlido, resultando necesario analizar
el modo, o mas comunmente denominada, traditio. La traditio, hace referencia a la
entrega y en el caso de la adquisicidon de la propiedad de un bien inmueble, resulta
facticamente imposible realizar una entrega material, por lo que en los contratacién
tradicional, se realiza una entrega de caracter instrumental, que se materializa
mediante la entrega de las llaves del inmueble, suponiéndose que si se el vendedor
entrega las mismas a otra persona, es por qué ésta, ha adquirido o la propiedad del

32 para profundizar, entre otras, obsérvese la obra de, GOMEz GALLIGO, Francisco Javier, «Influencia de la
legislacidn hipotecaria en la teoria del titulo y el modo», Revista Critica de Derecho Inmobiliario, (2021),
n2 784, p. 965 y ss.

33 ARGELICH COMELLES, Cristina, «La transmisién digital de la propiedad mediante su adquisicién derivativa
en las plataformas blockchain», en AAVV., El Derecho ante la tecnologia innovacion y adaptacion,
Ed.Colex, A Corufia, 2022, p. 212 y ss.

34 Una mayor profundizacién al respecto, puede encontrarse, entre otras, en la obra de Acepo PENco,
Angel, Compendio de Derecho de Contratos, Ed. Dykinson, Madrid, 2022, p. 87 y ss.
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inmueble, o quizas solamente la posesion, piénsese por ejemplo, en el arrendatario. En
la tokenizacion de bienes inmuebles, la entrega que se realizaria por parte del
vendedor, también deberia catalogarse como instrumental, pero en vez de poner a
disposicion del comprador las llaves, con la transferencia del token, ya se podria
considerar que el modo ha sido llevado a cabo correctamente?®.

Volviendo a traer de nuevo a escena la pregunta formulada anteriormente, la respuesta
que debe producirse en el analisis efectuado en base a los postulados del Cédigo civil
espafiol, es de cardcter afirmativa, es decir, en virtud de la teoria general examinada
sobre la adquisicién de los derechos reales, si se produjera una transmisién, entiéndase
onerosa, pero también podria producirse a titulo gratuito, del token vinculado a un
activo inmobiliario en concreto, debe considerarse que el adquiriente del mismo,
habria adquirido de forma privada, la propiedad del inmueble. Ahora bien, es
precisamente ese matiz de forma privada citado, del que ahora deben afiadirse una
nueva serie de reflexiones en relacion con la adquisicion de la propiedad del token
inmobiliario.

En efecto, a pesar de que si se realiza la anterior operacién debe considerarse al
adquiriente del token como el sujeto que ostenta el derecho real de propiedad del
inmueble asociado al mismo, faltaria acreditar, como ocurre en la realidad juridica de la
sociedad, la titularidad registral del inmueble y, para ello, resultara necesario
previamente que, el vendedor del inmueble tenga asociado el token al mismo, en el
folio registral correspondiente. Por tanto, sin la creacidén del token y su registro,
realmente la adquisicion que ha realizado el comprador resultaria vacia, ya que el token
en ningin momento estaria vinculado al inmueble registralmente3®. Cuestién distinta
aconteceria, en el supuesto de que el adquiriente del bien inmueble mediante la
transmisién del token asociado al mismo en su folio registral, no decidiera después
inscribir su adquisicién, es decir, no produciendo los efectos erga omnes que le
confieren su nueva facultad de propietario.

Ahora bien, ése podria inscribir el token en el folio registral de un inmueble? La
respuesta debe ser afirmativa, ya que de la lectura del articulo 9 de la Ley
Hipotecaria3’, desarrollado posteriormente en el articulo 51 del Reglamento

35 CriaDO ENGUIX, Jaime, «Blockchain, criptomonedas y tokenizacién de activos inmobiliarios. Efectos en el
ambito registral», Revista de Derecho, Empresa y Sociedad (REDS), (2020), n2 16, p. 253 y ss.

36 JIMENEZ RuBlO, Maria, «El Metaverso y el Derecho Registral», Derecho Digital en Innovacion, (2022), n2
12,p.3yss.

37 Decreto de 8 de febrero de 1946 por el que se aprueba la nueva redaccidn oficial de la Ley Hipotecaria,
«BOE» num. 58, de 27/02/1946.
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Hipotecario®®, se extrae que, en el mismo se podrdn apuntar las circunstancias relativas
al objeto y el contenido del derecho inscribible y, no cabe duda, que la creacién de uno
o varios tokens relativos al inmueble, influyen en su objeto. En el caso de que se
adquiriera la propiedad de un token que no estuviera vinculado previamente al
inmueble en su folio registral, la adquisicion provocaria una serie de interrogantes,
alguno de ellos, pudiendo acarrear consecuencias fatales al comprador, como pudieran
ser la ausencia o no de gravamenes y, como no, los supuestos de adquisiciones a non
domino®?.

