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CAPITULO 1.
INTRODUCCION

Este capitulo introductorio presenta la tecnologia Blockchain como
un motor clave en la transformacion digital global, destacando su
impacto en sectores como finanzas y logistica en general, asi como
turismo en particular. En la industria hotelera, Blockchain facilita la
automatizacion de procesos, la gestion segura de identidades y la
tokenizacion de activos, herramienta central en esta tesis para
financiar proyectos hoteleros. Ademas, mejora la confianza entre
clientes, inversores y operadores al eliminar intermediarios y reducir
costes. El capitulo aborda la problemadtica, define objetivos y
describe la estructura de la tesis, estableciendo las bases teoricas y
metodoldgicas del estudio.
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1.1. INTRODUCCION Y CONTEXTUALIZACION DE LA
TECNOLOGIA BLOCKCHAIN Y SU IMPORTANCIA EN EL SECTOR
HOTELERO

Desde la creacion de Bitcoin en 2008, la tecnologia Blockchain ha revolucionado
significativamente, trascendiendo su uso inicial en criptomonedas para consolidarse como una
infraestructura digital disruptiva capaz de transformar multiples sectores econémicos (Tapscott
y Tapscott, 2016). Esta tecnologia funciona como un libro digital donde cada pagina (llamada
bloque) estd conectada a la anterior, y una vez escrita, no se puede cambiar. Asi, permite
registrar, verificar y compartir informacioén de forma segura, transparente y descentralizada,
sin depender de intermediarios tradicionales.

Este avance tecnoldgico ha provocado un cambio profundo en la manera en que se gestionan
las transacciones y se aseguran los datos, reduciendo costes y aumentando la eficiencia en
procesos que histéricamente dependian de terceros. En el sector financiero, por ejemplo, la
adopcion de las finanzas descentralizadas o decentralised finance (DeFi) ha permitido ofrecer
servicios como préstamos, seguros y gestion de activos mediante contratos inteligentes,
eliminando la necesidad de instituciones centrales y disminuyendo barreras de acceso (Schir,
2021). Paralelamente, gobiernos y bancos centrales estan explorando el desarrollo de monedas
digitales emitidas por bancos centrales o central bank digital currency (CBDC), que prometen
mejorar la eficiencia y trazabilidad del dinero fiduciario (Auer, 2020). La importancia de la
tecnologia Blockchain se extiende a regiones con sistemas financieros fragmentados o
limitados, donde esta tecnologia ofrece una alternativa viable para la inclusion financiera,
facilitando el acceso a servicios esenciales como pagos mdviles, remesas y microcréditos,
especialmente para personas no bancarizadas (Narula, 2020).

En este contexto, el sector hotelero se presenta como un campo particularmente beneficiado
por la adopcion de la tecnologia Blockchain. Tradicionalmente, la industria hotelera ha
enfrentado desafios relacionados con la intermediacion excesiva, donde agencias de viajes
online u online travel agencies (OTAs) y otros intermediarios imponen comisiones elevadas
que afectan la rentabilidad de los establecimientos. Blockchain permite reducir o eliminar estos
intermediarios, facilitando la gestion directa de reservas y pagos a través de sistemas
descentralizados que garantizan la transparencia, la seguridad y la eficiencia en las
transacciones.

Ademas, la tecnologia posibilita la implementacion de contratos inteligentes que automatizan
procesos contractuales y de cumplimiento, como la gestion de reservas, cancelaciones y
politicas de reembolso, reduciendo la carga administrativa y los riesgos de fraude. También
abre la puerta a nuevos modelos de negocio, como la tokenizacién de activos hoteleros, que
permite la inversion fraccionada y la democratizacion del acceso a la propiedad y financiacion
de proyectos hoteleros (Paktiti y Economides, 2023).

Por lo tanto, la integracion de Blockchain en el sector hotelero no solo mejora la experiencia
del cliente y reduce costes operativos, sino que también promueve una mayor inclusion
financiera y acceso a servicios, fortaleciendo la competitividad y sostenibilidad de la industria
en un entorno global cada vez més digitalizado.
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La industria hotelera contemporanea enfrenta desafios estructurales que dificultan su
crecimiento y sostenibilidad, entre los cuales destacan la complejidad para captar financiacion
y la elevada dependencia de intermediarios en la comercializacion de sus servicios (Buhalis y
Leung, 2018). Estos obstaculos impactan negativamente en la rentabilidad, autonomia
operativa y capacidad de innovacién de los establecimientos, particularmente en hoteles
independientes y cadenas pequenas que carecen del volumen y respaldo financiero de grandes
corporaciones (Jones et al., 2016). En este contexto, la tecnologia Blockchain se presenta como
una herramienta disruptiva con potencial para transformar los mecanismos tradicionales de
acceso a recursos financieros y la gestion de la relacion directa con los clientes, facilitando
modelos més eficientes, transparentes y descentralizados (Antoniadis et al., 2021).

En el ambito de la financiacion y como problematica tradicional, el sector hotelero depende
mayoritariamente de préstamos bancarios, capital privado y fondos de inversion, vias que
suelen implicar procesos costosos, burocraticos y lentos. Estas condiciones limitan
especialmente a los hoteles de menor tamafio, que enfrentan dificultades para cumplir con los
requisitos financieros y garantias exigidas, lo que restringe sus posibilidades de inversion para
renovacion o expansion (Diaz y Rodriguez, 2019).

Simultdneamente, la distribucién y comercializacion de los servicios hoteleros estd fuertemente
dominada por intermediarios como las agencias de viajes en linea u online travel agencies
(OTAs) y touroperadores. Estos actores imponen comisiones elevadas que pueden oscilar entre
el 15 %y 25 % del valor de la reserva, reduciendo considerablemente los margenes de beneficio
de los hoteles. Ademas, esta dependencia limita el contacto directo con los clientes, impidiendo
la personalizacion del servicio y dificultando la gestion integral de la experiencia del huésped
(Vinod, 2024; Law et al., 2017).

Como propuesta de solucion basada en la tecnologia Blockchain, objeto de estudio en el
presente trabajo, se observa y propone que la tokenizacion de activos hoteleros mediante
tecnologias Blockchain emerge como un mecanismo innovador para superar las barreras
mencionadas. Este proceso consiste en la digitalizacion de la propiedad, derechos sobre
inmuebles, ingresos futuros o proyectos hoteleros en tokens negociables, lo que facilita la
inversion fraccionada y amplia el acceso a un grupo diverso de inversores, incluyendo
pequefios y medianos participantes (Mougayar, 2016; Tapscott y Tapscott, 2016). Al
proporcionar transparencia, trazabilidad y liquidez, la tokenizacién fomenta la confianza de los
inversores y reduce los costes asociados al eliminar intermediarios financieros tradicionales.

Adicionalmente, los contratos inteligentes permiten automatizar procesos criticos en la gestion
hotelera, tales como reservas, pagos y politicas de cancelacion, minimizando errores, fraudes
y costes administrativos (Christidis y Devetsikiotis, 2016). Por tltimo, la implementacion de
plataformas de distribucion basadas en Blockchain puede habilitar a los hoteles canales de
comercializacidn directos, disminuyendo la dependencia de OTAs y mejorando la interaccion
y fidelizacion de los clientes (Sigala, 2018).

La integracion de la tecnologia Blockchain en los ambitos de financiacion y distribucion
hotelera ofrece multiples beneficios. Entre ellos, destaca el aumento de la liquidez y
accesibilidad al capital, la reduccién de costes y comisiones, la mejora sustancial de la
transparencia y seguridad de las transacciones, asi como la promocioén de modelos de negocio
innovadores que democratizan la inversion y enriquecen la experiencia del cliente (Narula,
2020). En conjunto, estas ventajas fortalecen la autonomia financiera de los hoteles, impulsan

15



la innovacion y potencian la competitividad del sector en un mercado global cada vez mas
digitalizado y dindmico.

1.2. PROBLEMATICA Y OBJETIVOS

El sector de hoteles independientes en Espafia representa una parte significativa de la industria
turistica nacional. Sin embargo, estos establecimientos enfrentan desafios persistentes para
acceder a fuentes tradicionales de financiacion como préstamos bancarios, créditos
comerciales, emision de deuda tradicional, fondos de inversion y capital privado. A pesar del
crecimiento y la importancia del sector, los hoteles independientes y de tamafio medio suelen
sufrir restricciones crediticias que dificultan la inversion en infraestructura, modernizacion y
expansion (CBRE Spain, 2025).

En los ultimos anos, las politicas monetarias del Banco Central Europeo (BCE) han derivado
en un aumento de los tipos de interés. Esto ha incrementado el coste de la deuda para las
empresas, con una carga financiera del 17,7 % en 2024, el nivel més alto desde 2012 (Banco
de Espafia, 2024). Este encarecimiento afecta especialmente a las pequenas empresas con
margenes reducidos, como los hoteles independientes.

Los hoteles independientes son considerados prestatarios de alto riesgo debido a su menor
tamafio, limitados activos para garantia y la estacionalidad propia del turismo. Segin CEHAT
y PwC (2023), el 36 % de las empresas hoteleras presentan un riesgo crediticio alto o muy alto,
siendo los establecimientos de reciente construccion los mas vulnerables.

El sistema bancario espafiol ha reducido su exposicion crediticia a las empresas no financieras.
El crédito a las empresas representa actualmente el 63,5 % del PIB, uno de los niveles mas
bajos historicamente (Banco de Espafia, 2024). Esta situacion ha llevado a una politica
crediticia mas restrictiva, especialmente en sectores volatiles como el turistico y hotelero.

En 2024 se registraron un promedio de 14.613 establecimientos hoteleros en Espafia, de los
cuales el 73,4% son independientes y el 26,6% pertenecen a cadenas hoteleras nacionales e
internacionales (Hosteltur, 2025). Numerosos hoteles independientes carecen de activos
tangibles suficientes para garantizar préstamos bancarios. Incluso cuando cuentan con
inmuebles, el valor de las garantias suele verse afectado por factores como la ubicacion,
estacionalidad e incertidumbres econdomicas (Pelaez-Verdet y Loscertales-Sanchez, 2021).

A continuacioén, se presenta Tabla 1 que resume la evolucion del crédito al sector hotelero,
destacando la disminucion que afecta especificamente a los hoteles independientes y que ilustra
la tendencia decreciente de la disponibilidad crediticia desde 3.200M € en 2018 hasta 1.900M
€ en 2023.
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Tabla 1. Evolucion del crédito a hoteles independientes en Espaiia (2018 —2023)

Crédito total al sector Crédito a hoteles Variacion interanual (%) en
hotelero (millones €) independientes (millones €) hoteles independientes

2018 8.500 3.200 -

2019 8.700 3.100 -3,10%
2020 7.800 2.700 -12,90%
2021 7.500 2.400 -11,10%
2022 7.200 2.100 -12,50%
2023 7.000 1.900 -9,50%

Fuente: Banco de Espaiia (2024)

La continua reduccion del crédito limita la capacidad de los hoteles independientes para
mantener y modernizar sus instalaciones, adoptar tecnologias digitales o ampliar sus servicios.
Esto afecta a su competitividad y pone en riesgo la sostenibilidad de muchos establecimientos
en un mercado turistico y hotelero cada vez mas exigente (Al Ghunaimi, 2025).

Ante las limitaciones de la financiacion bancaria tradicional, soluciones innovadoras como la
tokenizacion o digitalizacion de activos hoteleros mediante Blockchain ofrecen una alternativa
prometedora. Digitalizando derechos de propiedad o flujos futuros de ingresos en tokens
negociables, los hoteles independientes pueden atraer a una base diversificada de inversores,
incluyendo pequefios inversores, democratizando asi el acceso al capital (Tapscott y Tapscott,
2016; Mougayar, 2016). La tokenizacion incrementa la transparencia, liquidez y reduce la
dependencia de intermediarios financieros, lo que potencialmente disminuye los costos de
financiacion y fomenta la innovacion en el sector.

Los hoteles independientes en Espafia enfrentan restricciones crediticias significativas,
motivadas por factores macroecondomicos, percepciones de riesgo y politicas bancarias. Esta
situacion demanda explorar nuevas vias de financiacion para sostener el crecimiento y
competitividad del sector. La tokenizacion mediante Blockchain surge como un mecanismo
viable y disruptivo, alineado con la transformacion digital de la industria hotelera, sin embargo,
su implementacién en el sector hotelero es escaso.

Existen numerosas publicaciones que abordan la definicion, técnicas, modelos conceptuales,
literatura y evolucion de la tokenizacion de activos en distintos sectores econdmicos,
especialmente en el ambito financiero e inmobiliario. Sin embargo, atin se percibe una carencia
de trabajos que ofrezcan una vision de conjunto sobre su aplicacion especifica en el sector
hotelero, lo cual dificulta su comprension e implementacion por parte de gestores, inversores
y responsables de la toma de decisiones en la industria turistica. Con el fin de dar respuesta a
estas lagunas en la investigacion, el objetivo principal de esta tesis doctoral es profundizar en
el marco conceptual de la tokenizacion de activos hoteleros y analizar su potencial como
herramienta innovadora de financiacidn, identificando tematicas clave, autores relevantes,
principales canales de publicacion y lineas futuras de investigacion. Para abordar de manera
adecuada este objetivo general, se han establecido los siguientes objetivos especificos, los
cuales derivan de una serie de preguntas clave formuladas durante la fase inicial de la
investigacion.

Objetivo especifico 1 (OE1). ;Cudles son las principales tendencias, vacios de
investigacion y oportunidades futuras identificadas en la literatura cientifica sobre el
uso de la tecnologia Blockchain en la tokenizacion de activos en el sector turistico y
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hotelero? Para dar respuesta a esta pregunta, se ha planteado como objetivo especifico
realizar un andlisis sistematico y bibliométrico de la literatura cientifica existente, con
el fin de identificar dichas tendencias, detectar vacios tematicos y sefalar oportunidades
de investigacion futura. Esta linea de estudio fue presentada como capitulo de libro en
el Congreso COMRED, bajo el titulo “Uso de tecnologia Blockchain en la tokenizacion
de activos hoteleros” (Galindo Rubio et al., 2024; Vime et al., 2024), constituyendo la
principal contribucion académica del presente trabajo (OEl). Los subobjetivos
vinculados al objetivo OE1 son los siguientes:

- Revisar y clasificar las publicaciones académicas existentes que aborden
la relacion entre Blockchain, tokenizacion y el sector turismo-hoteleria, a
partir de bases de datos cientificas reconocidas (Scopus, Web of Science,
etc.)

- Aplicar técnicas bibliométricas para identificar patrones de publicacion,
autores influyentes, redes de coautoria, palabras clave relevantes y
evolucion temporal de la produccion cientifica.

- Detectar vacios y lineas emergentes de investigacion, sefialando areas
poco exploradas que pueden servir como base para investigaciones futuras
y desarrollos aplicados en la industria hotelera.

Objetivo especifico 2 (OE2). ;Qué tipos de tokenizacion pueden aplicarse en el sector
hotelero y cudles son sus principales caracteristicas y etapas de implementacién? Esta
pregunta guia el desarrollo del OE2 orientado a identificar los diferentes tipos de
tokenizacion aplicables en el sector hotelero, asi como los procesos de creacion,
emision y adquisicion de un token. Para ello, se abordan tres ejes fundamentales de la
investigacion: la clasificacion de los tipos de tokenizacion, la descripcion de los
procesos de creacion y emision de tokens, y el andlisis de su modelo econémico
(tokenomics). Los subobjetivos vinculados al objetivo OE2 son los siguientes:

- Clasificar los tipos de tokenizacion relevantes para el sector hotelero y su
aplicabilidad practica.

- Describir las fases del proceso de creacion y emision de un token.

- Describir el modelo econdmico de un token — tokenomics.

Objetivo especifico 3 (OE3). ;Qué aprendizajes pueden extraerse del andlisis de casos
practicos de tokenizacion en el sector hotelero, considerando sus beneficios, desafios y
modelos de implementacion tecnoldgica? Esta pregunta guia el desarrollo del objetivo
especifico 3 (OE3), cuyo proposito es analizar experiencias reales de tokenizacion en
el ambito hotelero para comprender a fondo sus ventajas, dificultades y formas de
implementacion tecnoldgica. Los subobjetivos vinculados al objetivo OE3 son los
siguientes:

- Analizar la implementacion de sistemas descentralizados, autonomos e
inteligentes.

- Identificar los hoteles que han implementado procesos de tokenizacion.

- Describir el diagrama de funcionamiento del protocolo empleado en la
tokenizacion de inmuebles hoteleros.
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A continuacion, y en Tabla 2 se observa como se estructura el objetivo general, los objetivos

especificos y subobjetivos.

Tabla 2. Objetivo general, objetivos especificos y subobjetivos

OBJETIVO GENERAL

OG. Profundizar en el marco

potencial como herramienta
innovadora de financiacion,
identificando tematicas clave,
autores relevantes, principales
canales de publicacion y lineas
futuras de investigacion

conceptual de la tokenizacion de
activos hoteleros y analizar su

OBJETIVOS ESPECIFICOS

OEL1. Realizar un analisis
sistematico y bibliométrico de la
literatura cientifica sobre ¢l uso
de la tecnologia blockchain en la
tokenizacion de activos en el sector
turistico y hotelero

SUBOBJETIVOS
Revisar y clasificar las
publicaciones académicas
existentes que aborden la relacion
entre blockchain, tokenizacion y el
sector turismo-hoteleria, a partir de
bases de datos cientificas
reconocidas

Aplicar técnicas bibliométricas para
identificar patrones de publicacion,
autores influyentes, redes de
coautoria, palabras clave relevantes
y evolucion temporal de la
produccion cientifica

Detectar vacios y lineas emergentes
de investigacion, sefialando areas
poco exploradas que pueden servir
como base para investigaciones
futuras y desarrollos aplicados en
la industria hotelera

OE2. Identificar los diferentes
tipos de tokenizacion aplicables
al sector hotelero y sus procesos
de creacion, emision y adquisicion
de un token

Clasificar los tipos de tokenizacion
relevantes para el sector hotelero y
su aplicabilidad practica

Describir las fases del proceso de
creacion y emision de un token

Describir el modelo econémico de
un token — tokenomics

OE3. Analizar casos practicos de
tokenizacion aplicados al sector
hotelero con el fin de comprender
sus beneficios, desafios y modelos
de implementacion

Analizar la implementacion de
sistemas descentralizados,
autéonomos e inteligentes

Identificar los hoteles que han
implementado procesos de
tokenizacion

Describir el diagrama de
funcionamiento del protocolo
empleado en la tokenizacion de
inmuebles hoteleros

Fuente: Elaboracion propia (2025)
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1.3. ESTRUCTURA DE LA TESIS DOCTORAL

Este proyecto de investigacion comienza con este primer capitulo introductorio que
proporciona a los lectores una descripcion clara y concisa de la aplicacion de la tecnologia
Blockchain en el campo de la tokenizacion de activos hoteleros.

En el capitulo 2 se establece una base conceptual sobre la tecnologia Blockchain, considerada
como el eje estructural de la presente investigacion. Se procede a la delimitacion técnica del
concepto, abordando su evolucion cronoldgica desde su aparicion hasta su estado actual.
Finalmente, se realiza un andlisis de sus principales casos de uso, asi como de su impacto en
los sistemas econdmicos y modelos de negocio contemporaneos.

En el capitulo 3, una vez detallado el concepto de la tecnologia Blockchain y sus principales
casos de uso, examina el potencial de la tecnologia Blockchain, aplicada mediante la
tokenizacion de activos, en la optimizacion de la gestion operativa y financiera en el sector
hotelero. La tokenizacion se define como el proceso mediante el cual se representa digitalmente
un activo mediante un identificador Unico (token) registrado en una infraestructura de libro
mayor distribuido (distributed ledger technology, DLT), lo que permite su emision,
transferencia y almacenamiento de forma segura y transparente. Esta estrategia no solo habilita
mecanismos innovadores de financiacion e inversion, sino que también brinda a las empresas
hoteleras herramientas para reconfigurar sus modelos de negocio, incrementar su
competitividad y responder de manera eficaz a las dindmicas del ecosistema digital
contemporaneo.