Si se adquiere un token que no esta vinculado al inmueble registralmente, en el caso de
gue se quisiera dotar de una mayor fuerza juridica al derecho real adquirido, resultaria
necesario de nuevo, vincular el token registralmente al objeto de beneficiarse de una
serie de situaciones previstas en la legislacion hipotecaria. Asi, debe recordarse que el
articulo 32 de la Ley Hipotecaria establece una eficacia erga omnes a los derechos
reales que se encuentren escritos, cuestiéon que no ocurre si simplemente quedara
documentada la adquisicién mediante una nueva (o no tan nueva) formula digital de
adquisicidn sin inscripcion.

También, cdmo no, resulta transcendental el contenido del articulo 34 de la Ley
Hipotecaria, donde se establece una presuncién iuris tantum de buena fe para el
adquiriente que se hubiera fiado del contenido establecido en el Registro de la
Propiedad, hecho transcendental para evitar posibles situaciones desagradables en la
adquisicién de tokens inmobiliarios no inscritos, como la apuntada anteriormente en el
caso de que se hubiera producido la venta por parte de quien realmente no era titular
del inmueble. Y, como no, tampoco debe olvidarse de la importante presuncién de
titularidad que establece el articulo 38 de la Ley Hipotecaria, funcionando a favor en
este caso, del dueno de la finca que tuviera anotado en su folio registral el token objeto
de la transmision.

Por tanto, a pesar de que se podria obtener la propiedad del derecho real de propiedad
del inmueble, mediante la compra digital del token y su desplazamiento, la misma
quedaria incompleta en la practica sin acudir al Registro de la Propiedad, resultando

38 Decreto de 14 de febrero de 1947 por el que se aprueba el Reglamento Hipotecario,

«BOE» num. 106, de 16/04/1947.

39 |BANEZ JIMENEZ, Javier, «Cuestiones juridicas en torno a la cadena de bloques («blockchain») ya los
contratos inteligentes («smart contracts»)», Icade: Revista de la Facultad de Derecho, (2017), n. 101, p. 4
y ss.
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necesario que el inmueble transferido contara con un token asociado en el folio
registral del inmueble, al objeto de conseguir una eficacia erga omnes*.

Antes de dar por finalizado el primero de los escenarios, debe notarse que los
defensores de la modernizacidn del Derecho, también se cuestionan sobre si el propio
sistema de blockchain, debido a sus caracteristicas ya expuestas, no podria
directamente constituir un sistema de eficacia frente a terceros, sin necesidad de
inscribir el token en cuestién en el Registro de la Propiedad®!. Pues bien, mas que
problemas legales para conseguir tal finalidad, quizas habria que introducir cuestiones
de cardacter de razonamiento juridico, ya que, supondria tal habilitacién en la practica,
eliminar las funciones de los registradores de la propiedad, empleados publicos que se
no se deberian encontrar tentados en sus funciones por intereses privados. Por el
contrario, los desarrolladores de la citada tecnologia, tienen un interés pecuniario en el
desarrollo de la misma vy, resulta complejo afirmar con rotundidad, la ausencia de
problematica de fuga de datos o alteraciones de los mismos que, defienden los
maximos exponentes de la necesaria modernizacion del Derecho en este sentido.

También se debe notar que, el Registro de la Propiedad puede mejorar en su
funcionamiento mediante el establecimiento de tecnologia, automatizando datos, por
ejemplo. De hecho, desde el Registro de la Propiedad se anuncié en el afio 2019, el
denominado proyecto REGTURI, donde se utilizaria la blockchain para localizar las
viviendas de uso turistico, generando en las mismas una especie de identificador
mediante una nota marginal en el registro®2.

4.2 Adquisicion de terrenos virtuales mediante NFT

El segundo escenario que debe describirse en relacidn a la adquisicion de inmuebles en
el metaverso, estd estrechamente relacionado con la presencia de los NFT, o lo que es
lo mismo, los conocidos non fungible tokens*, originandose al respecto, por ejemplo,
situaciones como las siguientes, asi, ¢Quién de los amantes de una ciudad milenaria
como Cadiz, no habra sofiado con tener en exclusiva la playa de la Caleta? o, en el
plano internacional, éPor qué no adquirir la propiedad del coliseo de Roma? Pues bien,

40 CamMPUZANO GOMEZ-ACEBO, Jimena, y SIERA GiL, JesUs, «Tokenizacién de activos fisicos: tokens
inmobiliaros y mobiliarios», Diario la Ley, (2021), n2 9455, p. 14 y ss.