En el capitulo 4 se presentan casos empiricos que ilustran cémo diversos agentes del sector
hotelero estdn empleando tecnologia Blockchain para fraccionar la propiedad de activos, captar
capital, optimizar procesos internos y reforzar la transparencia financiera. Estos estudios de
caso evidencian no solo la viabilidad técnica y econémica de la tokenizacion, sino también su
capacidad para introducir modelos innovadores de gobernanza y sostenibilidad. El propdsito
es proporcionar una vision practica y documentada del impacto transformador que esta
tecnologia representa para la hoteleria contemporanea y su evolucion futura.

Finalmente, en el capitulo 5 se exponen las conclusiones generales derivadas de esta
investigacion, asi como las principales contribuciones académicas en torno a la aplicacion de
la tecnologia Blockchain en la tokenizacion de activos hoteleros. Se analizan las implicaciones
mas relevantes para el sector, destacando cémo estos avances pueden transformar los modelos
de financiacion, propiedad, gestiobn operativa y transparencia en la industria hotelera.
Asimismo, se identifican las principales limitaciones metodoldgicas y contextuales del estudio,
y se proponen futuras lineas de investigacion orientadas a profundizar en el desarrollo
tecnologico, el marco regulatorio y la adopcion efectiva de estos modelos en establecimientos
hoteleros.

La estructura general de la presente tesis se resume en Tabla 3.
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Tabla 3. Estructura general de la tesis doctoral

CAPITULOS TEMAS PRINCIPALES

1.1. Introduccion y contextualizacion de la tecnologia Blockchain y su importancia en el sector hotelero
1.2. Problematica y objetivos

1.3. Estructura de la tesis doctoral

1.4. Metodologia

1.5. Analisis bibliométrico

1.6. Referencias bibliograficas

Capitulo 1. Introduccion

2.1. Conceptos basicos

2.2. ;Qué es la tecnologia Blockchain?
2.2.1. Protocolos de consenso basados en pruebas (proof based)
2.2.2. Protocolos de consenso basados en votaciones

2.3. Evolucion de la tecnologia Blockchain

2.4. Caracteristicas de la tecnologia Blockchain

2.5. Tipos de tecnologia Blockchain

2.6. Aplicabilidad de la tecnologia Blockchain

2.7. Referencias bibliograficas

Capitulo 2. Blockchain: origen,
definicion, tipologias y aplicaciones

3.1. Tokenizacion
3.1.1. Conceptos basicos
3.1.2. Tendencias en tokenizacion
3.2. Uso de contratos inteligentes o smart contracts en el sector hotelero
3.2.1. Definicion
3.2.2. Aplicaciones
3.3. Diferentes tipos de tokenizacion aplicables al sector hotelero
Capitulo 3. Aplicacion de la tecnologia  3.3.1. Tokens de utilidad o wtility tokens
blockchain en la tokenziacion de activos ~ 3.3.2. Tokens de seguridad o security tokens
hoteleros 3.3.3. Tokens no fungiles o Non-Fungible Tokens (NFT's)
3.3.4. Tokens de pago o payment tokens (criptomonedas)
3.4. Modelo econdémico del token - tokenomics
3.4.1. Tokenomics y conceptos
3.4.2. Disefio del token
3.4.3. Legislacion vigente aplicable
3.4.4. Vehiculos de proposito especial o special purpose vehicles (SPV)
3.5. Referencias bibliogréficas

4.1. Innovacion en el sector hotelero

4.1.1. Contexto historico

4.1.2. Tendencias en la aplicacion de innovaciones tecnologicas en el sector hotelero
4.2. Blockchain en el sector hotelero

4.2.1. Reduccion de costes

4.2.2. Internacionalizacion de las PYMEs hoteleras

4.2.3. Inalterabilidad en el registro de los datos

Capitulo 4. Casos practicos de A X o
4.2.4. Representacion digital de activos y financiacion

tokenizacion en el sector hotelero o
4.3. Tokenizacion en el sector hotelero

4.3.1. Vision preliminar
4.3.2. Modelo de negocio de las plataformas especializadas en la tokenizacion de activos hoteleros
4.3.3. Distribucion y emision de un token en la tokenizacion de activos hoteleros
4.3.4. Ejemplos practicos de tokenizacion en el sector hotelero
4.3.5. Tendencias emergentes en la tokenizacion hotelera para 2025
4.4. Referencias bibliogréficas

5.1. Principales conclusiones

5.2. Implicaciones para la gestion
Capitulo 5. Conclusiones 53. Llfnlta010nes o

5.4. Nivel de alcance de los objetivos

5.5. Futuras lineas de investigacion

5.6. Referencias bibliograficas

Fuente: Elaboracion propia (2025)

Como conclusion, esta investigacion ha explorado de manera completa como se utiliza la
tecnologia Blockchain para la tokenizacién de activos en el sector turistico y hotelero,
centrandose en dos aspectos clave.

Primero, se revisd y analiz6 la literatura cientifica existente, lo que permitié descubrir las
tendencias actuales, las areas que aun necesitan mas estudio y posibles temas para futuras
investigaciones. Este andlisis mostr6 que, aunque hay un creciente interés en cémo la
tecnologia Blockchain puede aplicarse al sector hotelero, todavia hay poca informacion
especifica sobre su uso en la tokenizacion de activos hoteleros.
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En segundo lugar, se identificaron los distintos tipos de tokenizacidon que se pueden aplicar en
hoteles, asi como los procesos para crear, emitir y adquirir estos tokens. Este enfoque practico
ayuda a entender mejor los modelos que existen hoy en dia y como podrian implementarse en
el mundo real. Asi, se establece una base clara para seguir investigando y desarrollando
soluciones innovadoras que mejoren la financiacion, la eficiencia y la transparencia en la
gestion de activos hoteleros utilizando tecnologia descentralizada.

En resumen, estos dos enfoques muestran como la tecnologia Blockchain puede ser una
herramienta clave para transformar el negocio hotelero, y abren el camino para investigaciones
que tengan un impacto tanto académico como empresarial.

1.4. METODOLOGIA

La investigacion adopta un enfoque cualitativo con un disefio de revision sistematica y
bibliométrica de la literatura cientifica, orientado a identificar las principales tendencias, vacios
y oportunidades de investigacion en torno al uso de la tecnologia Blockchain y la tokenizacion
de activos en el sector hotelero y turistico.

La obtencion de datos se realizé mediante la consulta de bases académicas especializadas como
Web of Science siguiendo criterios de inclusion y exclusion previamente definidos. Este
procedimiento permitié reunir un corpus de publicaciones relevantes, garantizando la
pertinencia y actualidad de la muestra documental.

El andlisis bibliométrico se llevo a cabo mediante indicadores de productividad cientifica,
coautoria, redes de colaboracion y analisis de coocurrencias de palabras clave, complementado
con una revision sistemdtica de la literatura para contextualizar los hallazgos desde una
perspectiva cualitativa.

El tratamiento y visualizacion de los datos se apoyd en herramientas como Bibliometrix (R),
que facilitaron la organizacion, segmentacion y representacion grafica de las relaciones entre
autores, temas y tendencias.

La metodologia cualitativa basada en una revision sistematica y en un analisis bibliométrico se
ha disefiado en estrecha relacioén con los objetivos especificos planteados (Tabla 4):

1. Andlisis sistematico y bibliométrico de la literatura cientifica existente.
Para alcanzar este objetivo, se empled una estrategia de busqueda en bases de datos
académicas como Web of Science y se aplicaron criterios de inclusion y exclusion que
garantizaron la seleccion de publicaciones relevantes. Posteriormente, se realizd un
andlisis bibliométrico con herramientas como Bibliometrix (R), lo que permitid
identificar tendencias de investigacion, vacios tematicos y futuras lineas de estudio.

2. Identificar los diferentes tipos de tokenizacidon aplicables al sector hotelero y sus
procesos de  creacién, emision y  adquisicion de un  token.
Este objetivo se abordé mediante una revision de literatura especializada, analizando
documentos académicos, informes técnicos y publicaciones de la industria. Esta
estrategia permitidé sistematizar la clasificacion de los modelos de tokenizacion,
describir sus mecanismos de emision y adquisicion, y evaluar su aplicabilidad al &mbito
hotelero.
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3. Analizar casos practicos de tokenizacion aplicados al sector hotelero.
Para dar respuesta a este objetivo, se recurrid al analisis documental y comparativo de
casos de estudio identificados en la literatura académica y en informes sectoriales. Esta
aproximacion permitid examinar experiencias reales de tokenizacién en hoteles,
evaluar sus beneficios y desafios, asi como extraer aprendizajes sobre los modelos de
implementacion observados.

Tabla 4. Relacion entre objetivos, técnicas metodologicas y fuentes de datos

OEL. Realizar un analisis sistematico y
bibliométrico de la literatura cientifica

. . . . Revision sistematica + analisis Bases de datos académicas (Web of

existente, con el fin de identificar tendencias, |, . . , . e . .
. " . bibliométrico con Bibliometrix (R) Science)

vacios tematicos y oportunidades de
investigacion futura.
OE2. Identificar los diferentes tipos de
tokenizacion aplicables al sector hoteleroy  [Revision de literatura especializada Articulos cientificos, informes de la
sus procesos de creacion, emision y (académica y técnica) industria, documentos técnicos

adquisicion de un token.

OE3. Analizar casos practicos de

L . . . Literatura académica, reportes sectoriales,
tokenizacion aplicados al sector hotelero con |Analisis documental y comparativo de . .
. . casos publicados en medios
el fin de comprender sus beneficios, desafios |casos de estudio o

especializados

y modelos de implementacion.

Fuente: Elaboracion propia (2025)

1.5. ANALISIS BIBLIOMETRICO

El andlisis bibliométrico tiene como objetivo aportar conocimiento sobre la aplicacion de la
tecnologia Blockchain en la investigacion de la tokenizacion en turismo y hoteleria, a través
de una revision bibliométrica y exhaustiva de la literatura cientifica existente. Con el fin de
orientar el andlisis, se plantearon tres preguntas de investigacion. La primera se centr6 en
identificar el ritmo de publicaciones sobre la tematica en la base de datos Web of Science
(WoS). La segunda buscé determinar cudles son las principales revistas, autores y referencias
mas citados en la investigacion sobre Blockchain aplicada al turismo. Finalmente, la tercera
indag6 en los principales temas emergentes y en declive dentro de esta linea de investigacion
(Vime et al., 2024).

Para dar respuesta a estas cuestiones, se selecciond la base de datos Web of Science (WoS),
debido a que dispone de una amplia cobertura de literatura internacional de alto impacto,
particularmente en el &mbito de la tecnologia Blockchain y la tokenizacion. La estrategia de
busqueda empleada fue la siguiente:

(((TS=("blockchain")) OR TS=("smart contract")) OR TS=("token*"))
AND TS=(("hospitality" OR "tourism*")) AND Article (Document Types)
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El campo TS permiti6 localizar los términos en el titulo, el resumen y las palabras clave. Tras
aplicar el filtro de idioma se descartaron aquellos que no guardaban relacion directa con la
tematica de Blockchain. Como resultado, se obtuvo un corpus final de 220 publicaciones.

El andlisis se realiz6 mediante el software de codigo abierto Bibliometrix (R) (Aria y
Cucurullo, 2017), adoptando un enfoque bibliométrico sustentado en técnicas estadisticas. Este
enfoque permitié6 combinar dos procedimientos principales. En primer lugar, el analisis de la
produccion cientifica, que evalua la productividad y el impacto de autores, revistas,
instituciones y paises, y en segundo lugar, el mapeo cientifico, orientado a identificar patrones
estructurales y cognitivos de la disciplina a partir de redes de coocurrencia de palabras clave.
Este ultimo procedimiento resulta especialmente util para visualizar los principales temas de
investigacion y explorar el grado de desarrollo y relevancia de cada uno de ellos (Casado-
Aranda et al., 2023).

Dentro del andlisis realizado con Bibliometrix, se identificaron los siguientes resultados
principales:

e La edad promedio de los articulos es de 2,9 afos, con un promedio de 14,52 citas por
estudio. En total, se contabilizaron 41 autores vinculados a la produccién cientifica
analizada. Sin embargo, solo uno de cada tres articulos fue elaborado en colaboracion
internacional, lo que refleja un bajo indice de cooperacion académica en comparacion
con otras areas de investigacion, como la gestion empresarial (Mesquita et al., 2022).
Asimismo, los 220 estudios se publicaron en 152 fuentes distintas, lo que evidencia la
amplitud y dispersion del campo de estudio.

e En cuanto a la evolucion temporal, se registré un promedio general de 15,71
publicaciones anuales. No obstante, a partir de 2019 se observo un aumento sustancial,
alcanzando un promedio de 33,33 estudios por afio. Este crecimiento puede asociarse
al incremento de publicaciones en revistas tecnoldgicas como Sustainability e
Information Technology & Tourism, y al inicio de la aplicacién de la tecnologia
Blockchain en procesos de tokenizacion.

e En relacion con el impacto de las publicaciones, el promedio anual de citas alcanzo6 su
punto maximo en 2018, con 21,33 citas por documento, mientras que en 2023 se redujo
significativamente a 1,24 citas por documento.

e La distribucion tematica de los 220 articulos revisados muestra que la investigacion se
concentra en cuatro grandes areas: tecnologia (33%), turismo (25%), hoteleria (13%) y
negocios (incluyendo sostenibilidad, calidad y finanzas alcanza el 29%). El resto de
los trabajos se vincula a ambitos mas diversos, como gestion. Cabe destacar que la
revista Tourism Management es la que mas articulos ha publicado sobre tecnologia
Blockchain, con un total de 41 contribuciones.

e En lo referente a los términos de investigacion mas frecuentes, el concepto Blockchain
aparece en el 25% de los documentos, seguido de Tourism (12%). Otros términos
recurrentes incluyen blockchain technology, hospitality, cryptocurrency, COVID-19 y
smart tourism, que en conjunto representan un 16% del total.
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CAPITULO 2.

BLOCKCHAIN: ORIGEN, DEFINICION,
TIPOLOGIAS Y APLICACIONES

En este capitulo se desarrolla un primer acercamiento a la tecnologia
Blockchain y su importancia en la actualidad como punto de partida
de esta tesis doctoral. Con tal objetivo, se comienza definiendo el
concepto y su evolucion desde sus origenes hasta la actualidad.
Finalmente, se analizan los principales usos de la tecnologia
Blockchain y su impacto en la economia.
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2.1. CONCEPTOS BASICOS

Como previo paso a explicar qué es la tecnologia Blockchain, se considera necesario revisar
una serie de conceptos basicos con el fin de apuntalar la base del conocimiento para entender
con mayor claridad qué es la tecnologia Blockchain o cadena de bloques. Destacar que es una
herramienta de las mas prometedoras del momento (Yang et al., 2018), en especial porque se
fundamenta en tres principios: criptografia, descentralizacion y consenso, creando un sistema
de software subyacente altamente seguro, transparente y casi imposible de manipular, ya que
un Unico usuario no puede cambiar los registros de las transacciones (Mylrea y Gourisetti,
2017).

Sabiendo que la tecnologia Blockchain esta relacionada con aspectos fundamentales propios
de los sistemas software como sus requisitos funcionales y no funcionales, formas de
implementacion y puntos de conexion fisicos o virtuales también llamados nodos (Drescher,
2017), a continuacioén, se atienden a los citados aspectos para que en esta seccion se pueda
comprender la cadena de bloques de forma conceptual.

Funcionalidades y no funcionalidades

Chung et al., (2012) afirma que los sistemas de software pueden ser analizados en base a dos
grandes aspectos:

- Requisitos funcionales, que se refiere a lo que hace el sistema o las aplicaciones que
atienden a las necesidades de los usuarios.

- Requisitos no funcionales, relativos a como lo hace el sistema o la eficiencia y rapidez
en enviar datos cumpliendo con el principio de integridad que se centra en la integridad
de los datos, integridad conductual y seguridad.

Formas de implementacion

Existen numerosas formas de implementacion de sistemas de software (Figura 1). Sin embargo,
el principal criterio en lo relativo a su implementacion se basa en su arquitectura (Tanenbaum
y Van Steen, 2001) y los principales enfoques son:

- Sistemas de software centralizados: todos los componentes o nodos estan conectados y
ubicados alrededor de un componente central o autoridad central.

- Sistemas de software distribuidos: todos los componentes o nodos se comunican entre
si a través de una red y pueden tener o no una autoridad central que coordine y controle
los distintos componentes.

- Sistemas de software descentralizados: todos los componentes forman una red de
componentes conectados de las mismas caracteristicas sin tener ningin elemento
central que coordine o controle.
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Figura 1. Tipos de sistemas

.
a

i_i
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-t
Centralizado Distribuido Descentralizado
Un nodo controla el Trabajo distribuido por Los nodos estan

trabajo nodos a subnodos conectados a pares

Fuente: Grange (2016)
Es interesante mencionar sucintamente las principales ventajas y desventajas de los sistemas

descentralizados, distribuidos y centralizados con la finalidad de comprender la naturaleza de
los mismos (Tabla 5).
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Tabla 5. Ventajas y desventajas de los sistemas centralizados, distribuidos y descentralizados

SISTEMAS CENTRALIZADOS

Ventajas

Desventajas

Mayor control de seguridad y proteccion Bajo rendimiento al no tener la de

de la informacion ubicada en un solo punto
de control.

Mantenimiento sencillo del sistema
porque ante requerimientos de multiples
cambios, las actuaciones se realizan en un
unico punto de control.

Facilidad en la toma de decisiones y
resolucion de disputas por poseer un Ginico
punto de control.

Comunicacion fluida ya que no depende
de una red de nodos.

capacidad realizar masivas solicitudes
saturando los recursos del punto de
control.

Fallos en el sistema y con peligro de
interrupciones graves al disponer
Unicamente de un punto de control sin
opcion a distribuir la carga de trabajo a un
nodo.

Escalabilidad limitada ocasionando
cuellos de botella por carecer de recursos
suficientes ante incrementos de cargas de
trabajo.

Mayor vulnerabilidad ante ataques de
piratas informaticos poniendo el sistema en
riesgo.

SISTEMAS DISTRIBUIDOS

Desventajas

Ofrecen un rendimiento mejorado al
distribuir las cargas de trabajo entre varios
nodos y el uso de los recursos es mas
eficiente.

Mayor escalabilidad y facilidad en
agregar nuevos nodos al sistema con el fin
de asumir mayores cargas de trabajo.

Mayor fiabilidad porque funcionan
incluso si falla un componente,
distribuyendo la carga de trabajo entre los
nodos restantes.

Mayor seguridad porque. pueden
disefarse con multiples capas de seguridad
y puntos de control de acceso.

Ventajas

Complejidad en configuraciéon y
administracion debido a que requieren
de la coordinacion de multiples nodos e
implementacion de protocolos de
comunicacion y redes robustas.

Costes de implementacién y
mantenimiento mayores que en un
sistema centralizado.

El rendimiento puede verse afectado por
la disponibilidad y confiabilidad de la red a
través de la cual se comunican los nodos.

Latencia o demoras en la comunicacion
debido a la necesidad de depender de una
red, afectando al rendimiento del sistema

SISTEMAS DESCENTRALIZADOS

Ventajas Desventajas

Son mas resistentes porque no hay un
punto central de control. Siun nodo del
sistema falla, los demds nodos pueden
seguir funcionando.

Son mas seguros porque no existe un
unico punto de ataque, lo que dificulta que
los piratas informaticos pongan en peligro
el sistema.

Promueven la transparencia y la
auditoria de cuentas ya que todos los
participantes tienen acceso a la misma
informacion.

Son mas eficientes ya que permiten
compartir recursos y cargas de trabajo
entre los distintos nodos del sistema.

Son mas complejos de configurar y
gestionar, ya que requieren la coordinacion
de multiples componentes.

Dificultad en la toma de decisiones y
resolucion de disputas por carecer de una
autoridad central.

Riesgo de inconsistencia sin una
autoridad central que cumplir las reglas y
los estandares.

Menor escalabilidad que los sistemas
centralizados por tener mas dificultades
para agregar nuevos usuarios al sistema.

Fuente: Camoes (2020) y elaboracion propia (2025)
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Habiendo explicado los diferentes tipos de sistemas, no se pudieran entender los mismos desde
una perspectiva mas detallada, sin previamente mencionar los componentes basicos que los
conforman, denominados nodos, y que a continuacion se describen.

Nodos

Los nodos son puntos de conexion fisicos o virtuales que permiten crear, enviar y recibir
informacion y que estdn conformados por ordenadores, equipos de comunicacion, servidores
y demads dispositivos interconectados entre si, permitiendo la comunicacion entre todos los
puntos, constituyendo la base para que una red Blockchain funcione garantizando la integridad
y seguridad de todo el sistema. De igual forma, los nodos son claves para la expansion
comercial, ya que permiten distribuir productos y servicios sin intermediarios, reduciendo
costes y aumentando la eficiencia. Ademas, facilitan la escalabilidad, mejoran la resiliencia
operativa y fomentan la colaboracion entre actores, convirtiendo a los nodos desde un punto
de vista comercial y/o marketing en pilares estratégicos para marcas que buscan un crecimiento
agil y confianza del mercado (Lemos et al., 2022).

A colacion de lo anterior, no hay que obviar que, sin integridad, los nodos que conforman la
red, no cumplirian con las normas establecidas de la propia red (Drescher, 2017), y que son
protocolos basados en algoritmos de consenso, que permiten regular la forma en la que los
nodos llegan a un acuerdo entre si.

Existen varios tipos de nodos en funcion del rol o responsabilidad que asume cada uno,
destacando los siguientes;

- Nodos completos o full nodes: almacenan toda la cadena de bloques, lo que les permite
validar completamente las transacciones y los bloques segun las reglas de consenso de
la red. Los nodos completos desempenian un papel clave en la propagacion de estos
datos por toda la red, asegurando una distribucion oportuna y eficiente de nuevas
transacciones y bloques. Sin embargo, los nodos completos generalmente se abstienen
de sugerir nuevos bloques para su inclusion en la cadena de bloques. Al ejecutar un
nodo completo, los participantes pueden verificar de forma independiente y autorizada
cualquier transaccion en el historial de la cadena de bloques sin depender de referencias
externas. Esta autosuficiencia garantiza que la red permanezca descentralizada y
resistente a actores maliciosos o puntos unicos de falla (Morishima y Matsutani, 2018).

- Nodos validadores o validator nodes: a diferencia de los nodos completos tradicionales
que validan y retransmiten principalmente transacciones, los nodos validadores
(también denominados nodos de participacion en algunas redes) desempefian un papel
mas activo en el proceso de creacion de bloques. Se eligen en funciéon de varios
criterios, como la cantidad de creacion de bloques, la reputacion u otros factores, para
validar y agregar nuevos bloques a la cadena. Al proponer o validar nuevos bloques,
estos nodos ayudan a lograr un consenso sobre el proximo estado de la cadena de
bloques (Marchesi, 2022).

- Nodos de llamada a procedimiento remoto o remote procedure call (RPC): sirven como
puntos de acceso vitales dentro de una red Blockchain. Facilitan las interacciones
externas con la cadena de bloques procesando solicitudes y ejecutando funciones
especificas. Los desarrolladores, aplicaciones y otros participantes de la red se
comunican con los nodos RPC para recuperar datos, enviar transacciones o consultar el
estado de la red. Estos nodos interpretan y transmiten estas solicitudes externas a la
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cadena de bloques y luego devuelven las respuestas apropiadas. Si bien no participan
directamente en el consenso o la validacion de bloques, los nodos RPC desempefian un
papel crucial a la hora de cerrar la brecha entre las entidades externas y la infraestructura
Blockchain subyacente, haciendo que la red sea mas accesible y utilizable para una
amplia gama de aplicaciones y servicios. Su presencia subraya la importancia de la
accesibilidad y la facilidad de uso para promover la adopcion de Blockchain (Bui et al.,
2019)

- Nodos de autoridad o authorities nodes: son aquellos elegidos por la organizacion o
comunidad encargada de una Blockchain. Se utilizan para autorizar que nuevos nodos
se unan a una red Blockchain. También pueden gestionar los permisos de acceso de
otros nodos en caso de que quieran llegar a un canal de datos especifico. La cantidad
de nodos de autoridad y quiénes seran generalmente lo vota la comunidad o lo
determina el equipo de desarrollo. Los nodos de autoridad anaden un nivel de
centralizacion a la red para aumentar la velocidad, pero también introducen la
posibilidad de control centralizado (Wu et al., 2022).

- Nodos mineros o miner nodes: estan disefiados especificamente para llevar a cabo el
proceso de mineria asumiendo el rol decreacion de nuevos bloques y verificacion de
los bloques afiadidos a la cadena recompensandole con una cantidad predefinida de
criptomonedas o cualquier tarifa de transaccion asociada con el bloque (Kaci y Rachedi,
2020).

- Nodos maestros o master nodes: son nodos completos responsables de mantener el libro
de registros de Blockchain y validar las transacciones. Pueden gestionar eventos de
votacion, proporcionar ejecucion de protocolos y hacer cumplir las reglas de la cadena
de bloques (Caminero et al., 2021).

- Nodo ligero o light weight node: este tipo de nodo sélo puede descargar y almacenar
encabezados de bloques. En pocas palabras, proporcionan s6lo la informacién necesaria
para respaldar las actividades diarias o transacciones mas rapidas y no participan en la
validacion del bloque. Los nodos ligeros utilizan un método llamado verificacion de
pagos simplificado o simplified payment verification (SPV) para verificar las
transacciones. Estos tipos de nodos dependen de nodos completos para proporcionarles
la informacion necesaria (Garba et al., 2023).

- Nodos de rayos o lightning nodes: son un tipo de nodos especiales que permiten a los
usuarios establecer una conexion fuera de Blockchain para facilitar transacciones mas
rapidas y economicas (Zabka et al., 2022).

Por consiguiente, y como una primera conclusion una vez mencionado los aspectos
fundamentales propios de los sistemas software, podemos definir la tecnologia Blockchain
como una base de datos distribuida o distributed ledger technology (DLT) donde cada nodo o
usuario en la red ejecuta y registra transacciones, agrupandolas en forma de bloques de manera
segura, transparente y descentralizada. Donde se sustituye a la entidad central en Ia
legitimacion de las transacciones persona a persona o peer-to-peer (P2P) de forma segura,
verificable e inmutable, y prescindiendo de intermediarios que validen la identidad de las
partes, la titularidad de los activos o la validez de una transaccion (Wang et al., 2021).

Debido a lo anterior, durante los tltimos afios y actualmente, en el mundo de la tecnologia, hay

fundadas expectativas en emplear y explorar la aplicabilidad de la tecnologia Blockchain en
diferentes areas de la actividad econémica como en el sector logistico, sanitario, turistico y
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hotelero entre otros, sin obviar que inequivocamente presenta desafios por tratarse de una
tecnologia emergente (Rodriguez et al., 2025).

Veamoslo con algunos ejemplos y posibles aplicaciones de la tecnologia Blockchain en el area
del marketing digital para que el lector comprenda el potencial e importancia que presenta la
tecnologia Blockchain en la posible solucion de problemas reales:

- Comercio electronico: al adquirir productos online se dan riesgos de fraude como
phishing, robo de identidades, fraude con tarjeta de crédito o fraude de usurpacion de
cuentas entre otros. Se calcula segun el ultimo informe de Juniper Networks,
multinacional especializada en sistemas de redes y seguridad (Juniper Research, 2023)
que las empresas podrian perder mas de 343.000 millones de ddlares entre 2023 y 2027
a nivel global debido a los delitos mencionados anteriormente. Si la tecnologia
Blockchain aporta seguridad e integridad, donde cada transaccion se agrupa en forma
de bloque al igual que facilita la deteccion de actividades fraudulentas al alertar
automaticamente sobre comportamientos inusuales en la cadena de bloques, la
aplicabilidad de la misma en el comercio electronico presenta potencialidades y
mecanismos de proteccion ante los riesgos de fraude (Cai y Zhu, 2016).

- Publicidad online: al disponer de los datos de usuarios se pueden desarrollar acciones
publicitarias por parte de las empresas y el tratamiento de la informacion personal es el
pilar fundamental ya que aplica el derecho a la proteccion de datos (Rallo y Martinez,
2011). Sin embargo y desde la perspectiva de los proveedores de servicios se producen
hechos como la explotacion de los datos personales (Gomez-Barroso y Feijoo-
Gonzalez, 2013) no siendo bien recibido, en funciéon de cada persona, originando
situaciones de litigio por atentar contra la libertad del ciudadano (Martinez, 2007). La
implementacion de la tecnologia Blockchain en dicha area, donde cada usuario es
propietario de sus datos personales en la cadena de bloques, implica que si una empresa
0 marca quisiera enviar un mensaje al usuario tendria que pedir su autorizacion y éste
a su vez, podria poner precio a la transaccion y la marca tendria que pagar.

2.2. ;QUE ES LA TECNOLOGIA BLOCKCHAIN?

Gracias a Internet, la tecnologia Blockchain ha supuesto una revolucion en numerosos sectores
productivos (Ozdemir et al., 2020) y al mismo tiempo una consecuencia natural del desarrollo
de Internet (Politou et al., 2021). La tecnologia Blockchain o cadena de bloques fue
conceptualizada por vez primera por un individuo o grupo de individuos en 2008 con el
anonimo Shatoshi Nakamoto en el libro blanco Bitcoin: A peer-to-peer (P2P) Electronic Cash
System (Nakamoto, 2008) como tecnologia subyacente utilizada por Bitcoin para operar. Con
el fin de facilitar las transacciones de la moneda Bitcoin propuesta, Nakamoto propone una red
peer-to-peer (P2P) permitiendo que los usuarios puedan intercambiar moneda registrando
todas las transacciones en un libro de contabilidad publico, descentralizado, seguro y validado
colectivamente por toda la red, independientemente de una autoridad. Dicho de otro modo,
tecnologia Blockchain “es una base distribuida donde cada usuario o nodo en la red ejecuta y
registra transacciones agrupandolas en forma de bloques, siendo una forma segura,
transparente y descentralizada de registrar transacciones” (Parrondo, 2018, p.12).
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La red P2P es una arquitectura de red distribuida que consta de nodos (computadores
individuales) cuyos participantes ponen sus recursos computacionales (potencia de
procesamiento, capacidad de almacenamiento y red de comunicacidén) directamente a
disposicion para compartirlos con otros participantes. Cada nodo participante (peer) en dicha
red actia en un instante de tiempo T como cliente o como servidor. En un momento dado, el
par A (que actua como cliente) puede solicitar directamente servicios y/o contenidos de otro
par B (que actua como servidor) de la red sin ninguna entidad intermediaria. Posteriormente,
el par A puede actuar como servidor para una solicitud de contenido o servicio del par B
actuando como cliente. Por tanto, los computadores de todos los usuarios actuan como
proveedores y como consumidores de recursos (Schollmeier, 2001). Los nodos pueden ser
personas fisicas o corporaciones con poder de computo limitado y que no necesitan de
verificacion previa para unirse a la red (Conti et al., 2018) para efectuar métodos de consenso
en un sistema de Blockchain y que reciben recompensas para garantizar el buen
funcionamiento del sistema. El proceso de generar un nuevo bloque y la validacion de la
transaccion en la cadena se denomina mineria (Hobeck et al., 2021). Los nodos o mineros
pueden presentar comportamientos maliciosos (Pastrana y Suarez-Tangil, 2019) y para lo cual
y con las garantias de ofrecer un servicio continuo, los mineros ejecutan un protocolo o método
de consenso para evitar los citados comportamientos (Cachin et al., 2016).

Anteriormente se indicaba que la base para que una red Blockchain funcione garantizando la
integridad y seguridad del sistema son los protocolos de consenso entre los nodos. La
tecnologia Blockchain es un sistema descentralizado y el mecanismo de consenso se define
como el acuerdo entre un grupo de nodos sobre la verdad de sus datos permitiendo que
matematicamente miles de nodos repartidos por todo el mundo se pongan de acuerdo sobre la
creacion de un nuevo bloque a una cadena de bloques existente, incluyendo mecanismos de
incentivos para promover el funcionamiento efectivo del sistema y la confianza en el mismo.
El mecanismo de consenso es el nucleo de cualquier sistema habilitado por una cadena de
bloques; un sistema es fuerte y confiable en funcion del protocolo de consenso que lo gobierna
(Nguyen y Kim, 2018). Hay dos tipos de protocolos de consenso (Verma, 2022): basado en
pruebas (proof-based) y basado en votacion (voting-based) que se abordan a continuacion.

2.2.1. Protocolos de consenso basados en pruebas (proof- based)

Los protocolos de consenso son un conjunto de normas y procedimientos establecidos en una
red Blockchain. Las partes involucradas acuerdan toda la informacion asi como su registro en
la Blockchain, ejecutando y validando todas las transacciones. Cada transaccion se traduce en
un bloque inmutable que se afiade a la cadena de bloques garantizando que todos los nodos o
participantes estén sujetos a las mismas condiciones (Diaz et al., 2022). Seguidamente se
destacan los principales protocolos de consenso basados en pruebas.

Prueba de trabajo — Proof of work (PoW)

El algoritmo de consenso PoW o de prueba de trabajo es el nicleo de numerosas
criptomonedas, incluidas Bitcoin y Ethereum. También se le conoce como protocolo de
consenso de Nakamoto, y aborda el problema de la mala sincronizacion en la red. El algoritmo
de consenso decide como se llega a un acuerdo entre los nodos de Blockchain para agregar un
nuevo bloque a la cadena y de los procesos de verificacion. Para agregar un bloque y ganar una
recompensa en el algoritmo PoW, el nodo que inicia el proceso utiliza un algoritmo
criptografico para generar un valor que debe ser inferior a un umbral previamente definido por
la red para considerarse valido o “ganador”. En el caso de que mas de un nodo produzca valor,
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esta situacion se resuelve analizando el valor madximo de PoW, que representa la mayor
cantidad de trabajo realizado por el nodo. Este nodo permite agregar un bloque y ganar una
recompensa. Este método es mas adecuado para redes Blockchain escalables. Sin embargo,
presenta una serie de inconvenientes, incluido el costo del equipo para que el nodo realice la
mineria, la baja tasa de transaccion y grandes cantidades de energia (Nakamoto, 2008).

Prueba de participacion — Proof of stake (PoS)

El algoritmo de consenso por prueba de participacion o proof of stake (PoS) son protocolos de
consenso que aportan mayor seguridad y escalabilidad a las redes que lo implementen. A los
nodos que trabajan en PoS se denominan validadores. La decision de validacion de un
determinado bloque por parte de un validador se ejecuta de forma aleatoria en funcion del nivel
de participacion del nodo (Kiayias, 2017). Cuanto mayor cantidad de moneda reservada por
parte del nodo para su empleo en la compra de posibilidades de creacion de bloques y tiempo
de participacion en la red, mayor sera su probabilidad de validacion o crear nuevos bloques.

Prueba de participacion delegada — Delegated proof of stake (DPoS)

El algoritmo prueba de participacion delegada presenta un enfoque similar al mecanismo proof
of stake (PoS). Este sistema, a diferencia de PoS, es que se democratiza directamente, lo que
implica que todas las partes interesadas tengan voz y voto para nombrar algunos nodos como
delegados y testigos. En un sistema de prueba de participacion delegada, las partes interesadas
llegan a un consenso dependiendo de la cantidad de participacion que tienen en un sistema de
criptomonedas. De acuerdo para los expertos, algunos de los beneficios de la prueba de
participacion delegada incluyen escalabilidad y velocidad, asi como la racionalizacion de
transacciones digitales. Preocupaciones por la seguridad y la igualdad surgen, ya que la prueba
de participacion delegada tiende a concentrar la toma de decisiones en manos de aquellos que
tengan mayor cuota de mercado en criptomonedas (Saad y Radzi, 2020).

Prueba de tiempo transcurrido — Proof of elapsed time (PoET)

Los protocolos PoET fueron desarrollados por el fabricante de semiconductores
IntelCorporation en 2016 cuyo algoritmo establece una técnica de consenso eficiente para redes
de Blockchain autorizadas a determinar quién crea el siguiente bloque. Se basa en la
implantacioén de un anillo de confianza donde un grupo de participantes son coordinados por
un controlador, quien asume la responsabilidad de verificar el cometido de las personas que
forman el mencionado anillo. Para ello, el controlador comparte un crondmetro y una serie de
pruebas criptograficas que habilitan a los participantes de forma aleatoria a producir bloques
dentro de la red Blockchain, donde la exactitud del tiempo se realiza mediante el sistema TEE
(Trusted Execution Environment) o entornos de seguridad aislados a prueba de manipulaciones
para proteger la confidencialidad e integridad de los datos y aplicaciones en dispositivos
informaticos. Una vez que un participante es elegido, este genera el bloque, desarrolla la prueba
criptografica y la envia al controlador. Cuando el controlador recibe la prueba, la verifica y, de
ser correcta, acepta el bloque. En caso de ser rechazado, se inicia nuevamente el proceso de
seleccion para que la prueba sea realizada por otro participante. El proceso sigue este ciclo de
repeticiones permitiendo que el funcionamiento de la red se mantenga de forma indefinida
(Wang et al., 2022).

Prueba de capacidad — Proof of capacity (PoC)

El algoritmo PoC o prueba de capacidad es un mecanismo de consenso que permite a los
dispositivos de mineria en red validar transacciones utilizando el espacio disponible en el disco
duro en lugar de emplear los algoritmos prueba de trabajo — proof of work (PoW) o prueba de
participacion — proof of stake (PoS) optimizando el consumo de energia y de monedas
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(Dziembowski, 2015). Cuanto mayor sea el disco duro o mas espacio disponible libre, mas
soluciones posibles pueden ser almacenadas para encontrar una soluciéon a un problema
criptografico complejo, aumentando las posibilidades de procesar un bloque y generar una
recompensa.

Prueba de importancia — Proof of importance (Pol)

El algoritmo de consenso prueba de importancia (Pol) se fundamenta en cuanto mayor sea la
participacion, mejor reputacion se tenga (se mide por la cantidad de dinero invertido), numero
de transacciones realizadas y cantidad transferida en dichas transacciones, mas probabilidades
habra de que el nodo obtenga el derecho de procesar un determinado bloque (Xiao, 2021).
Como consecuencia, el resto de nodos tendran que competir nuevamente por procesar un
bloque, aumentando considerablemente la probabilidad de estancamiento del sistema.

Prueba de quemado — Proof of burn (PoB)

El algoritmo de consenso prueba de quemado es un mecanismo de consenso especifico de las
criptomonedas cuyo principio de permitir a los nodos mineros eliminar o “quemar” sus
monedas virtuales, les otorga el derecho a procesar bloques en proporcion a las monedas
quemadas (Menon et al., 2022). El proceso de “quemar” monedas consiste en enviarlas a una
direccion verificable publicamente e inaccesible, denominada ‘“devoradora” para su
irreversible retirada de la circulacion.

Realizando una comparacion de los protocolos basados en pruebas, en Tabla 6 se distinguen

las principales caracteristicas de cada algoritmo en funcion del grado de descentralizacion,
seguridad, escalabilidad y eficiencia energética.
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Los protocolos proof-based se apoyan en demostrar algo para ganar el derecho al consenso,
mientras que los protocolos de consenso basados en votaciones, dependen de la comunicacion
y acuerdo entre los nodos participantes y que se describen a continuacion.

2.2.2. Protocolos de consenso basados en votaciones (voting-based)

Los protocolos basados en votacioén dan a cada nodo participante la oportunidad de participar
activamente en la decision de agregar un bloque a la cadena. Ademas, las transacciones son
verificadas y acordadas por la mayoria de los nodos participantes presentes en la red
garantizando que cada transaccion sea verdadera y correcta. Hecho que brinda mas fortaleza
contra los puntos de fallas (fallos de validacion, verificacion de datos o de protocolo y
consenso) debido a que ningun nodo o usuario puede modificar el registro de transacciones
(Zheng y Feng, 2021). Seguidamente se describen los principales protocolos de consenso
basados en votaciones.