41 ARGELICH COMELLES, Cristina, «El Derecho Civil ante el Metaverso: hacia un Metalaw europeo y sus
remedios en el Multiverso», Revista Derecho Digital e Innovacion, (2022), n2 12, p. 6 y ss.

42 Disponible en https://www.iuristech.es/2020/03/regturi-turismo-y-blockchain.html, consultado el 5 de
octubre de 2022.

43 pacHECO JIMENEZ, Maria, «De la digitalizacién de los pagos a los tokens del metaverso», la Ley Mercantil,
(2022), n2 91, p. 7.
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las citadas adquisiciones, aunque disparatadas en el mundo real, pueden ser objeto de
adquisicién en diferentes metaversos.

Anteriormente en la presente obra, se aportaron una serie de apuntes bdsicos sobre los
rasgos de los NFT, resultando necesario en este momento recordar que, los mismos
surgen a través de la tecnologia blockchain y, sus transacciones se suelen realizar a
través de la criptomoneda Ether. Pues bien, del simple rastreo en Internet, se pueden
encontrar diferentes espacios o metaversos que, comercializan con parcelas de todo el
planeta, dividendo su mundo en una especie de globo terraqueo donde se pueden
realizar busquedas de terrenos en cualquier localidad existente. De los diferentes
encontrados, resulta necesario en el presente escenario, hacer referencia quizas a los
dos mds importantes en la actualidad: SuperWorld y Descentraland.

En el caso de la plataforma SuperWorld, del analisis de su pagina web, ya se obtiene
rapidamente una descripcién de cual es el contenido de su universo, definiéndose los
mismos como, «a virtual world mapped onto the real world, with plots of virtual real
estate available to collect as NFTs. Users can buy or sell properties and create

4. Es decir, mediante la

opportunities to monetize their land in the Metaverse»
plataforma, se pueden adquirir parcelas en cualquier parte de la superficie terrestre y,
se pueden comercializar las mismas, es decir, no solo se adquiere un NFT que
represente la playa de la Caleta o el Coliseo de Roma, por seguir con el ejemplo
anunciado anteriormente, sino que, ademds, se puede obtener una rentabilidad
econdémica posterior, ya que, se pueden realizar ofertas sobre los terrenos que ya han

sido adquiridos previamente.

Asi, en el caso de que se quisiera adquirir la playa de la Caleta en el citado espacio, en
concreto, a fecha de redaccién de las presentes lineas, habria que pagar 0,1 ether, o lo
que equivalente a la moneda en curso legal existente en Espaia, unos 124 euros. En el
caso de que se quisiera adquirir el Coliseo de Roma a través de la citada plataforma, la
cuestion se complica tanto econédmicamente como a nivel practico, ya que, el mismo se
encuentra dividido en 6 parcelas de terreno distintas, solo estando 2 de ellas libres en
la actualidad, por lo que, para adquirirlo en completo, habria que negociar con el
comprador de las parcelas restantes.

44 SuperWorld, disponible en https://www.superworldapp.com/about-us, (consultado el 7 de octubre de
2022).
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Y, llegados a este momento, debe formularse la siguiente pregunta, éentonces, se
adquiere la propiedad de algin inmueble mediante la compra de una parcela de
terreno en SuperWorld? La respuesta debe ser del todo negativa. En efecto, lo Unico
que se adquiere es un derecho de propiedad intelectual sobre el NFT comprado® v, la
posible rentabilidad econdmica a obtener, sera mediante el comercio posterior que
pudiera existir, en el caso de que alguna persona quisiera obtener en la citada
plataforma, un terreno que ya ha sido adquirido previamente.

Resulta también complejo, atisbar otras posibles formas de rentabilidad econdmica,
como pudieran ser las derivadas de celebraciones de eventos en el metaverso de
terrenos que hubieran sido adquiridos previamente en forma de NFT por parte de
alguna persona y, que exigiera una contraprestacién por la realizacidon del citado
evento. Piénsese, por ejemplo, el hecho de que una vez que se ha adquirido la playa de
la Caleta en forma de NFT, el duefio es conocedor de que el ayuntamiento de la ciudad
va a celebrar un evento virtual, donde los asistentes mediante medios de realidad
virtual, asistan a un concierto en la citada playa. Pues bien, aunque se realizara el
citado evento, dificilmente existirdn mecanismos juridicos para exigir una
contraprestacion por la posible «cesidn de ese espacio».

La segunda plataforma citada para la adquisicion de terrenos en el metaverso, era
Decentraland?®. En este caso, si debe considerarse que al contrario que la analizada
anteriormente, Decentraland si se trata de un verdadero metaverso, donde las
personas pueden realizar actividades diarias en un mundo parecido a un videojuego,
pero para poder participar en la toma de decisiones del citado mundo, resulta
necesaria la concentracion de poder y, el mismo se obtiene mediante la adquisicion de
propiedades, en forma de NFT que, como ocurria también con anterioridad, pueden ser
ya no solo vendidas posteriormente, sino también alquiladas o cedidas para la
celebracion de actividades dentro del citado espacio®’.

En relacion al funcionamiento, debe destacarse que existen varios tokens propios en la
plataforma. Asi, el token basico a través del cual se pueden adquirir propiedades, es
denominado MANA vy, se basa en la tecnologia Ethereum, ya citada con anterioridad,

45 ALVARADO BAY0, Mariela, y Supo CALDERON, Daniela, «Metaverso y Non-Fungible Tokens (NFTs): Retos
y Oportunidades desde la perspectiva del derecho de marcas», Revista lus et Veritas, (2022), n? 62, ,
p. 119y ss.

46 Web oficial Decentraland, https://decentraland.org/. Consultado el 8 de octubre de 2022.

47 Un estudio econdmico interesante sobre la evolucién de los precios de venta en el citado espacio,
pueden encontrarse en la obra de YENCHA, Christopher, «Spatial Heterogeneity and Non-Fungible Token
Sales: Evidence from Decentraland Land Sales», en SSRN, (2022), p, 4 y ss.
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resultando 1 MANA en octubre de 2022 al cambio con euros, la cantidad de 0,62. Pues
bien, a través de los MANA, se pueden adquirir bienes inmuebles en el citado
metaverso, y en ese momento, cada inmueble sera representado por otro token, que
serd denominado LAND. Cada LAND, serd unico e independiente, reflejando las
caracteristicas propias de cada terreno que represente® y, cuando existan dos
propiedades que fueran del mismo duefo y estuvieran juntas, esos tokens LAND, se
convertirdan en un token Estate, resultando éste ultimo bastante importante de cara a
tomar decisiones que afecten al futuro de la comunidad.

Al final, aunque mas bien que un escenario virtual de puro recreo, parece un sistema
feudal de dominio, debe advertirse que se trata de una plataforma que se esta
utilizando como paradigma de las posibilidades que puede producir en la sociedad en el
Metaverso, pero ahora bien, realmente, no se adquirird de nuevo mediante la
adquisiciones de los tokens descritos con anterioridad, derecho de propiedad alguno.

4.3. La tokenizacion de inmuebles mediante su mdultiple division.

Tras la descripcidn de los dos anteriores escenarios relativos a la posible adquisicién de
bienes inmuebles en el metaverso, llega el momento de analizar la ultima posibilidad
que, ademas, se trata de la mas desarrollada de todas, ya que, se encuentra en un
proceso de expansidon importante. Debe advertirse con caracter previo que, en
realidad, con la misma tampoco se adquirira realmente la propiedad de ningun
inmueble, por lo que se observa con claridad que, en la actualidad, resulta
extremadamente compleja la citada posibilidad mediante los sistemas propios del
metaverso.

En concreto, si se realiza una busqueda en Internet relativa a la tokenizacion de bienes
inmuebles, se pueden encontrar diferentes titulares relativos a la venta o alquiler de
inmuebles tokenizados, pero en realidad, en los mismos, no se produce ninguna
adquisicién de la propiedad de algun bien inmueble por parte de los adquiriente de los
tokens, sino que lo que en verdad se obtiene, son derechos de crédito en forma de
tokens a través de adentrarse en préstamos participativos sobre bienes inmuebles®. Es

48 para profundizar sobre el funcionamiento del citado token, entre otras, puede observarse la obra de,
GOANTA, Catalina, «Selling LAND in Decentraland: The Regime of Non-fungible Tokens on the Ethereum
Blockchain Under the Digital Content Directive», en AA.VV., Disruptive Technology, Legal Innovation, and
the Future of Real Estate, Ed. Springer, Londres, 2020, p. 141 y ss.
49 ZHENG, Max, y SANDNER, Philipp, «Asset Tokenization of Real Estate in Europe», en AAVV., Blockchains
and the Token Economy, Ed. Springer, Londres, 2022, p. 185y ss.
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decir, los tokens que aqui entrarian en escena, son los denominados con anterioridad,
utility tokens.