Tolerancia practica a fallos bizantinas — Practical Byzantine Fault Tolerant (PBFT)

Es un algortimo de consenso de tolerancia practica a fallas bizantinas o nodos maliciosos
(Castro y Liskov, 2002) cuyo objetivo es dotar capacidad de tolerancia a una red Blockchain
para soportar fallos de validacion y de verificacion de datos en el protocolo de respuesta ante
situaciones de red o fracasos del consenso, en definitiva, detectar y rechazar informacion falsa.
La tolerancia depende de la capacidad de la red, del conjunto de los nodos y del consenso en
crear mecanismos de consentimiento con el proposito de dar una respuesta coherente a la falla
del sistema. Todos los nodos participantes realizan un proceso de votacion para agregar el
siguiente bloque en la cadena de bloques existente. Cuando la mayoria de los nodos acuerdan
agregar un bloque a la cadena, el bloque seleccionado se agrega a la cadena y en consensos
PBFT, la mayoria se considera dos tercios del nimero total de nodos participantes. Es decir,
los protocolos basados en PBFT se tolera que un tercio de nodos maliciosos funcionen
correctamente (Castro y Liskov, 2002). En PBFT el proceso se divide en varias fases;
preparacion previa, preparacion y compromiso antes de tomar una decision final por consenso
(Zheng y Feng, 2021).

Tolerancia practica a fallas bizantinas delegada - Delegated Practical Byzantine Faul
Tolerance (DPBFT)

La tolerancia practica delegada a fallos bizantinos es similar a PBFT. Sin embargo, a diferencia
de PBFT, aqui no se requiere de la participacion de cada nodo para agregar el bloque, lo que
mejora su escalabilidad (Zhan, 2021). Es decir, unos pocos nodos se seleccionan como
delegados de otros nodos siendo los responsables de lograr un consenso.

Tendermint

Tendermint es miembro de la familia de protocolos de consenso Byzantine Fault Tolerance
(BFT), que permite alojar estados de aplicacion arbitrarios. Es un método de consenso
permitido. En Tendermint (Buchman, 2016) los nodos tienen distintos poderes de voto segiin
sus intereses, a diferencia de PBFT, donde cada nodo tiene el mismo poder de voto. Como
resultado, se puede considerar como un enfoque de consenso hibrido que combina PBFT y
PoS.

RAFT

RAFT esun algoritmo de consenso disefiado para sistemas distribuidos que necesitan mantener
un estado coherente entre varios nodos. Estos protocolos son similares a los algoritmos BFT,
sin embargo su capacidad de tolerancia es del 50% de los nodos dafiados. RAFT es un modelo
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lider-seguidor, donde un nodo es elegido lider y los demads seguidores. La eleccion del lider y
la replicacion de registros son las dos etapas del algoritmo RAFT. El nodo lider es el encargado
de establecer las pautas y directrices. La version que utiliza RAFT como técnica de consenso
es la cadena de bloques Corda (Brown, 2018) que es un marco de trabajo que gestiona contratos
inteligentes, y que pueden llegar a representar dinero fisico u otros activos.

Protocolo de consenso Stellar — Stellar Consensus Protocol (SCP)

El protocolo Stellar posee funcionalidades y caracteristicas aplicables a las redes publicas o sin
permiso y a las redes privadas o con permiso. El protocolo Stellar carece de un nodo
“guardian” o central que monitorice o garantice la legitimidad de las transacciones. Los nodos
operan sobre la base de sectores de quorum compartidos, es decir, que cuando varios nodos
tienen el mismo valor de estado, la mayoria de los nodos tienen el mismo valor. Lo mismo que
ocurre en un sistema de acuerdos bizantino donde un nodo correcto o con buen
comportamiento, acepta una declaracion “x” solo cuando el resto de los nodos nunca aceptarian
declaraciones que contradigan a “x” (Mazieres, 2015).

A continuacion en Tabla 7, se procede a establecer una comparacion de los protocolos basados
en votaciones, distinguiendo las principales caracteristicas de cada algoritmo en funcion del

grado de centralizacion (descentralizacion), seguridad, escalabilidad y eficiencia energética.

Tabla 7. Caracteristicas de los protocolos basados en votaciones

FACTORES PBFT DPBFT TENDERMINT RAFT SCp

Contribuye a la Contribuye a la

. L Contribuye a la Riesgo de que lared se L
Parcialmente descentralizacion porque L . descentralizacion porque
. . .. . . descentralizacion ya que centralice ya que
descentralizada, existen mitiga las interrupciones . . se basa en una red de
N . permite que cualquier depende de la . .
Descentralizacién algunos nodos de control debidas a . L nodos independientes
. . . nodo proponga un disponibilidad y el
para verificar y validad comportamientos . . que cooperan para
. . bloque sin depender de  rendimiento del nodo .
transacciones. maliciosos o fallas del L. , , validar y procesar
. un unico nodo lider. lider. .
sistema. transacciones.

Al proporcionar un En comparacion con las
sistema de controles, los  cadenas de bloques de
delegados son prueba de trabajo

Son mas vulnerables a
los ataques de malware
porque pueden ser

Garantiza la integridad

Son muy susceptibles a .
" P de las transacciones y la

ataques Sybil (falsos

Seguridad | elimindados si son poco presenta una mayor tasa . . seguridad de lared a
nodos que actiian con . . interrumpidos por un i
. o confiables, garantizadno  de vulnerabilidad a los , través de una red de
multiples identidades). . . . nodo lider defectuoso o
la seguridad e integridad ~ ataques de software id nodos confiables.
. iy comprometido.
del sistema. malicioso o malware. P
Al ser utilizado por un
grupo de nodos mas Alta escalabilidad
. reducido proporciona horizontal con capacidad ~ Presenta una menor -
Debido a su sobrecarga p P P - Alta escalabilidad porque
L una solucién altamente de agregar nodos escalabilidad porque solo
- de comunicacion . o .. puede procesar gran
Escalabilidad escalable y eficiente para adicionales a su puede admitir unas pocas . .
presenta una . . cantidad de transacciones
i . la validacion de infraestructura para hacer ~ docenas de nodos con
escalabilidad limitada. . . por segundo.
transacciones. frente a nuevas menor rendimiento.
demandas.
Requiere de un mayor  Agiliza el proceso de P ; Al ser un protocolo
, ) resenta una . . .
consumo de energia por consenso, mejorando la timizacion de | estrictamente de lider Al manejar grandes
. optimizacion de los L ;
presentar una alta velocidad de P . L unico presenta volumenes de
L. . . recursos informéaticos . . . .
Eficiencia energética sobrecarga de procesamiento con una I . demasiado trafico de  transacciones requiere de
L L . or lo que no requiere . . ..
comunicacion reduccién considerables d ., q informacion requiriendo mayor consumo
. energia como en .
aumentando la cantidad  en el de consumo de tg lo PoW un mayor consumo de energético.
. rotocolo PoW. )
de nodos en la red. energia. P energia.

Fuente: Elaboracion propia (2025)
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2.3. EVOLUCION DE LA TECNOLOGIA BLOCKCHAIN

La tecnologia Blockchain ha evolucionado durante los ultimos afos, definida en sus origenes
como version “Blockchain 1.0”, en la actualidad se encuentra en version “Blockchain 5.0”
definiendo cada version y su aplicacion como sigue (Mukherjee y Pradhan, 2021).

- Blockchain 1.0. Impulsor clave de las criptomonedas, la tecnologia Blockchain
funciona como un libro de contabilidad distribuido (distributed ledger) que registra de
forma segura y eficiente las transacciones entre dos partes. Estas transacciones se
agrupan en bloques, los cuales contienen tanto los datos de las operaciones como la
cantidad total de transacciones incluidas. La capacidad de un bloque para almacenar
informacion depende tanto del tamaio del bloque como del tamafio de cada transaccion
individual. Para que las transacciones sean validas, deben ser aprobadas mediante un
mecanismo de consenso. En la primera generacion de Blockchain (Blockchain 1.0), se
utilizé un algoritmo llamado Proof of Work (PoW), disenado especificamente para
evitar el problema del doble gasto en sistemas de pago digitales.

- Blockchain 2.0. Son contratos inteligentes o smart contracts (SC) y que funcionan
como acuerdos automatizados inmutables e irreversibles entre dos partes. Son
protocolos de transaccion computarizado que traducen y ejecutan los términos de un
contrato en co6digo para su posterior implementacion en forma de software o hardware
para que cumplan automaticamente dos o mas partes sin un intermediario confiable.
Diferentes plataformas (Ethereum, Stellar, Rootstock o Hyper Ledger Fabric)
implementan diferentes algoritmos de consenso.

- Blockchain 3.0. Son aplicaciones descentralizadas (DApps) utilizadas en la creacion
de plataformas DeFi (finanzas descentralizadas), criptopréstamos, cadenas de
suministros y mercados de Non Fungible Tokens — NFT (activos digitales encriptados)
entre otros. Proporciona un mayor nimero de caracteristicas a estas aplicaciones
distribuidas, incluido un mejor rendimiento en términos de baja latencia y alto
rendimiento, una gestion de identidades mas sencilla, un mantenimiento flexible para
actualizaciones del sistema y una facil recuperacion de errores.

- Blockchain 4.0. Se refiere a la Web 3.0, metaverso impulsado por internet de las cosas
o internet of things (IoT) e inteligencia artificial (IA). Blockchain 4.0 contribuye a
cumplir requisitos de desarrollo del metaverso desde el punto de vista de la gestion de
datos descentralizada, seguridad, prueba digital de titularidad, coleccion digital de
activos como los NFT, gobernanza, transferencia de valor mediante criptomonedas e
interoperatibilidad permitiendo a entes publicos y privados a migrar sus operaciones
actuales a aplicaciones mas seguras y autorreguladas basadas en libros de contabilidad
descentralizados y cifrados sin necesidad de emplear otros mecanismos de confianza
(Granduri Gonzalez, 2022). Blockchain 4.0 representa la velocidad, la experiencia del
usuario y la democratizacion respecto a su usabilidad y que tiene un alto impacto en;

- Web 3.0: se fundamenta en la descentralizacion, por lo que Blockchain
4.0 proporciona protocolos descentralizados y auténomos,
interoperabilidad cohesiva y automatizacion mediante contratos
inteligentes revirtiendo en un mayor control por parte del usuario, asi
como también evita las fallas del control centralizado sin que existan
fisuras en la integracion y almacenamiento.

- Metaverso, loT e IA: se caracterizan por su participacion en la creacion
de mundos virtuales con una alta interaccion y participacion social. Eso
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conlleva a que la informacién sensible y personal no debe estar en
entidades centralizadas ya que no es un modelo sostenible para el
futuro del metaverso. De ahi que el desarrollo de plataformas
descentralizadas que proporcionan autonomia al usuario es un requisito
indispensable. Prueba de ello, es que han aparecido metaversos
descentralizados basados en tecnologia Blockchain como Decentraland
o Axielnfinity.

Blockchain 5.0. El concepto emergente de Blockchain 5.0 surge en respuesta a los
desafios de automatizacion, resiliencia e interoperabilidad que cobraron especial
relevancia a raiz de la pandemia de COVID-19, la cual acelero la necesidad de sistemas
descentralizados mas robustos y adaptativos (Tapscott y Tapscott, 2023). Esta nueva
etapa de evolucion tecnologica integra Blockchain con inteligencia artificial (IA),
aprendizaje automatico e Internet de las Cosas (IoT), impulsando el desarrollo de
organizaciones autonomas descentralizadas (DAQOs) avanzadas, redes interoperables y
soluciones energéticamente sostenibles. Su aplicacidon en sectores como el hotelero abre
nuevas oportunidades en la tokenizacion de activos, los sistemas de pago
descentralizados y la gestion de identidades digitales (Lee et al., 2022). Los elementos
fundamentales que definen esta nueva etapa son los siguientes:

- Organizaciones Autéonomas Descentralizadas (DAOs) inteligentes.
Las DAOs evolucionan hacia estructuras capaces de gestionar procesos
empresariales complejos mediante mecanismos de gobernanza
algoritmica e integracion con IA, lo que permite un grado elevado de
autonomia operativa (Xu et al., 2023).

- Contratos inteligentes cognitivos. Los contratos inteligentes se
enriquecen con capacidades de aprendizaje y adaptacion, facilitando la
automatizacion de procesos dindmicos y la toma de decisiones basadas
en datos contextuales (Lee et al., 2022).

- Interoperabilidad entre redes. La interoperabilidad se convierte en un
objetivo clave, promoviendo el desarrollo de protocolos estandarizados
que faciliten la interaccion entre diferentes plataformas Blockchain y
sistemas externos (Antonopoulos y Wood, 2022).

- Sostenibilidad y eficiencia energética. Blockchain 5.0 enfatiza el uso
de mecanismos de consenso energéticamente sostenibles, como PoS y
variantes innovadoras, en respuesta a las crecientes preocupaciones
medioambientales (Schinckus, 2022).

- Usabilidad mejorada. La experiencia del usuario es prioritaria en esta
etapa, buscando democratizar el acceso a las aplicaciones
descentralizadas mediante interfaces mas intuitivas y procesos
simplificados (Gartner, 2021).

- Tokenizacién avanzada de activos. Se amplian las posibilidades de
tokenizacion, permitiendo representar y gestionar activos fisicos y
digitales de manera mas flexible, segura y automatizada (World
Economic Forum, 2020).
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2.4. CARACTERISTICAS DE LA TECNOLOGIA BLOCKCHAIN

Esta seccion sintetiza las caracteristicas clave de la tecnologia Blockchain que hacen que la
misma, sea una tecnologia innovadora y unica. Aplicable no Unicamente a criptomonedas,
actualmente se emplea en otros campos muy diversos como la salud, industria alimentaria,
turismo o cadena de suministro. Su eficacia y seguridad demostradas hacen de ella un
componente fundamental en términos de transparencia y eficiencia (Shindle et al, 2024).

Se han identificado once caracteristicas clave de la tecnologia Blockchain y que se pueden
resumir en: descentralizacidon, transparencia, autonomia, seguridad, inmutabilidad,
trazabilidad, anonimato, democratizacién, integridad, programabilidad, tolerancia a fallos y
automatico (contratos inteligentes). A continuacion se explica la naturaleza de cada una de
ellas.

Descentralizacion

La tecnologia Blockchain es una base de datos distribuida y compartida entre distintos nodos
de forma peer-to-peer (P2P), formando una red Blockchain que utiliza una estructura de
sistema distribuido para registrar, almacenar, actualizar, transmitir, verificar y mantener una
red descentralizada (Lin, 2017). La descentralizacion elimina la necesidad de autoridades
centrales poderosas, transfiriendo el control al usuario individual, aumentando el nivel de
confianza que los miembros depositan entre si y el nivel de seguridad para que la red siga
funcionando de forma eficiente y sin que sea corrompida (Xinyin, 2018). El registro de la
informacion y las transacciones se validan utilizando un conjunto de reglas y algoritmos
(protocolos de consenso) entre los nodos para garantizar que la informacién sea consistente e
incorruptible (Lashkari, 2021). Cuando los nodos acuerdan lo que se debe registrar en una red
Blockchain es cuando se produce consenso con la seguridad de que la informacion es genuina
debido al complejo mecanismo para su registro. Al existir multiples copias de informacion
distribuida en la cadena de bloques, se reduce el riesgo de que la informacién se extravie o
elimine, mejore la privacidad del usuario y se reduzcan los costes de intermediacion por no
haber una dependencia de una ubicacion u organismo centralizado que registre y valide
transacciones (Xinyin, 2018).

Transparencia

En una red Blockchain el proceso de validacion se realiza entre varios nodos pares sin una
autoridad centralizada por lo que las transacciones son completamente transparentes,
rastreables, accesibles y de caracter publico, proporcionando un alto nivel de integridad de la
informacion, garantizando que la informacion no sea alterada, manipulada o eliminada de
forma enganosa (Xinyin, 2018).

Autonomia

El sistema Blockchain al funcionar de manera peer-to-peer (P2P) sin necesidad de un tercero
que garantice que ambas partes cumplan con sus compromisos proporciona la base para la
confianza. Y se debe fundamentalmente al empleo de mecanismos como la criptografia
asimétrica que protege el contenido del mensaje, verifica la identidad del remitente y asegura
las transacciones confiables en el sistema. La criptografia asimétrica es una de las técnicas mas
potentes de criptografia desarrollada por féormulas matematicas complejas cuya finalidad es la
creacion de un par de claves: la clave privada y la clave publica, estableciéndose un canal de
comunicacion seguro entre los nodos o usuarios. Cada nodo crea su propio par de claves
(privada y publica), y cualquier nodo que tenga la clave publica puede enviar datos cifrados al
nodo propietario de la clave privada y verificar su identidad. Con la clave privada se puede
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descifrar los datos cifrados generando firmas digitales o autenticacion de la identidad del
usuario (Martinez Pérez et al., 2023)

Seguridad

Los sistemas Blockchain son intrinsecamente seguros ya que utilizan criptografia asimétrica
que consiste en un conjunto de claves publicas visibles para cualquiera y un conjunto de claves
privadas visibles solo para el propietario. Estas claves se utilizan para garantizar la propiedad
de la transaccion, asi como la inalterabilidad de la transaccion (Xinyi, 2018). La naturaleza
distribuida del sistema Blockchain que requiere un mecanismo de consenso P2P elimina el
punto unico de falla de los datos versus el que se almacena centralmente y es mucho mas
vulnerable al verse comprometido (Castro y Liskov, 2002).

Inmutabilidad

La criptografia es la base de la inmutabilidad de la cadena de bloques caracterizdndose por ser
inalterable, persistente e infalsificable sin dar cabida a su alteracion ni manipulacion. Cada
bloque se cifra con un algoritmo hash que convierte los datos en un formato ilegible y sin clave
de descifrado (Politou et al. 2021). El codigo hash es una sucesion alfanumérica (letras y
numeros) de longitud fija, que identifica o representa a un conjunto de datos determinados, es
un algoritmo matematico que transforma el conjunto de datos de entrada en una expresion
alfanumérica que tiene una longitud predeterminada (ejemplo:
9c8245e6e0b74cfccg97e8714u3234228fb4xcd2). Los bloques de datos en una estructura
Blockchain tienen una marca de tiempo y cada bloque se cifra con un algoritmo hash, lo que
hace que la entrada de datos sea permanente y a prueba de manipulaciones a menos que exista
el consenso de la mayoria de los nodos de todo el sistema (Ali et al., 2023).

Trazabilidad

El sistema de trazabilidad de los datos presenta tres pilares claves; origen, destino y secuencia
de varias actualizaciones por la que pasan los datos entre nodos. La tecnologia Blockchain
permite asignar una marca de tiempo a toda informacion agregada o actualizada para cada
bloque de datos. El sistema de trazabilidad aporta beneficios como una mejor gobernanza de
datos, cumplimiento de regulaciones y mejora de la calidad del dato (Azevedo et al., 2023).

Anonimato

El anonimato se logra autenticando transacciones sin revelar ninguna informacion personal de
las partes involucradas en la transaccion. Los datos se intercambian entre nodos utilizando un
algoritmo definido que establece confianza, por lo que no es necesario revelar ni verificar la
informacion de los nodos y la transferencia de informacion se puede realizar de forma andénima
(Camenisch y Lysyanskaya, 2001).

Democratizacion

Desde un enfoque P2P, en un sistema Blockchain las decisiones son tomadas
democraticamente por todos los nodos ya que al estar descentralizados utilizan algoritmos de
consenso, permitiendo que determinados nodos agreguen nuevos bloques a una red de
Blockchain existente (Yang et al., 2019).

Integridad

Como resultado de la inmutabilidad y la descentralizacion del sistema Blockchain, la integridad
de los datos es una garantia ya que una vez que los nodos acuerdan agregar un bloque de datos
auna red Blockchain, el registro de transacciones de ese bloque no se puede editar ni modificar,
conservando multiples copias en varios nodos de la red (Yang et al., 2019).
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Programabilidad

La programabilidad es un mecanismo cuya funcién es automatizar procesos y transacciones
sin la intervencion de intermediarios mejorando la transparencia, la seguridad y la eficiencia,
permitiendo la creacion de contratos inteligentes o smart contracts asi como aplicaciones
descentralizadas (DApps) en una plataforma Blockchain (Li et al., 2020). La activacion
automatica y en funciéon de ciertas condiciones permite que se pueda ejecutar un codigo
predefinido facilitando la automatizacion de procesos, eliminando la necesidad de
intermediarios, reduciendo costes y aumentando la velocidad de las transacciones.

Tolerancia a fallos

Las cadenas de bloques estan disefiadas para ser tolerantes a fallas bizantinas, lo que significa
que la red llega a un consenso incluso si algunos nodos estadn inactivos o no actian
correctamente. Un protocolo de consenso se considera tolerante a fallos si puede recuperarse
del fallo de un nodo que participa en el consenso (Baliga, 2017).

Automatico — Contratos Inteligentes o Smart Contracts

Un contrato inteligente en Blockchain es un programa informatico que auto-ejecuta acuerdos
establecidos entre dos o més partes. Cuando se cumplan ciertas condiciones pactadas en un
determinado contrato es cuando se aplica automaticamente las cldusulas contractuales
aprobadas a través de un protocolo sin intervenciéon manual (Zheng y Feng, 2021). El ciclo de
vida completo de los contratos inteligentes consta de cuatro fases consecutivas:

1) Creacién de contratos inteligentes. Las partes involucradas negocian sobre las
obligaciones y derechos a pactar para que posteriormente sea digitalizado y traducido
en un lenguaje informatico por los desarrolladores de software.

2) Despliegue de contratos inteligentes. Los contratos inteligentes se implementan en
plataformas Blockchain para validar que se cumplan los pardmetros del contrato y asi
aprobar o rechazar cada transaccion de la red. Los nodos mineros obtienen una
recompensa por ejecutar los céalculos necesarios de cada tramite permitiendo que se
descentralice el procesamiento de los datos.

3) Ejecucion de contratos inteligentes. Una vez alcanzadas las condiciones contractuales
previa monitorizacion y evaluacion de las clausulas contractuales, las funciones o
procedimientos se ejecutaran automaticamente.

4) Finalizacién de contratos inteligentes. Una vez ejecutado un contrato inteligente se
origina una actualizacion de todas las transacciones llevadas a cabo, asi como de la
situacion final contractual almacenandose la informacion en la cadena de bloques.

2.5. TIPOS DE TECNOLOGIA BLOCKCHAIN

Segun su uso, atributos y acceso a los datos almacenados, hay varios tipos de tecnologia
Blockchain o cadena de bloques clasificandose en redes publicas o sin permiso, privadas o con
permiso y consorcio.

- Blockchain publica o sin permiso: una cadena de bloques no tiene permiso o es
publica si se permite a todos los usuarios la participacion en el envio y la confirmacion
de las transacciones (Cai et al., 2018). No existe ninglin permiso especial para realizar
transacciones mas alld de la posesion de alguna forma de pagar las tarifas de
transaccion. Esta Blockchain estd verdaderamente descentralizada ya que los
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participantes pueden participar en el proceso de consenso, leer y enviar transacciones y
mantener el libro de contabilidad compartido (Xie et al., 2019). Todos los participantes
pueden publicar, acceder y validar nuevos bloques, de modo que puedan mantener una
copia de la Blockchain completa y participar en el proceso de validacion de
transacciones para ser seleccionados como validadores (Ali et al., 2019). Esta
Blockchain esta descentralizada ya que los usuarios pueden participar en el proceso de
consenso, leer y enviar transacciones manteniendo el libro registro compartidos. Todos
los usuarios pueden publicar, acceder y validar nuevos bloques, de modo que se pueda
mantener una copia de la Blockchain completa. Las cadenas de bloques publicas son
seguras en su creacion y funcionamiento. Cualquier usuario puede unirse a la red y
agregar transacciones como bloques, sin embargo, la manipulacion del contenido de los
bloques esta protegido por hashes y un consenso descentralizado. Para proteger su
privacidad, algunos nodos pueden ser andénimos (Ali et al., 2019). Destacar que el
proveedor de confianza en las redes publicas es la mineria o participante verificador
que valida que la transaccion no ha sido realizada anteriormente, ya que cualquier nodo
en el sistema puede solicitar que se agregue una determinada transaccion a la cadena
de bloques, aceptandose, si todos los usuarios validan su legitimidad. Los mecanismos
de consenso fundamentales en la red publica para validar la transaccion y su
actualizacion en la cadena de bloques son Proof of Work (PoW) y Proof of Stake (PoS).
PoW es un algoritmo que requiere competir por generar nuevos bloques en Blockchain
en funcion del poder computacional siendo el valor ganador aquel que es menor al valor
predefinido y establecido por la red. PoS es mas eficiente en términos de coste
energético y computacional ya que no requiere que su nodo compre equipos costosos
para realizar la mineria (Vasin, 2014). Ejemplos de redes publicas son Bitcoin,
Ethereum o Litecoin.

Blockchain privadas o con permiso: las cadenas de bloques autorizadas o privadas
estan disefiadas para una sola organizacion. Los participantes pueden unirse a la red
mediante invitacion y desempefiar un papel especifico para mantener Blockchain de
manera descentralizada. Las cadenas de bloques privadas se diferencian de las publicas
en que solo las entidades autorizadas pueden unirse a la red y mantener los bloques.
Las cadenas de bloques autorizadas se consideran mds seguras y eficientes que las
publicas, ya que solo los participantes conocidos se unen a la red y la manipulacion esta
protegida de manera similar mediante hashes y consenso de los participantes, como en
el caso de las cadenas de bloques publicas. Sin embargo, los nodos de las cadenas de
bloques privadas no son anénimos. Los problemas de investigacion abiertos en cadenas
de bloques privadas estan relacionados con la manipulacion de bloques y el ciberataque
de la red por parte de participantes internos autorizados (Cai et al., 2018). Ejemplos de
Blockchain privadas formadas por miembros y entes privados que han desarrollado
plataformas en comtn y universales son Hyperledger o Quorum.

Blockchain hibridas: son la fusion entre una red publica y privada que permite el
acceso abierto a algunos datos, al tiempo que protege la informacion sensible con
acceso autorizado. Es una tecnologia innovadora que es utilizada fundamentalmente
por instituciones privadas en diferentes areas como en la cadena de suministros, registro
de propiedad intelectual y gestion de la identidad digital entre otras. Los motivos se
fundamentan en que la red hibrida permite una transaccion segura de activos digitales
y proporciona un registro transparente e inmutable, reduciendo la dependencia de
intermediarios, costes y tiempos de transaccion (Marar y Marar, 2020).

Blockchain de consorcio: son cadenas de bloques y privadas, y destinadas a multiples
organizaciones, donde el proceso de consenso es controlado por un conjunto de nodos
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preseleccionados y que Unicamente los participantes invitados y de confianza pueden
unirse y mantener la red. El proceso de consenso en este tipo es relativamente lento en
comparacion con las cadenas de bloques privadas, pero mas agil y rapido que las
cadenas de bloques publicas y mejor protegidas por disponer de complejas medidas de
seguridad debido a la participacion de multiples organizaciones (Parrondo, 2018).
Contour Blockchain, Enterprise Ethereum Alliance o WeTrade son redes de consorcio
con mas de 250 miembros que colaboran juntos donde la innovacién es su principal
prioridad (Sultana y Alam, 2024).

En la tabla 9 se resumen las principales caracteristicas y ventajas de cada tipo de red de
Blockchain observandose que en funcidon de los casos de uso, su usabilidad es variada y
aplicable a diferentes sectores.

Tabla 9. Caracteristicas basicas de los diferentes tipos de tecnologia Blockchain

TIPO DE
ACCE A DE VENTAJA
BLOCKCHAIN CCESO CASOS Uso JAS
. . Cript das, activos digitales, votacion, fi . . L
Publica Sin permisos P omor?e a5, activos digtiales, votacion, finanzas Acceso abierto, transparencia y descentralizacion
descentralizadas
C isos; limitad
Privada onp ermlsos? l@, ? Banca y pagos, almacenamiento seguro de datos Privacidad, consenso controlado y mayor escalabilidad
a una organizacion
Se pueden combinar . . . .
o pueden l. . .. e Datos publicos y privados seleccionables y mejora en
Hibrida aspectos cony sin  Gobiernos, cadena de suministros y atencién médica.

. la escalabilidad
permisos

Consorcio Con permisos; limitada Cadena de suministro, grupos industriales y Control compartido, privacidad mejorada, control de
aun grupo especifico  verificacion de identidad acceso y mayor escalabilidad

Fuente: Isige (2024)

2.6. APLICABILIDAD DE LA TECNOLOGIA BLOCKCHAIN

La tecnologia Blockchain ha ganado un amplio reconocimiento por su potencial para
revolucionar diversas industrias fundamentalmente por los beneficios clave de incorporar dicha
tecnologia en los procesos operacionales y comerciales de numerosos sectores productivos
(Pilkington, 2016), destacando principalmente:

- Seguridad mejorada: uno de los principales beneficios de la tecnologia Blockchain
son sus excepcionales caracteristicas de seguridad. Los datos almacenados en una
cadena de bloques estan protegidos criptograficamente, lo que los hace altamente
resistentes a la pirateria y el fraude. Cada bloque de datos esta vinculado al anterior,
creando una cadena inquebrantable. Los servicios de desarrollo de Blockchain
garantizan la implementacion de protocolos de seguridad sdlidos para proteger la
informacion confidencial (Xinyi et al., 2018).

- Transparencia y trazabilidad: la naturaleza transparente e inmutable de Blockchain
permite el seguimiento y la auditoria de transacciones y datos en tiempo real. Esta
transparencia es especialmente valiosa en la gestion de la cadena de suministro, donde
se puede utilizar para rastrear el origen y el recorrido de los productos, garantizando la
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autenticidad y la calidad. Los servicios Blockchain pueden ayudar a las empresas a
configurar dichos sistemas de manera eficiente (Hellani et al., 2021).

- Costos reducidos: la implementacion de la tecnologia Blockchain puede reducir
significativamente los costos operativos al eliminar intermediarios y agilizar los
procesos. Los contratos inteligentes, por ejemplo, automatizan acuerdos y
transacciones, reduciendo la necesidad de intermediarios como abogados y corredores.
Los desarrolladores de Blockchain pueden personalizar los contratos inteligentes para
satisfacer necesidades empresariales especificas (Khan et al., 2021).

- Eficiencia y Velocidad: la tecnologia Blockchain permite transacciones mas rapidas y
eficientes, particularmente en pagos y remesas transfronterizas. Las transacciones que
normalmente tardan dias o semanas se pueden completar en minutos o incluso
segundos. Los servicios de desarrollo de Blockchain desempefian un papel crucial en
la optimizacién del rendimiento de las redes Blockchain (Wilkie y Smith, 2021).

Por tanto, la tecnologia Blockchain, que se asocid principalmente con la aparicion de las
criptomonedas, ha evolucionado hasta convertirse en una solucioén versatil con una amplia
gama de aplicaciones en el mundo real. La capacidad de las plataformas Blockchain para
brindar seguridad, transparencia y descentralizacion, las convierte en un punto de inflexion en
varias industrias, destacando sus principales aplicaciones en los siguientes campos:

Atencion sanitaria

Las aplicaciones de la tecnologia Blockchain en la atencién sanitaria basicamente
automatizaran desde los pagos y los registros médicos, hasta la recopilacion y el andlisis de
datos, en beneficio de todas las partes involucradas, incluidos pacientes, asi como médicos,
administradores y organizaciones de atenciéon médica (Agbo et al., 2019).

Cadena de suministro

Las empresas estan buscando métodos que no sélo simplifiquen la gestion de la cadena de
suministro, sino que también descubran diversos procesos comerciales que comprenden las
cadenas de suministro en una era en la que se han vuelto cada vez més complicadas debido a
las crecientes demandas de los consumidores y otras partes interesadas. Las aplicaciones de
Blockchain en la cadena de suministro pueden mejorar una variedad de operaciones, desde
agilizar los pagos a proveedores, rastrear la cadena de frio, realizar licitaciones de contratos e
incluso recopilar el estado del producto en el punto de produccion (Dutta et al., 2020).

Ciberseguridad

Basados en las cualidades fundamentales de resiliencia operativa, cifrado de datos,
auditabilidad, transparencia e inmutabilidad, los sistemas Blockchain pueden prevenir acciones
fraudulentas e identificar la manipulacion de datos (Dermirkan et al., 2020). Debido a que las
cadenas de bloques estan distribuidas, no permiten un unico punto de falla y, por lo tanto,
brindan mayor seguridad que los sistemas transaccionales basados en bases de datos.

Sector inmobiliario

La tecnologia Blockchain y por medio de los contratos inteligentes permiten que los acuerdos
inmobiliarios, los depdsitos en garantia y la documentacion de la propiedad se completen sin
la participacion de terceros (abogados, registradores de la propiedad y bancos). En el futuro,
un comprador podréd adquirir una propiedad y finalizar la transaccién simplemente haciendo
clic en un carro de compras en un sitio web. Garantizando asi que el comprador reciba el titulo
y que el vendedor reciba una compensacion en criptomonedas (Garcia-Teruel, 2020).
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Inteligencia artificial (IA)

Las organizaciones autonomas descentralizadas o decentralized autonomous organization
(DAO) se definen como una entidad autonoma y descentralizada que opera a través de
contratos inteligentes en una cadena de bloques. Los contratos se rigen por reglas y protocolos
que definen los procesos de decision, la forma de ejecutar las transacciones, asi como los
derechos y responsabilidades de los miembros (Buterin, 2014a). Sabiendo que la inteligencia
artificial (IA) es una rama de la informdtica que se dedica a la creacion de maquinas y software
y que realizan tareas como el aprendizaje, el razonamiento y la toma de decisiones (Rouhiainen,
2018), las organizaciones autonomas descentralizadas presentan un potencial impacto en la
inteligencia artificial en; a) pueden proporcionar un marco para el intercambio de datos y la
colaboracion entre investigadores y desarrolladores de inteligencia artificial asi como un
mecanismo para incentivar y recompensar las contribuciones, b) pueden permitir la creacion
de redes de inteligencia artificial descentralizadas, donde multiples agentes pueden cooperar y
competir en un entorno basado en el mercado y c) pueden ayudar a abordar algunos de los
problemas éticos y sociales de la IA, como la rendicion de cuentas, la transparencia y la equidad
(Hoyos, 2024).

Internet de las cosas o internet of things 1oT

Blockchain permite que todos los dispositivos con tecnologia IoT mejoren la transparencia y
la seguridad en sus ecosistemas interconectados. Un ejemplo significativo de la
implementacion de Blockchain en 10T son los hogares inteligentes. Aunque IoT permite que
los sistemas de seguridad del hogar se manejen de forma remota desde dispositivos méviles, la
forma centralizada tipica de transmitir datos creados por dispositivos de IoT no cumple con los
estandares de seguridad ni con la propiedad de los datos. Blockchain tiene la capacidad de
llevar los hogares inteligentes al siguiente nivel al abordar los problemas de seguridad y
eliminar la infraestructura centralizada. Como por ejemplo, Telstra, una empresa australiana
especializada en telecomunicaciones, ofrece soluciones para hogares inteligentes, garantizando
que los datos recopilados por los dispositivos inteligentes no sean manipulados. La empresa
emplea Blockchain y autenticacion biométrica. Blockchain almacena datos confidenciales del
usuario, como huellas dactilares, reconocimiento de voz y reconocimiento facial. Cuando los
datos se registran en la cadena de bloques, se vuelven inalterables y el acceso esté restringido
a un pequeno grupo de personas (Reyna et al., 2018).

Redes Sociales

La tecnologia Blockchain mejora los sistemas de redes sociales a un nivel completamente
nuevo. La tecnologia Blockchain, con su estructura descentralizada y distribuida, presenta un
sistema a través del cual los individuos pueden ejercer més control sobre la proteccion de la
informacion personal y al mismo tiempo recibir recompensas monetarias por el material viral
que seleccionan y comparten (Hisseine et al., 2022).

Seguridad alimentaria

Blockchain permite realizar el seguimiento de los alimentos desde la granja hasta la mesa,
garantizando la seguridad y la trazabilidad de los mismos. En caso de brotes de contaminacion,
las autoridades pueden identificar rapidamente los productos afectados y minimizar los riesgos
para la salud. Los consumidores también pueden verificar la autenticidad de los alimentos
organicos o de origen local. Esta tecnologia genera confianza en la cadena de suministro de
alimentos, reduciendo el desperdicio mediante una mejor gestion del inventario y facilita el
cumplimiento de las normas de seguridad alimentaria (Tse et al., 2017).
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Sector gubernamental

Paises como Venezuela y Rusia estan implementando sus propias criptomonedas nacionales
para aumentar la transparencia y reducir la corrupcion. Ademas, las cadenas de bloques pueden
utilizarse para crear sistemas de votacién inmutables que eliminen las falsificaciones y el
fraude. Ademas, las cadenas de bloques se pueden utilizar para mejorar la gestion de identidad
y la administracion tributaria (Navadkar et al., 2018).

Sector turistico

La tecnologia Blockchain presenta multiples usos en el sector turistico por el nivel de
digitalizacion de este, asi como la aplicacion de otras tecnologias como inteligencia artificial o
realidad virtual (Zsarnoczky, 2018). Tal y como afirman los autores Onder and Treiblmaier
(2018) y Topsakal et al., (2020), la tecnologia Blockchain presenta en el sector turistico un
impacto positivo en:

- Los sistemas de evaluacion de los clientes respecto a un destino especifico, permitiendo
una evaluacion mas fiable y transparente, eliminando aquellas opiniones o valoraciones
de origen dudoso o mal intencionado en cuanto al mismo.

- Los modelos de negocio business-to-customer (B2C) por el uso extensivo de
criptomonedas pueden generar nuevas unidades de negocio en el sector.

- Mayor desintermediacion en la cadena de valor del sector turistico por el uso y
aplicacion de contratos inteligentes.

- Mejora en la gestion del equipaje extraviado permitiendo que diferentes aeropuertos
puedan compartir informacion del equipaje, registrando automaticamente los detalles
de propiedad en varios puntos para rastrear con mayor precision las maletas a lo largo
de su trayectoria.

No solo la tecnologia Blockchain resulta 1til y vélida desde la perspectiva empresarial, sino
que, como sefialan Croes y Rivera (2015), el turismo actia como un importante motor de
desarrollo y de reduccion de la pobreza, tanto por la creacion de empleo directo derivado de
inversiones en proyectos hoteleros (efectos directos), como por el empleo indirecto que surge
para dar soporte a dichos proyectos (efectos secundarios). En los paises en vias de desarrollo,
donde el turismo contribuye de manera significativa al producto interior bruto (PIB), la gestion
y ejecucion de contratos vinculados al desarrollo de infraestructuras turisticas esenciales como
saneamiento, energia, potabilizacion del agua y obra civil, podrian beneficiarse de la aplicacion
de la tecnologia Blockchain, generando impactos destacados en:

- Minimizacién del fraude y malas practicas incrementando los niveles de confianza
entre las partes, como pueden ser gobiernos y agencias de cooperacion y desarrollo.

- Latransparencia de las transacciones y la naturaleza inmutable de la cadena de bloques
pueden generar proteccion salarial y reduccion de la explotacion entre los trabajadores
del turismo (Barrutia et al., 2019).

Sector hotelero

El sector hotelero, por su propia naturaleza, presenta dos componentes a valorar; a) el activo o
inmovilizado que permite iniciar la explotacion del negocio y b) el modelo de negocio propio
que es la fuente de generacion de ingresos (Wei, 2024). En otras palabras, las necesidades
desde el punto de vista del inversor o promotor que realiza inversiones en activos hoteleros son
muy diferentes a las de la empresa gestora hotelera que administra dicho modelo. En el primer
caso, los requerimientos suelen estar orientados al capital o deuda a largo plazo, mientras que
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en el segundo, se prioriza la optimizacién de la cuenta de resultados (Carvajal-Salgado y
Carvajal-Salgado, 2018).

La implementacion de tecnologias como la tokenizacion de activos mediante Blockchain ha
comenzado a ofrecer soluciones innovadoras para ambos perfiles. Por un lado, permite
democratizar el acceso a la inversion hotelera, abriendo la participacion a pequefios inversores
a escala global (MarketsandMarkets, 2024), y por otro, reduce la dependencia de
intermediarios tradicionales mejorando los margenes de rentabilidad para la empresa operadora
hotelera (Statista, 2024).

Sabiendo que la tecnologia Blockchain es una de las innovaciones de los ltimos afios que se
considera una solucion a numerosos problemas tradicionales relacionados con los negocios, no
hay que olvidar que la hoteleria en lineas generales, se caracteriza por ser una empresa pequeia
y mediana (PYME) con dificultades en adoptar nuevas tecnologias de la informacion y
comunicacion (TIC) mas sofisticadas, que podrian ayudarlas a beneficiarse de las
oportunidades que ofrece la digitalizacion (OCDE, 2017). Veamos a continuacion algunos
aspectos donde la tecnologia Blockchain puede contribuir en beneficio del sector hotelero y
que en el capitulo 4 se vera en detalle.