De hecho, en Espafia ya pueden encontrarse grupos empresariales que se encuentran
desarrollando la citada actividad, pudiendo destacarse entre ellos, al grupo Reental®,
qgue funciona como una especie de Sociedad Andnimas Cotizadas de Inversidon
Inmobiliaria (en adelante SOCIMI), dedicandose a tokenizar bienes inmuebles en un
numero determinado de tokens, vendiendo los mismos por unidad a las personas que
se encuentren interesadas en su adquisicién, adquiriendo estas ultimas, un derecho
participativo que se traducird en la obtencién de una serie de beneficios
predeterminados mediante la firma de un acuerdo comercial, gracias a la explotacion
del inmueble mediante su alquilery, la posterior venta del mismo.

Si se accede a su portal, se podra observar con claridad el numero de inmuebles que
tienen tokenizados, pudiendo adquirir la citada participacion mediante la equivalencia
de un token= 100 euros. Ademads, en cada inmueble aparece la informacion relativa a la
inversion, en base a los postulados establecidos por la Comisién Nacional de Mercado
de Valores y, también se podria descargar el acuerdo que el adquiriente del token debe
firmar para cada inmueble, donde aparecen las condiciones de explotacién econdmica
del mismo y, por tanto, la rentabilidad econdmica que podra obtener el inversor.

Evidentemente, como se puede apreciar, este tipo de tokenizacion de bienes inmuebles
no llevara aparejada en ningun momento, la adquisicién de la propiedad por parte del
inversor, ni aunque comprara la totalidad de los mismos, ya que en ese caso, lo Unico
gue obtendra sera la totalidad de la rentabilidad obtenida con el alquiler y la posterior
venta del inmueble, descontando, claro estd, el porcentaje que se queda Reental.

5. NOTAS CONCLUSIVAS
Llegados a este punto, es necesario aportar una serie de ideas finales en relacién al
contenido expuesto.

|.-Parece evidente que el desarrollo tecnoldgico del metaverso es imparable y con el
mismo, los retos juridicos que se acontecen son practicamente inimaginables,

resultando interesante abordar el relativo a la adquisicién de la propiedad de bienes
inmuebles en los mismos.

%0 Grupo Reental, https://www.reental.co/, (consultado el 10 de octubre de 2022).
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Il.- Por ello, como se ha puesto de manifiesto, en el fendomeno denominado
tokenizacion de bienes inmuebles, pueden encontrarse hasta tres situaciones o
escenarios distintos que, daran lugar a distintas soluciones juridicas en relacién con la
adquisicién (o no) de un derecho real de propiedad sobre el inmueble tokenizado. Asi,
en el caso de que la tokenizacion lleve consigo una indudable vinculacién con el activo
fisico en cuestion, podria adquirirse la propiedad con la concurrencia de dos elementos
clasicos dentro de la disciplina del Derecho Civil, como son el titulo y el modo. Ahora
bien, nunca se obtendra una protecciéon completa al comprador del inmueble
tokenizado, si el mismo no accede al Registro de la Propiedad. Cuestidn distinta ser3, la
necesaria modernizacion en su funcionamiento del citado registro que, deberd
apoyarse en su futuro, sin ningun tipo de duda, en la tecnologia blockchain.

lll.- Ahora bien, en el resto de escenarios descritos, no se produce una adquisicion de la
propiedad con la tokenizacion de los inmuebles. Asi, en la venta de terrenos en forma
de NFT que realiza, entre otras, la compafia SuperWorld, sélo se obtiene un derecho de
propiedad intelectual, con el que obtener un posible beneficio econdmico con su
posterior venta y, como no, el supuesto de la division de inmuebles en un conjunto
limitado de tokens, al objeto de obtener un instrumento de financiacién parecido a un
préstamo participativo, donde el adquiriente del supuesto token inmobiliario, lo Unico
qgue obtendra sera un derecho de participacidn a una posibles ganancias futuras.

IV.- Por todo ello, debe concluirse que la expresidn tokenizacion inmobiliaria es muy
amplia, aludiendo a realidades que en ningiin momento van a dar lugar a la adquisicién
de la propiedad de ningun inmueble. De hecho, todavia la posibilidad de inscripcion de
un token en el Registro de la Propiedad para vincularlo realmente con un bien inmueble
en concreto, no parece haberse llevado a la practica, pero como ha quedado acreditada
la doctrina, sera a dia de hoy, la Unica manera de conseguir una verdadera proteccion
para el adquiriente del citado token.
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