- Reduccion de costes: las limitaciones de recursos que con frecuencia sufre la PYME
(Jarrillo, 1989) en comparacion con la empresa grande, hace que las primeras se
focalicen en mayor medida en la reduccion de sus costos operativos para competir con
rivales mas grandes (Amelingmeyer y Amelingmeyer, 2005). Una de las soluciones que
ofrece la tecnologia Blockchain es la eliminacion de intermediarios para las
transacciones de valor. Este intermediario puede ser una agencia de viajes online o un
touroperador cuya comision por intermediacion oscila entre el 15% y 28% del importe
total de la reserva (Ciftci et al., 2022). Depender de un intermediario inevitablemente
aumenta los costes de transaccion debido a las tarifas que cobra el intermediario
(Madhok y Tallman, 1998). Al utilizar Blockchain, la PYME puede reducir sus costes
de transaccion siendo mas competitiva e incrementar los ingresos brutos.

- Internacionalizacion: uno de los desafios de la PYME es la internalizacion de sus
operaciones con objeto de aumentar su participacion en los mercados globales, para
ello necesitan recursos adicionales y relaciones de confianza (Pereda et al., 2022) para
implementar con éxito sus estrategias de internalizacion. En este sentido, la tecnologia
Blockchain y en concreto los contratos inteligentes brindan una oportunidad para que
la PYME pueda formalizar negocios con terceras partes que no son de confianza. El
empleo de contratos inteligentes establece condiciones arbitrarias para ejecutar la
operaciéon comercial, y siempre que los pares cumplan las condiciones
predeterminadas, estos contratos ejecutan transacciones de valor de forma auténoma,
siendo una solucioén adecuada para mejorar las oportunidades comerciales.

- Inalterabilidad del registro de datos: uno de los principales problemas que sufre la
PYME es que tienen procesos comerciales menos formales que las empresas mas
grandes (Tuan y Rajagopal, 2022) y son més propensas a cometer mas errores en la
gestion de sus datos. Por tanto, la cadena de bloques es una solucion adecuada para
aquella PYME que busca un sistema de registro de datos inalterable ya que los datos
registrados y los nodos validan la informacion, no dando lugar a la inalterabilidad de
los datos.

- Representacion digital de activos y financiacion: uno de los principales desafios a
los que se enfrenta la PYME es el acceso y la captacion de financiacion para acometer
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sus planes de expansion o atender a sus necesidades comerciales (OECD, 2017).
Obtener un préstamo de un banco o acceder a instrumentos de financiacion alternativos
proporcionados por otros intermediarios financieros en el periodo post-COVID, ha
supuesto un reto para numerosos hoteles a nivel internacional. Debido a las tasas de
interés exigidas por las instituciones financieras o simplemente a la restriccion al
crédito, se observa que ha habido un impacto negativo en términos de crecimiento y de
expansion de numerosas compafias hoteleras (Kozhamzharova et al., 2022). En virtud
de lo anterior, la tecnologia Blockchain ofrece a la PYME las siguientes ventajas; a)
una oportunidad de financiacion mediante la digitalizacién de activos como bienes
inmuebles, acciones o cualquier otro elemento que pueda tener valor en forma de tokens
(activos) digitales en una cadena de bloques, lo que permite la transferencia y el
intercambio de valor de forma répida, segura y transparente. Dicho de otro modo, los
activos tradicionalmente iliquidos, como bienes raices, adquieren mayor liquidez y
accesibilidad para un abanico més amplio de inversores. Y b) acceder a mecanismos de
recaudacion de fondos en la industria de las criptomonedas denominado oferta inicial
de moneda o inital coin offering (ICO), similar a una oferta publica inicial (IPO) en el
sector financiero tradicional (Cappa y Pinelli, 2021), donde las personas interesadas en
adquirir los tokens emitidos por una determinada empresa pueden adquirirlo.

Figura 2. Mapa conceptual de los diferentes tipos de aplicacion de la tecnologia Blockchain
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En definitiva, en este capitulo el autor ha expuesto en qué consiste la tecnologia Blockchain,

asi como su evolucion, principales caracteristicas, tipos y sus aplicaciones con objeto de
acercar al lector una tecnologia, ain incipiente, como herramienta util, eficiente y con alto
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potencial en satisfacer numerosas necesidades que presentan diferentes sectores productivos.
Una vez detallado lo anterior, en el proximo capitulo se profundiza en la importancia de la
aplicacion de la tecnologia Blockchain en la tokenizacion o digitalizacion de activos de
hoteleros, que es la representacion de un activo tangible o intangible en un token digital. La
tokenizacion de activos se presenta como un nuevo mecanismo o formula alternativa de captar
financiacion, garantizando inversiones seguras, permitiendo digitalizar valores que solo
pueden usarse para determinados fines. Ademds de brindar transparencia, trazabilidad,
simplicidad y reduccion de costos entre otros beneficios.
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CAPITULO 3.

APLICACION DE LA TECNOLOGIA
BLOCKCHAIN EN LA TOKENIZACION DE
ACTIVOS HOTELEROS

En este capitulo se analiza como la aplicacion de la tecnologia
Blockchain, a través de la tokenizacion o digitalizacion de activos,
puede generar una mayor eficiencia en la gestion del negocio
hotelero. La tokenizacion consiste en la creacion de un identificador
unico o token en un registro distribuido (Distributed Ledger
Technology, DLT), que permite registrar, emitir, transferir y
almacenar digitalmente el valor de un bien. Este enfoque no solo
facilita nuevas formas de financiamiento e inversion, sino que
también ofrece a las empresas hoteleras oportunidades concretas
para innovar en sus modelos de negocio, mejorar su competitividad
y adaptarse a las exigencias del entorno digital actual.
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3.1. TOKENIZACION

3.1.1. Conceptos basicos

La tokenizacion de activos es una expansion de la tecnologia Blockchain que permite comprar,
vender y comercializar activos digitales en cadenas de bloques. La digitalizacion de activos
reales ayuda a crear sistemas financieros y de inversion universalmente accesibles, rapidos,
liquidos, eficientes, transparentes y descentralizados de la propiedad del activo del mundo real
o real world asset — RWA tokenizado (Sazandrishvili, 2020). Aunque la tokenizacion es un
término relativamente innovador, lo cierto es que se perfila como un elemento dinamizador en
la economia digital. Como afirma Mougayar (2016), en el escenario digital, el token se puede
definir como una unidad de valor que una organizacion (publica o privada) crea para gestionar
su modelo de negocio, dando mas poder a sus usuarios para interactuar con sus productos o
servicios, facilitando al mismo tiempo su distribucion y reparto de beneficios.

Como se ha mencionado anteriormente, un token representa un activo en forma digital,
combinado con informacién y derechos digitales asignables, los cuales estan conectados de
manera programable y automatizada (Figura 3). Los tokens pueden representar activos
tangibles o intangibles como por ejemplo un activo fisico (inmueble) o una accién (capital
social). Puede ser cualquier cosa y aplicable a multiples casos de uso (Figura 4), desde bienes
raices, acciones de una empresa, bonos o incluso una obra de arte (Benedetti y Rodriguez-
Garcia, 2023). Hay que tener en cuenta y se profundiza en las siguientes secciones del presente
capitulo, que es importante diferenciar entre tokens fungibles y tokens no fungibles para
entender la naturaleza de cada uno (Karandikar et al., 2021):

- Tokens fungibles: son activos que tienen la misma naturaleza, el mismo valor y pueden
ser utilizados o intercambiados de manera equivalente. Por ejemplo, un billete de cinco
euros.

- Tokens no fungibles (NFTs): son activos que no se pueden intercambiar por otro de
manera equivalente, ya que cada uno es diferente. Es decir, representan elementos
unicos como obras de arte digitales, propiedades y coleccionables virtuales.
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Figura 3. Proceso de tokenizacion
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Figura 4. Tokenizacion aplicable a multiples casos de uso

Bienes raices Coleccionables y arte
Terrenos, residencial, Bellas artes, libros, monedas o
comercial, industrial, sellos, automoviles, relojes,
financiacion de proyectos, joyas y piedras preciosas.

deuda inmobiliaria y fondos de
inversion inmobiliarios.

Entretenimiento y
juegos

Activos dentro del juego y
bienes virtuales, propiedad

Activos financieros
Bonos, acciones, préstamos,
materias primas, fondos de

capital privado, monedas intelectual y derechos de

estables respaldadas por autor, plataformas e

moneda fiduciaria, fondos de infraestructuras de juegos,

inversion y deuda publica. tokens basados en eventos y
deportes online y arte digital.

Infraestructura

Infraestructura energética y

renovables, de transporte, de Datos

aguas, de comunicaciones, Personales, financieros,

yacimientos de petroleo y gas. inteligencia de las cosas
(IoT) y energia.

Fuente: Elaboracion propia (2025)



3.1.2. Tendencias en tokenizacion

Volumen de tokenizacion

El mercado de tokenizacion crecié aproximadamente un 85% interanual alcanzando los 15.200
millones de dolares en diciembre de 2024, abarcando diversas clases de activos como crédito
privado, materias primas, bienes raices y bonos del Tesoro (Real World Assets, 2025).
Estimaciones desde instituciones como World Economic Forum y Boston Consulting Group
estiman que la tokenizacion de activos no liquidos a nivel global alcanzaria los USD 16
trillones en el 2030 excluyendo activos cripto, es decir, el mercado tokenizado total
representaria el 10% del PIB mundial (Kumar et al., 2022).

Figura 5. Tokenizacion de activos no liquidos a nivel mundial en el afio 2030
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La tokenizacion es el proceso mediante el cual los derechos de un activo del mundo real se
convierten en un valor digital que se puede alojar, subdividir y comercializar en un sistema de
cadena de bloques (Blockchain). Este tipo de activos han permitido obtener avances que hace
unos afios se veian imposibles como transformar activos fisicos en activos digitales adoptando
caracteristicas propias de acciones financieras (Gupta, 2017). Bien es cierto que existen
barreras significativas en los procesos de tokenizacion de bienes raices comerciales, como
elevados costes en la implantacion de la tecnologia, regulaciones, depositos de garantia, etc.,
sin embargo, hay una clara apuesta por parte de la UE con la aprobacion de la Ley MiCA o
Ley para Mercados de Criptoactivos (Comision Europea, 2023) centrada en ofrecer un marco
regulatoria comun para todo el ecosistema financiero que se da alrededor de Blockchain y
criptomonedas.

La tokenizacion de activos se configura como una nueva forma de invertir en los mercados
financieros digitales de una manera colaborativa, y con una tasa de entrada inicial mucho mas
rentable que la se observaba en los mercados financieros tradicionales. Estos a su vez,
presentan estructuras conocidas, regulacion muy definida y ampliamente aceptados, como es
el caso de los instrumentos financieros tradicionales, activos usados comiinmente para invertir
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o financiar productos de renta fija (bonos o letras del tesoro), de renta variable (acciones) y
derivados basicos (futuros y opciones).

La tokenizacion presenta una serie de ventajas como liquidez mejorada, mayor accesibilidad y
distribucion de los portfolios de inversion, reduccion de la burocracia e ineficiencias que se
producen en el proceso de inversion y mayor interoperabilidad dentro de las fronteras de los
mercados financieros (Tabla 10).

Tabla 10. Comparacion entre la tokenizacion y los instrumentos financieros tradicionales

e S

Coste / Valor

Cobros de la cadena de bloques Comisiones de bancos de Coste por atraer inversores de Coste por atraer a un inversor Coste de ejecucion del contrato
por el lanzamiento de nuevos inversion capital riesgo angel de préstamo
tokens
Cobros de los exchanges de Honorarios de licencias y Capital de riesgo aplica intereses  Inversor angel aplica intereses Pago de intereses
criptomonedas por su inclusion abogados
en el listado (sin comisiones)
Gastos de marketing (no Auditoria fiscal y gastos de Se requiere depdsito
necesariamente) marketing

Disponibilidad
Cualquier entidad o persona Solo las empresas publicas Cualquier empresa o startup Cualquier empresa o startup Es necesario cumplir con los
puede convertirse en emisor de pueden lanzar una OPI puede atraer capital de riesgo puede atraer inversores angeles requisitos del banco, pero
tokens normalmente se requiere un

deposito
Regulacién
La mayoria de los paises no Las OPI tienen reglas y La mayoria de los paises La mayoria de los paises Las reglas para el desembolso de
tienen normas regulatorias claras  estandares establecidos establecen pautas en el sector de  establecen pautas para que los préstamos estan legisladas.
para los activos tokenizados claramente definidos capital de riesgo inversores informales realicen
actividades legales
Adaptabilidad

La tokenizacion practicamente no  Las reglas para las OPI son muy  Las reglas son bastante flexibles ~ Todo depende de los inversores  La concesion de créditos esta

tiene restricciones estrictas y no estan sujetas a angeles limitada por las politicas y
cambios regulaciones de ciertos bancos
Sectores
Cualquier empresa con activos Cualquier empresa piblica Cualquier empresa o startup Cualquier empresa o startup Depende del programa de crédito
elegibles para la tokenizacion bancario

Duracién del proceso

De 1 a3 meses De 6 a 12 meses De 3 a6 meses De 3 a6 meses De 1 a3 meses

Fuente: Goghie (2024) y elaboracion propia (2025)

A colacioén de lo anterior, la tokenizacion es el proceso de crear una copia digital de cualquier
activo en la cadena de bloques, presentando beneficios como eficiencia, liquidez y
descentralizacion del activo del mundo real tokenizado (Mottaghi et al., 2024). La tokenizacion
de activos del mundo real presenta dos tendencias principales: la digitalizacion y la
financiarizacion (Arner et al., 2023). La primera transforma los activos fisicos en un formato
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digital, mientras que la segunda les otorga propiedades de instrumentos financieros. La
tokenizaciéon basada en Blockchain estd acelerando estas dos tendencias, lo que permite
innovaciones, como la programabilidad de tokens.

Destacar que sin la tokenizacion de los activos del mundo real (RWA), limitaria el crecimiento
del volumen de datos digitales y la capacidad computacional de la propia cadena de bloques,
disminuyendo el nimero de actividades, datos o transacciones que ocurren directamente dentro
de una red Blockchain. En otras palabras, cualquier operacion ejecutada en la cadena de
bloques implica interacciones que se registran y verifican en el libro de contabilidad inmutable
de la red Blockchain. Es por ello, que la tokenizacion de los activos del mundo real amplia las
capacidades computacionales de la economia, ya que su aplicacion a la provision de servicios
financieros presenta importantes beneficios a la sociedad en su conjunto (Fernandez, 2019).

A continuacion, veamos la naturaleza de la digitalizacion y financiarizacion de activos:
- Digitalizacion de activos: los activos (tangibles e intangibles) son transformados en
formatos digitales o tokens registrados en una cadena de bloques con posibilidad de ser
permutados o canjeados por inversiones fuera de la cadena de bloques, incrementando

las oportunidades de inversion (Figura 6).

Figura 6. Tokenizacion aplicable a multiples casos de uso
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- Financiarizacion o financialization: es el proceso de convertir cualquier activo (real
y financiero) en un instrumento financiero mediante la reingenieria de los flujos de
efectivo, las oportunidades de inversion y la captacion de capital. La financiarizacion
se entiende en términos generales como la expansion del sistema financiero, como
resultado de nuevos actores, productos, regulaciones y estructuras tecnoldgicas. Estas
transformaciones permiten nuevos modelos de relaciones entre los actores
socioeconomicos y la esfera financiera en varios niveles interdependientes (Frame y
White, 2004). La reciente expansion del sistema financiero ha estado respaldada por un
intenso proceso de innovacién financiera, entendida como la creacion de nuevos
productos financieros y mecanismos de intercambio, gracias a una combinacion de
desregulacion y actividades empresariales en espacios financieros alternativos (Davis
y Braunholtz-Speight, 2016; Langley, 2020), asi como la aplicacion de matematicas
avanzadas, analisis de datos y técnicas probabilisticas (Lash y Dragos, 2016).

En la Figura 7, se observa que la tokenizacion es aplicable a las diferentes dimensiones y
naturaleza, espectro y naturaleza de cada activo. Como se menciond previamente, la
digitalizacion aplica a activos tangibles e intangibles y la financiarizacion aplica a activos
reales y financieros.
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Figura 7. Tendencias en tokenizacion
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La tokenizaciéon de activos reales puede desbloquear caracteristicas clave como la
transparencia, la comerciabilidad y la divisibilidad al estar representado a través de un token
digital en la cadena de bloques. Aprovechar estas caracteristicas clave genera tres beneficios
al usar el token digital para la representacion del activo subyacente en la cadena de bloques, y
aplicable a diferentes industrias (Figura 8). Los tres beneficios son:

- Eficiencia: al digitalizar el activo se emplea menor cantidad de recursos como los gastos
asociados a la produccion, distribucion y difusién de un activo determinado, mejorando
la transparencia, los costes de transaccion y ejecucion.

- Liquidez: permite que los activos cambien de propietario de manera transparente y
estructurada mejorando su liquidez por conferir a la compra, venta y comercializacion
de activos mayor accesibilidad y rentabilidad. En el caso de activos que son altamente
iliquidos (bienes inmuebles o materias primas entre otros) la tokenizacion de los
mismos, permite crear mercados liquidos donde se permite a los inversores comprar y
vender en momentos mads flexibles del ciclo de inversion.

- Descentralizacion de la propiedad: permite la distribucion de la propiedad de los activos
de manera transparente y estructurada. La representacion en la cadena de bloques de
activos reales, proporciona un método eficiente y de bajo costo para rastrear las
fracciones de propiedad entre varias partes. Debido a sus bajos costos y su
escalabilidad, la cadena de bloques facilita la descentralizacion de la propiedad en
escenarios en los que los altos costes anteriores hacian que la propiedad descentralizada
fuera econdmicamente inviable. La fraccionizacion, que permite dividir facilmente los
activos digitales en fracciones (%) de si mismos, desempefia un papel fundamental en
la capacidad de los activos reales tokenizados para descentralizar la propiedad de los
mismos. Al dividir los activos en porciones o fracciones mas pequefias de si mismos,
democratiza el acceso a estos activos creando nuevas formas de formacion de capital.
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Figura 8. Beneficios de la tokenizacion
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3.2. USO DE CONTRATOS INTELIGENTES O SMART CONTRACTS EN
EL SECTOR HOTELERO

3.2.1. Definicion

Los smart contracts o contratos inteligentes representan una innovacion clave en la
transformacion digital del sector hotelero, al permitir la automatizacion de acuerdos sin
necesidad de intermediarios. Basados en tecnologia Blockchain, estos contratos se ejecutan de
forma automatica cuando se cumplen determinadas condiciones previamente programadas, lo
que reduce significativamente los errores humanos, los tiempos de respuesta y los costos
operativos (Catalini y Gans, 2023).

En el contexto hotelero, los smart contracts pueden aplicarse en multiples areas: desde la
reserva y pago automatizado de habitaciones, hasta la gestion de programas de fidelizacion,
contratacion de proveedores, y distribucion de ingresos en proyectos tokenizados (Paktiti y
Economides, 2023). Su capacidad para generar registros inalterables y transparentes también
mejora la confianza entre las partes involucradas (huéspedes, operadores, inversores y
plataformas de servicios).

Ademas, su integracion con sistemas de identidad digital descentralizada y pagos en
criptomonedas permite nuevas formas de interaccion con clientes globales, especialmente en
un entorno donde la inmediatez, seguridad y trazabilidad son cada vez mas valoradas (World
Economic Forum, 2024). En suma, los smart contracts no solo optimizan procesos, sino que
abren la puerta a modelos de negocio més eficientes, escalables y confiables en la industria
hotelera.



El concepto de contrato inteligente fue conceptualizado por primera vez en la década de los
noventa por Nick Szabo (Szabo, 1996). En un contrato inteligente, las cladusulas contractuales
se registraban en programas informaticos y que €stos a su vez, y cumpliendo unas condiciones
establecidas o parametrizacion, se ejecutaban automaticamente. La diferencia entre un contrato
convencional y un contrato inteligente, es que en el primer supuesto, los contratos deben ser
completados por un tercero de confianza de manera centralizada como por ejemplo un notario
(Jiménez, 2017), lo que genera largos tiempos de ejecucion y costes adicionales. En el caso de
los contratos inteligentes las transacciones se almacenan, replican y actualizan esencialmente
en cadenas de bloques distribuidas (Blockchain).

Independientemente del numero de los intervinientes, optar por un unico smart contract que
integre el proceso completo de compraventa y logistica ofrece ventajas significativas frente a
la fragmentacion en multiples contratos. Un contrato unificado simplifica el flujo transaccional,
mejora la trazabilidad, facilita la automatizacion de pagos condicionados y reduce los costes
de transaccion (Khan et al., 2021; Zheng et al., 2020). Aunque implica una mayor complejidad
en el desarrollo y limita la reutilizacion modular, en el contexto de la cadena de suministro
hotelera, donde las operaciones son secuenciales y de bajo dinamismo, esta opcion proporciona
una solucién mas eficiente y coherente.

Tomemos como ejemplo un contrato inteligente entre un comprador como un hotel y un
proveedor de alimentos y bebidas. Como se muestra en la Figura 9 (Khan et al., 2021), un
determinado proveedor envio en primer lugar un catdlogo de productos a un comprador, un
hotel, a través de la red Blockchain. El catdlogo incluye descripciones de los productos, como
cantidad, precio y disponibilidad junto con el envio y las condiciones de pago que se almacenan
en la cadena de bloques para que el comprador pueda obtener la informacién del producto y
verificar la autenticidad del proveedor. A su vez, el comprador envia la orden de compra
confirmando la cantidad especificada del producto y la fecha de pago a través de Blockchain.
Todo este procedimiento forma un contrato de compra, es decir, contrato 1. Todo el
procedimiento se realiza entre el comprador y el proveedor sin la intervencioén de un tercero.
Finalizado el contrato 1, el proveedor buscara un transportista en la cadena de bloques para
completar la fase de envio. Lo mismo que aplica en el contrato 1, el transportista también
publica la descripcion del envio (como tarifas de transporte, origen, destino, capacidad y
tiempo de envio), asi como las condiciones y términos de envio en la cadena de bloques. Si el
proveedor acepta el contrato emitido por el transportista, los productos serdn entregados al
transportista quien finalmente enviara los productos al comprador. Todo este procedimiento
constituye el contrato 2 y se lleva a cabo sin la intervencion de un tercero al igual que los
procedimientos de pago entre el pago del proveedor al transportista y el del comprador al
proveedor que se completan automaticamente. Por ejemplo, una vez que el comprador
confirma la recepcion de los productos, el pago entre el comprador y el proveedor se activara
automaticamente cuando se cumpla la condicion predefinida. El pago entre el comprador al
proveedor se realiza en forma de criptomonedas (Zheng et al., 2020).

En contraste con las transacciones convencionales, todo el proceso se realiza de igual a igual
sin la intervencion de terceros como los bancos. Como resultado, se pueden ahorrar
considerablemente el tiempo de respuesta y los costes de transaccion.
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En resumen, los contratos inteligentes tienen las siguientes ventajas respecto a los contratos
convencionales:

- Reducen riesgos. Debido a la inmutabilidad de las cadenas de bloques, los contratos
inteligentes no pueden modificarse arbitrariamente una vez emitidos. Ademas, todas
las transacciones que se almacenan y duplican en todo el sistema Blockchain son
rastreables y auditables. Como resultado, se pueden mitigar en gran medida
comportamientos maliciosos como los fraudes financieros.

- Reducen costes de administracién y servicios. Las cadenas de bloques aseguran la
confianza de todo el sistema mediante mecanismos de consenso distribuidos sin pasar
por un corredor central o un mediador. Los contratos inteligentes almacenados en
Blockchain se pueden activar automaticamente de forma descentralizada. En
consecuencia, se pueden ahorrar significativamente los costes de administracion y
servicios debidos a la intervencion de terceros.

- Mejoran la eficiencia de los procesos de negocio. La eliminacion de la dependencia del
intermediario puede mejorar significativamente la eficiencia del proceso empresarial.
Tomemos como ejemplo el procedimiento de cadena de suministro antes mencionado.
El pago se completa automaticamente de igual a igual una vez que se cumpla la
condicion predefinida (por ejemplo, el comprador confirma la recepcion de los
productos). Como resultado, el tiempo de respuesta se puede reducir
significativamente.
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Figura 9. Ejemplo de contrato inteligente entre un comprador y un proveedor
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Fuente: Elaboracion propia (2025)
3.2.2. Aplicaciones

Los contratos inteligentes tienen un amplio espectro de aplicaciones, que van desde Internet de
las cosas o Internet of Things (10T) hasta la economia colaborativa. En particular, se clasifican
las principales aplicaciones de los contratos inteligentes en cinco tipos, como se muestra en la
Figura 10. A continuacidn, se describen en detalle.

Internet de las cosas

Internet de las cosas es una de las tecnologias mas prometedoras y puede soportar numerosas
aplicaciones en hoteles, incluidas la gestion de la cadena de suministro, sistemas de control de
inventario, relacion con minoristas, control de acceso inteligente para huéspedes y robots
inteligentes entre otros, que ayudan a la prestacion de servicios sin contacto. Numerosas
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empresas hoteleras estdn implementando con éxito aplicaciones IoT en sus establecimientos
para mejorar la satisfaccion de los huéspedes, la productividad del personal y la sostenibilidad
ambiental, al tiempo que reducen los costes y la mano de obra innecesarios (Wynn y Jones,
2022).

Con la integracion de contratos inteligentes, se pueden liberar las potencialidades de IoT.
Tomemos como ejemplo cadenas hoteleras internacionales. La mayoria de estas empresas
mantienen sus ecosistemas de IoT de manera centralizada. Por ejemplo, las actualizaciones de
firmware (programa informatico que establece la 16gica de mas bajo nivel que controla los
circuitos electronicos de un cualquier dispositivo), solo se pueden obtener en el servidor central
manualmente por varios dispositivos de IoT mediante consultas desde los dispositivos al
servidor. Los contratos inteligentes ofrecen una solucion automadtica a este problema
(Kontogianni et al., 2024) logrando una mayor descentralizaciéon por su registro en la
Blockchain asi como ventajas en términos de seguridad y estabilidad por estar todos los datos
descentralizados y rastreables. Lo anterior aplica a operaciones inmobiliarias (Nasarre-Aznar,
2018), automatizacion de habitaciones y mantenimiento predictivo (Filimonau y Naumova,
2020), mayor personalizacion de servicios al cliente y contratos inteligentes para reservas
(Dogru et al., 2018), gestion del inventario de habitaciones (Willie, 2020), pagos seguros y
programas de fidelizacion (Onder y Treiblmaier, 2018) y seguimiento del equipaje (Onder y
Gunter, 2022).

Seguridad de sistemas distribuidos

Los contratos inteligentes pueden aportar beneficios a la hora de mejorar la seguridad de los
sistemas distribuidos. Los ataques de denegacion de servicio distribuido (DDoS) son una de
las principales amenazas a la seguridad de las redes informaticas. Los atacantes inundan la
maquina atacada con solicitudes superfluas para sobrecargar los sistemas, interrumpiendo o
suspendiendo en consecuencia los servicios de Internet (Falowo et al., 2024). En 2022, se
propuso un mecanismo colaborativo para mitigar los ataques DDoS (Jian et al., 2022). En
comparacion con las soluciones tradicionales, este esquema basado en contratos inteligentes
puede abordar los ataques de forma totalmente descentralizada. En particular, una vez que se
ataca un servidor, las direcciones IP de los atacantes se almacenaran automaticamente en un
contrato inteligente. De esta manera, se informard a otros nodos de las direcciones de los
atacantes. Ademas, se aplicaran inmediatamente otras politicas de seguridad, por ejemplo,
filtrar el trafico de los usuarios maliciosos.

Finanzas

Los contratos inteligentes pueden reducir potencialmente los riesgos financieros, reducir los
costes de administracion y servicios y mejorar la eficiencia de los servicios financieros. A
continuacion, se explican los beneficios de los contratos inteligentes en los siguientes servicios
financieros tipicos.

- Mercados de capitales y banca de inversion. El sector hotelero en momentos de
diversificacion de sus inversiones o en la compra de valores de terceras compafiias, han
sufrido largos ciclos de liquidacion, es decir, el tiempo entre el dia que se realiza la
compra-venta de valores y el dia en el que el comprador-vendedor recibe las acciones
o el efectivo respectivamente. Los contratos inteligentes pueden acortar
significativamente el periodo de liquidacion de 20 dias o més a 6 a 10 dias, aumentando
asi el atractivo para los hoteles por disponer de una mejor planificacion financiera en
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términos liquidez. Segin Wang y Xu, (2023), esta eficiencia podria impulsar la
demanda enun 5 6 6 % en el futuro e incrementar los ingresos. Sin embargo, su impacto
real depende de la adopcion tecnoldgica y de marcos regulatorios adecuados, pues
limitaciones de interoperabilidad o barreras normativas podrian retrasar los beneficios
(Catalini y Gans, 2020; Schir, 2021). En este sentido, los contratos inteligentes
representan un vector de competitividad para la hoteleria, aunque su efectividad debe
evaluarse dentro de los condicionantes contextuales (Cong y He, 2019).

- Banca comercial y minorista. Ademas de los mercados de capitales, la adopcion de
contratos inteligentes también puede traer beneficios al mercado hipotecario (Shoetan
y Familoni, 2024) y por ende su disposicion al sector hotelero. Los préstamos
hipotecarios convencionales suelen ser complicados en los procesos de aplicacion y
solicitud de los mismos, lo que provoca costes y demoras adicionales. Los contratos
inteligentes pueden reducir potencialmente los costes y las demoras mediante la
automatizaciéon de los procesos hipotecarios con la digitalizacion de documentos
legales en la cadena de bloques, fomentando el crédito al sector hotelero.

- Seguros. La aplicacion de contratos inteligentes en la industria de seguros, también
pueden reducir los gastos de procesamiento y ahorrar costes (Kanaparthi, 2024).
Tomemos como ejemplo el seguro de un hotel independiente. Hay multiples partes en
un seguro de hoteles: dafos materiales, robos, responsabilidad civil, realojo
provisional, accidentes de empleados y maquinaria (Bahriddinovich, 2024). Los
contratos inteligentes pueden automatizar la liquidacion de reclamos al compartir
documentos legales en la cadena de bloques, mejorando en consecuencia la eficiencia,
reduciendo el tiempo de procesamiento de reclamos y ahorrando costos. Tomando
como ejemplo, la compaiia de seguros AXA, indicar que ha lanzado al mercado una
nueva modalidad de seguro por retraso de vuelo, basado en contratos inteligentes. Los
pasajeros que adquieren seguros de vuelo firmardn autométicamente un contrato
inteligente que se conectard a la base de datos de trafico aéreo global. Si el sistema
detecta un retraso mas de dos horas en el vuelo, activara una funcion en el contrato
inteligente que permitird pagar a los pasajeros de inmediato (Csongor, 2024).

Procedencia de los datos

Los contratos inteligentes también pueden utilizarse para garantizar la calidad de la
informacion en el sector hotelero. La idea principal de la procedencia de los datos es almacenar
la informacion de metadatos del origen, la derivaciéon y la transformacion de los datos. De
hecho, se han propuesto sistemas de procedencia de datos basados en contratos inteligentes y
cadena de bloques, cuyo funcionamiento es primeramente enviar los datos cifrados de un
determinado cliente al sistema. Cuando hay algin cambio en los datos, se invoca al contrato
inteligente para rastrear las transformaciones realizadas en los datos. De esta manera, se puede
capturar cualquier falsificacion maliciosa de datos (Tavakoli, 2024).

Economia colaborativa

La economia colaborativa aporta numerosos beneficios en el sector hotelero, ofreciendo la
posibilidad de alquilar habitaciones compartidas, apartamentos y espacios dentro del hotel a
huéspedes y clientes de forma temporal. Desde el punto de vista de la propiedad de un hotel,
la economia colaborativa es una fuente de ingresos adicional reduciendo el consumo de
recursos. Ofrecer habitaciones compartidas, alquilar espacios por horas, brindar servicios extra
como desayuno o acceso al spa, gimnasio o zonas de coworking a aquellos huéspedes que se
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alojan en las viviendas turisticas de la zona para ofrecer una experiencia mas completa puede
ser una oportunidad muy positiva para los hoteles en adaptarse a las nuevas tendencias
ofreciendo experiencias de viaje mas atractivas (Devesa et al., 2024).

Sin embargo, la mayoria de las plataformas actuales de economia colaborativa sufren los
elevados costes de transaccion de los clientes, la exposicion de la privacidad y la falta de
fiabilidad de terceros de confianza debido a la centralizacion. Los contratos inteligentes pueden
transformar potencialmente la economia colaborativa descentralizando las plataformas de
economia colaborativa (Raza et al., 2024), donde se propone una nueva plataforma de
economia colaborativa basada en contratos inteligentes en la cadena de bloques Ethereum.
Ademas, con la fusion de Internet de las cosas y los contratos inteligentes pueden avanzar en
el desarrollo de las aplicaciones de la economia colaborativa como sistemas de pago
automatico entre pares, sistemas de viajes y plataformas de cambio de divisas (Huckle et al.,
2016).

Figura 10. Principales aplicaciones de los contratos inteligentes
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Fuente: Elaboracion propia (2025)

3.3. DIFERENTES TIPOS DE TOKENIZACION APLICABLES AL
SECTOR HOTELERO

Cada tipo de tokenizacion tiene diferentes implicaciones en términos de las capacidades
especificas que una empresa necesita desarrollar, su papel en la cadena de valor y la economia
resultante. En funcion de las necesidades de cada establecimiento hotelero, la tokenizacion
permite desbloquear beneficios como una mayor liquidez, una mejora en la personalizacion de
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sus servicios o proporcionar nuevas ventajas competitivas. A continuacion, se presentan los
diferentes tipos de tokenizacioén que aplican en el sector hotelero.

3.3.1. Tokens de utilidad o utility tokens

Los tokens de utilidad se caracterizan por su fungibilidad o unidad digital de valor
intercambiable, de mismo valor y caracteristicas que otro token del mismo tipo (criptomonedas
o stablecoins) y también por su naturaleza puramente digital. Este tipo de tokens representan
bienes o servicios dentro un mercado digital o incluso la participacion en la gobernanza de una
red descentralizada (Di Angelo y Salzer, 2020). Son comparables a la financiacion colectiva de
recompensas o crowdfunding, ya que el titular del token o inversor prefinancia un determinado
proyecto obteniendo a cambio de una especie de vale de uso preferente para recibir un producto
o0 servicio en una etapa posterior del proyecto (Chod et al., 2022).

Los tokens de utilidad que representan servicios pueden facilitar el comercio e intercambio de
dichos servicios y presentan una fuente alternativa de financiacién en la fase inicial de
proyectos innovadores sin diluir el porcentaje de participacion de los fundadores o accionistas
del proyecto. Se puede considerar como un modelo alternativo a la financiacion tradicional de
capital y riesgo, en la medida en que los fundadores y propietarios del proyecto transfieren una
proporcion del riesgo del proyecto a los futuros clientes sin diluir los intereses de la propiedad.
Ademas de la financiacion, los tokens de utilidad presentan una dimension empresarial y
estratégica ya que, al ser emitidos, se crea una red de usuarios aumentando aun mas el valor
del negocio (Chutipat et al., 2023).

Una diferencia con el crowdfunding es que el flujo de flujos de efectivo y tokens dependen
completamente de tecnologia Blockchain y de contratos inteligentes para la automatizacion de
las transacciones (Lenz, 2019). Veamoslo con un ejemplo en Figura 11. En el paso 1, los
titulares de los tokens o inversores intercambian moneda fiduciaria o fiat (dinero de curso legal)
para adquirir criptomonedas. En el paso 2 los inversores compran el token de utilidad a cambio
de criptomonedas a la start-up o futura empresa. En el paso 3, la start-up intercambia al menos
una parte de las criptomonedas por moneda fiat, invirtiendo el dinero en el proyecto y si la
inversion tiene éxito, la start-up recibe un retorno de la inversidn como se observa en el paso
4. En el ultimo paso 5, los inversores son recompensados con una utilidad que estara vinculada
al producto o servicio del proyecto.
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Figura 11. Proceso de los tokens de utilidad
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Fuente: Lenz (2019) y elaboracion propia (2025)

Los utility tokens segun su funcion y utilidad dentro de un ecosistema para los que fueron
creados (Benedetti et al., 2023), se clasifican en:

-  Tokens de acceso o membresia. Permiten a los usuarios disfrutar de funciones
avanzadas, servicios especiales o contenido tnico dentro de una plataforma o red. Por
ejemplo, pueden tener acceso a herramientas mejoradas en una aplicacion, material
exclusivo en un sitio de medios digitales o pertenencia a una comunidad en linea (Riabi
etal., 2019).

- Tokens de utilidad operativa. Funcionan como un método de intercambio dentro de
una red o plataforma para abonar bienes, servicios o transacciones. Por ejemplo, pueden
ser empleados para cubrir tarifas de transaccion (como sucede con Ether, la moneda del
ecosistema Ethereum), gastos de almacenamiento de datos o servicios de computacion
en la nube (Motola Villanueva et al., 2022).

- Tokens de gobernanza. Otorgan a los poseedores la capacidad de involucrarse en el
proceso de decision y gestion de una red descentralizada o una organizacién autdbnoma
descentralizada (DAQO). Los poseedores de estos tokens tienen la posibilidad de votar
en propuestas de modificaciones al protocolo, elecciones de lideres o decisiones clave
sobre la direccion del proyecto (Liu et al., 2021).

- Tokens de utilidad especifica. Poseen una funcion particular en un contexto
determinado, como en el caso de tokens que simbolizan derechos de acceso a recursos
digitales como almacenamiento, ancho de banda o capacidad de procesamiento. Por
ejemplo, pueden emplearse para acceder a servicios de almacenamiento distribuido,
computacion distribuida o redes descentralizadas (Pacheco, 2019).

- Tokens de incentivo. Se emplean para motivar y premiar determinadas acciones o
aportes dentro de una plataforma o red. Por ejemplo, pueden ser utilizados para
recompensar a los usuarios por involucrarse en actividades como la generacion de
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contenido, la verificacion de transacciones o la ayuda en el crecimiento y desarrollo de
la red (Drasch et al., 2020)

Los tokens de utilidad se emiten comunmente durante las Ofertas Iniciales de Monedas o Initial
Coin Offerings (ICOs) o las Ofertas Iniciales de DEX o Initial DEX Offerings (IDO). A
continuacion se explica cada concepto:

- Las Ofertas Iniciales de Monedas o [nitial Coin Offerings (ICOs) son una forma
emergente de recaudacion de fondos para empresas emergentes basadas en Blockchain
en las que se emiten monedas digitales (tokens) a los inversores a cambio de fondos
para ayudar a financiar el negocio. Los tokens pueden tener una variedad de usos, pero
lo mas comun es que se utilicen para el consumo de los bienes y servicios de la empresa
una vez que estén disponibles, tokens de utilidad, o se ofrezcan como acciones de las
ganancias futuras de la empresa, tokens de capital (Gan et al., 2021).

- Las Ofertas Iniciales de DEX o [nitial DEX Offerings (IDO) son un método de
recaudacion de fondos o crowdfunding, que permite a los proyectos de cadenas de
bloques emitir sus monedas o tokens nativos a través de un exchange descentralizado
(DEX). Un DEX es una plataforma que permite a los usuarios intercambiar
criptomonedas sin intermediarios centrales (Magnusson et al., 2022).

En la mayoria de las jurisdicciones, los tokens de utilidad no se consideran valores y, por lo
tanto, no se rigen por las leyes de valores. Esto elimina los obstaculos regulatorios, facilitando
que los titulares de tokens minoristas puedan acceder a ellos. Dado que se parecen mas a los
vales de productos, los tokens de servicios estan sujetos a las leyes fiscales y de proteccion del
consumidor. Sin embargo, en la Unién Europea y desde el 30 de diciembre de 2024, los tokens
de utilidad estan regulados en Europa por el Reglamento sobre Mercados de Criptoactivos
(MiCA). Europa se posiciona como referente mundial en regulacion de criptoactivos, sentando
las bases de un estandar global que otras jurisdicciones podrian adoptar (Parra, 2025).

3.3.2. Token de seguridad o security tokens

Un token de seguridad representa una clase distinta de activos digitales y su proceso de
emision, Oferta de Token de Seguridad o Security Token Offerings (STO), es un método nico
de financiacion de empresas. Dicho de otra manera, un token de seguridad es una
representacion digital de un producto de inversion, registrado en un libro de contabilidad
distribuido, y sujeto a regulacion en virtud de las leyes de valores. Las plataformas de oferta
de tokens de seguridad (STO), son como el puente entre la inversion tradicional y el mundo
digital, y que en lugar de invertir en acciones tradicionales se obtienen tokens digitales,
representando la propiedad correspondiente al valor del token ya que son certificados digitales
de la propiedad (Lambert et al., 2022).

Como se puede observar en Figura 12, el proceso de emision de una emision de tokens de
seguridad consta de cinco fases. Las primeras dos fases (1 y 2), implican la evaluacion de la
viabilidad econémica de la iniciativa, preparacion para el levantamiento del capital y disefio de
la estructura legal y financiera. Destacar que en la fase 1 y como se estudiara en la siguiente
seccion, el analisis del modelo econdmico del token o tokenomics, es la piedra angular en la
buena consecucion de las siguientes fases por aplicar principios de la politica monetaria a los
activos dentro de la cadena de bloques o Blockchain, asi como en la fase 2, la creacion de una
sociedad de proposito especial o special purpose vehicle, que son vehiculos de inversion
empresarial que se crean para gestionar un proyecto especifico.
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En la fase 3 se toman decisiones sobre la tecnologia a implementar y la seleccion del proveedor
de servicios (plataforma Blockchain). Ethereum es la opcién mas popular entre los emisores
de tokens de seguridad porque tienen capacidad para representar el ciclo de vida completo de
los valores, como ejercer el voto, pagar intereses o dividendos, asi como evaluar a posibles
inversores de acuerdo con las regulaciones respecto a conocer al cliente o know your customer
(KYC) y anti lavado de dinero o anti-money laundering (AML). La cuarta y quinta fase (4 y
5), representan la obtencion del capital, identificando a inversores claves para enviar sefiales
positivas al mercado en general, ejecucion de actividades de marketing para atraer el interés de
inversores adicionales, formalizacion de transferencias de dinero por parte del inversor y la
cotizacion del valor en una bolsa adecuada.

Figura 12. Emision de tokens de seguridad (STO) con acciones especificas durante cada fase del proceso

FASE 1 FASE 2 FASE 3 FASE 4 FASE 5
Pre - STO Estructuracion Legal Emision y oferta Promocién en la Post - STO
Investigacion Previa STO de Tokens Oferta y Promocion Gestion

- Planificacion de proyectos y
presupuesto

- Elegir la jurisdiccion
disponible mas atractiva y
ventajosa

- Andlisis fiscal

- Valoracion de riesgos

- Analisis del modelo

- Creacion de una sociedad de
proposito especial o Special
purpose vehicle (SPV)

- Apertura de cuentas
bancarias

- Preparacion del acuerdo de
suscripcion y analisis de las
caracteristicas del token y su
cumplimiento con las leyes.

- Implementacion de la
plataforma de venta de tokens

- Emision técnica de tokens

- Pruebas de la plataforma y
de los contractos inteligentes

- Lanzamiento de la STO

- Definicion de inversores
objetivo y canales de
divulgacion

- Emision técnica de tokens
- Desarrollo de la estrategia
de comunicacién en funcion

del publico objetivo

- Colaboracién con medios de
comunicacion e influencers.

- Gestion de activos

- Distribucion de flujos de
caja entre inversores

- Definicion de estrategia de
trading en mercados

secundarios

- Gestion de liquidez

- Emision del memorando de
la oferta o documento técnico

econdmico del Token
(Tokenomics)

- Redaccion de politicas
conoce a tu cliente o know
your customer (KYC), anti
lavado de dinero o anti-money
laundering (AML) y de
privacidad.

- Estructuracion financiera

Fuente: Elaboracion propia (2025)

Considerados como instrumentos financieros segun el articulo 2 de la Ley del Mercado de
Valores consolidada, estan sujetos a las Directiva 2014/65/UE - MIFID II, el Reglamento (UE)
600/2014 - MIFIR, y lo estipulado en el Real Decreto Legislativo 4/2015, del 23 de Octubre,
que aprueba la ley del Mercado de Valores consolidada. La emision de los tokens de seguridad
requiere la obtencioén de autorizaciones pertinentes y la supervision de la Comision Nacional
del Mercado de Valores (CNMYV), calificandose dicha operacion como una STO (Martinez-
Echevarria, 2025).

Los tokens de seguridad se pueden agrupar en diferentes categorias en funcion de su proposito:

- Tokens de capital o equity tokens. Son activos digitales que simbolizan partes de
propiedad en el capital de una empresa, permitiendo a los inversores involucrarse en la
propiedad y los beneficios de manera fraccionada y accesible. El funcionamiento de
estos activos se fundamenta en la conversion de las acciones de una empresa en tokens.
La empresa emite una cantidad especifica de estos tokens en una cadena de bloques,
comunmente Ethereum, que representan fracciones de su capital. Estos tokens se
ofrecen a los inversores a cambio de criptomonedas o dinero tradicional.

- Tokens de deuda o debt tokens. Son activos digitales que representan una deuda o un
préstamo. Son similares a los préstamos a corto plazo, con una tasa de interés vinculada
a una cantidad principal especifica. Son considerados como parte de un proceso
llamado tokenizacion de activos financieros.
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- Tokens de fondos o fund tokens. Son activos digitales que representan una parte de
un fondo como un fondo de inversion, bienes raices o de capital privado. Permiten la
propiedad fraccionada de activos, lo que permiten una mayor accesibilidad a un mayor
nimero de inversores, aumentando la liquidez de activos iliquidos.

- Tokens de participacion en ingresos o income — share tokens. Son activos digitales
que representan una clase de acciones que pagan dividendos permitiendo a los
inversores obtener una parte de los beneficios netos de una empresa determinada.

El proceso de emision de los diferentes tipos de tokens de seguridad citados anteriormente,
cumplen un similar flujo o procedimiento en cuanto a su emision y adquisicion. En figura 13,
se observa como en la fase 1, como una persona fisica o juridica (cliente) adquiere unos activos
para su posterior transmision a una SPV, dotandole del patrimonial fundacional suficiente.
Definiendo el valor, la cantidad, las caracteristicas y las reglas del uso del token, lo que en un
principio un activo presenta una naturaleza iliquida como por ejemplo bienes inmuebles, es en
este punto y mediante la creacion de un contrato inteligente de la emision de tokens de
seguridad de la SPV, cuando los activos se transforman en activos liquidos. Como los tokens
de la SPV se emiten contra pago para su posterior entrega al inversor, vemos que en la fase 2,
el inversor ha de formalizar una serie de requisitos legales como el KYC. Autorizado dicho
requerimiento, es cuando el inversor selecciona el producto de inversion, y realiza la orden de
inversion. Verificado que el pago se ha efectuado correctamente por parte del inversor es
cuando se liberan los tokens y son transferidos al inversor como propietario de los mismos.

Como resultado de lo expuesto anteriormente, la emision de tokens de seguridad es una
herramienta que facilita el fraccionamiento de la propiedad de un activo representada en tokens
digitales facilitando su compra, venta y negociacion en mercados secundarios. O dicho de otra
forma, lo que antes se consideraba un activo iliquido, por medio de la tecnologia Blockchain y
la tokenizacion, se ha convertido en un activo liquido.

Figura 13. Proceso de creacion, emision y adquisicion de un token de seguridad

FASE 1 Ae @

Activos son depositados Se crea contrato
en una SPV Inteligente del SPV

Cliente compra activos

“Pago contra entrega”
Los tokens del SPV se
emiten contra pago

Pago es verificado SPV emite tokens de deuda
< @ 2 | .
2 \) €= g
Inversor realiza —— Inversor selecciona Inversor cumplimenta
orden de inversion producto de inversion requisito legal KYC

Fuente: Elaboracion propia (2025)
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3.3.3. Tokens no fungibles 0 Non-Fungible Tokens (NFT's)

Un token no fungible es una representacion de un unico activo digital que no se puede
intercambiar ni comercializar por igual otro NFT del mismo tipo. El concepto de token no
fungible es esencialmente un certificado digital de autenticidad que no puede ser replicado.
Los NFT se almacenan en una cadena de bloques o en un libro de contabilidad distribuido y se
utilizan para representar la propiedad de articulos tnicos. Gracias a las propiedades seguras de
la tecnologia Blockchain, el registro de la propiedad estd siempre disponible, es inmutable y
garantiza que solo puede haber un propietario en un momento dado (Kuznetsov et al., 2024).

Los contratos inteligentes son el nucleo de los NFT, ya que son codigos automatizados que se
ejecutan en una cadena de bloques que definen los atributos, la propiedad y el comportamiento
transaccional de los NFT. Por lo general, los creadores de NFT siguen los protocolos estandar
de contratos inteligentes de NFT recomendados por la comunidad de desarrolladores de
Ethereum (red descentralizada que permite ejecutar y verificar contratos inteligentes) para
crear e implementar sus NFT. Sobre esa base, se generan las direcciones de contrato inteligente
de NFT correspondientes. Las diferentes direcciones de contrato inteligente de NFT
representan una amplia variedad de NFT, lo que hace que la direccion del contrato sea el
identificador unico para distinguir las variedades de NFT, en lugar de la imagen de NFT (Liao
et al., 2024).

Basado en la infraestructura programable Blockchain, los NFT pueden representar en un
ambito digital cualquier elemento que sea a la vez fisico o digital. Es importante reconocer que
los metadatos (datos que hablan acerca de los datos) que se almacenan dentro del contrato
inteligente del token garantiza la unicidad y, junto con la transparencia del historial de
transacciones proporcionado por la subyacente tecnologia, permite que el NFT sea verificable
por cualquiera de los participantes de la red, reduciendo el riesgo de falsificacion a cero
(Popescu, 2021). Los metadatos se refieren a un componente crucial de los NFT, ya que asocian
informacion sobre los activos NFT, que comprenden el nombre, la descripcion y, lo mas
importante, la ubicacion de almacenamiento del activo digital (por ejemplo, un archivo de
imagen, audio o video).

Los NFT estan creando una nueva infraestructura digital basada en el concepto de prueba de
activo o proof-of-asset (PoA). PoA es un mecanismo que garantiza que un gran nimero de
garantes (avalistas) tengan suficientes activos para satisfacer el valor establecido por el
prestamista. Las principales propiedades y caracteristicas identificados en el ecosistema de
NFT son (Popescu, 2021):

- Oferta limitada: los NFT se emiten en un nlimero limitado de unidades, por lo que no
se puede tener un flujo de emision de NFT con la misma propuesta de valor.

- No interoperable: esta propiedad se refiere a la caracteristica de que cualquier activo
se identifica y representa un elemento unico dentro de su propio ecosistema. No puede
tener la misma representacion dentro de un entorno similar. Se aplica de la misma
manera a cualquier coleccionable, recuerdo o tarjeta coleccionable.

- Indivisible: es importante reconocer que un NFT se representa como un articulo
completo y no se puede dividir en denominaciones mas pequefias.

- Indestructible: la tecnologia que impulsa las NFT mejora estos activos con la
propiedad de ser inmutables. Todos los metadatos que se almacenan a través de
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contratos inteligentes en la cadena de bloques no se pueden replicar, eliminar ni
destruir, lo que otorga derechos de propiedad del NFT a la billetera o par que los posee.

Verificable: el proceso de autenticacion también lo proporcionan las caracteristicas
subyacentes de la tecnologia Blockchain. Esto permite una trazabilidad dentro del libro
mayor, ya que todas las transacciones se registran y almacenan histéricamente dentro
de los bloques de datos. Esta propiedad permite rastrear cualquier NFT adjunto a una
obra de arte hasta el creador original, eliminando la necesidad de un método de
autenticacion de terceros.

En el proceso de registro y procesamiento de un token no fungible - NFT (Figura 14), se
identifican cinco ciclos de vida de un NFT; lanzamiento, despliegue, acufiacion, circulacion y
derivados, asi como dos principales actores: emisor/propietario y comprador (Liao et al., 2024).

Lanzamiento: en esta fase, quienes emiten NFT se dedican a planificar y prepararse
para lanzar sus tokens. Los creadores de estos proyectos definen como se posicionaran
y disefaran los NFT, elaboran documentos técnicos y planes del proyecto, y comparten
informacion a través de diversos canales, como redes sociales, publicidad en linea y
exposiciones de arte, con el fin de atraer a posibles compradores. Ademas, algunos
emisores pueden invitar a voluntarios a ayudar, promocionar y dar visibilidad al
proyecto. A cambio, estos voluntarios pueden recibir beneficios, como acceso
anticipado a preventas, privilegios para acufiar NFT o descuentos en la compra de los
mismos.

Despliegue: los creadores de NFT llevan a cabo varias actividades: primero, suben sus
obras de arte digitales, que pueden ser imagenes, audio o videos, a plataformas de
almacenamiento en linea. Luego, generan metadatos para los NFT y los vinculan a estas
obras, lo que incluye informacién como el enlace de almacenamiento, descripciones,
atributos y otros detalles importantes. Después, escriben e implementan el contrato
inteligente de NFT en la Blockchain, lo que implica desarrollar el c6digo necesario y
ponerlo en funcionamiento en la red elegida. Es importante mencionar que el
almacenamiento de los NFT es un aspecto crucial en esta fase, y hay dos tipos; el
almacenamiento centralizado, donde los NFT se guardan en los servidores de los
creadores o en servicios de nube de terceros como Amazon Web Services o Alibaba
Cloud (almacenaje interno o internal storage) y el almacenamiento descentralizado,
donde se utilizan plataformas como el Sistema de Archivos Interplanetarios (IPFS) o la
red Arweave (almacenaje externo o external storage).

Acuifiacion o mining: es el momento en que una obra de arte digital se convierte en un
NFT. Durante este proceso, se crea un token NFT en la cadena de bloques y se envia a
la billetera digital del primer comprador. Los primeros compradores conectan sus
billeteras al sitio y utilizan un contrato inteligente para completar la compra. Esta
funcién de acuiacion es algo que los creadores disefian especificamente. Al acufiar el
NFT, se genera un ID unico que se transfiere a la billetera del comprador. Ademas, la
mayoria de los NFT tienen un numero limitado de acufiaciones para mantener su
exclusividad.

Circulacién: se transfiere la propiedad al comprador del NFT. En algunos casos,
destacar que los compradores iniciales pueden transferir a mercados secundarios los
NFT, donde son comprados y vendidos libremente.

Derivados: los poseedores de NFT pueden depositar sus NFTs en plataformas de
préstamos de NFT como garantia y recibir una cierta proporcion de tokens,
convirtiéndose en prestatarios en la plataforma de préstamos de NFT. Se requiere que
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los prestatarios paguen un cierto porcentaje de interés y cumplan con un calendario de
reembolso durante el plazo del préstamo. Si el precio del NFT dado en garantia cae a
un punto en el que el préstamo se vuelve insolvente, el NFT sera liquidado y confiscado
por la plataforma de préstamos de NFT.
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En funcion de los casos de uso, los NFTs se pueden clasificar en (Wlasinsky, 2023):

Imagen de perfil o picture-for-profile (PFP) y avatares. Los NFTs PFP, que son
NFTs de imagen de perfil, son activos digitales unicos que se utilizan principalmente
para personalizar perfiles en redes sociales. Cada PFP NFT actia como una
representacion digital del propietario y se refiere a una imagen digital Gnica que sirve
como identidad en linea del usuario. La empresa Laagam, especializada en moda, lanzé
en 2022 mas de 500 NFTs, que incluian una prenda digital para los avatares de los
clientes en el metaverso Decentraland, una obra de arte en 3D y un filtro exclusivo para
usar en Instagram (Martin-Guart, et al., 2024). Al incorporar un PFP, ofrecieron a los
usuarios la posibilidad de crear una foto de perfil Gnica y exclusiva para sus redes
sociales (Figura 15).

Figura 15. PFP de Laagam en Instagram

Fuente: Martin-Guart et al., (2024)

Arte digital. El arte digital abarca aquellas obras que emplean tinicamente herramientas
digitales y cddigo binario en su proceso de creacion y presentacion. Se trata de una
forma de arte en constante transformacion, que habita en el ambito virtual, lo que lo
hace intangible, pero a su vez esta condicionado por el software y hardware con el que
se ejecuta (Valera et al., 2021). La comunidad de arte digital NFT se clasifica en
coleccionistas, creadores (artistas y desarrolladores), inversores e intermediarios (Allen
et al., 2022). Un ejemplo (Figura 16) seria las versiones digitales de las obras en la
coleccion The Currency (Hirst y Fry, 2022).
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Figura 16. Coleccion NFT The Currency de Damien Hirst
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Fuente: Min (2022)

Juegos. Los NFTs son conjuntos unicos de datos que se almacenan en la Blockchain,
lo que permite a las personas verificar la escasez y propiedad de los datos. Por lo tanto,
los NFTs también podrian representar objetos dentro de un juego. Un jugador podria,
por ejemplo, obtener una espada digital vinculada a un NFT. Debido al NFT, esta
espada puede ser escasa y otros jugadores pueden verificar que un jugador realmente
posee el objeto. Aparte del hecho de que los jugadores generalmente pueden poseer un
objeto digital dentro del juego, la implementacion de los tokens digitales podria
estimular la economia dentro del juego entre los jugadores (Rehman et al., 2021).

Los NFTs podrian revolucionar la forma en que los juegos manejan los activos dentro
del juego, brindando a los jugadores la capacidad de probar la propiedad de los activos
de juego. Ademas, el concepto de "Play-To-Earn" (jugar para ganar) puede hacerse
posible y volverse mas eficiente con la ayuda de las criptomonedas y los NFTs. "Play-
To-Earn" es el concepto de dar a los jugadores la posibilidad de ganar dinero mientras
juegan (Choi y Choi, 2022). Play-To-Earn se hizo popular en Filipinas en medio de
altas tasas de desempleo y la pandemia de COVID-19. Axie Infinity, un juego Play-To-
Earn con NFTs, se convirtioé en una fuente importante de ingresos para las personas en
el pais (Patel, 2024).

Deportes. El ecosistema deportivo estd compuesto por diversos grupos de interés que
desempefian roles directos o indirectos en la conformacion e influencia de la industria
(Perdana et al., 2021). Atletas profesionales, aficionados y seguidores del deporte,
radiodifusores y empresas de medios, patrocinadores y anunciantes, reguladores y
organismos gubernamentales son responsables en la creacion, distribucion, regulacion
y consumo del producto (Chadwick y Holt, 2012). Los NFTs han surgido como una
nueva tecnologia que permite la creacion e intercambio de activos digitales inicos, los
cuales pueden incluir elementos como coleccionables deportivos, momentos
destacados de juegos y otro contenido relacionado con el deporte (Yu, 2021),
presentando un alto potencial de impacto en todo el ecosistema deportivo al igual en
numerosas aplicaciones en la industria deportiva. Desde la creacion de tokens para los
aficionados que otorguen derechos de voto sobre ciertas decisiones del club o acceso
exclusivo a contenido y experiencias (Mereu, 2023), creacion de tokens para los atletas
que representen un porcentaje de las ganancias del atleta provenientes de diferentes
fuentes de ingresos monetizando su marca personal y con la posibilidad de ser
negociados en un intercambio descentralizado recibiendo compensacion por su valor
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(Baker et al., 2022), o permitir un sistema de publicidad tokenizado que recompense a
los espectadores por ver anuncios para su posterior canje por contenido exclusivo,
entradas, experiencias y material publicitario.

Propiedades virtuales o digitales. La fusion de los NFT y los bienes raices virtuales
ha dado lugar a lo que se conoce como la economia del metaverso. Los bienes raices
virtuales (terrenos y edificaciones) son propiedades digitales dentro de mundos o
entornos virtuales, creados y gestionados mediante tecnologia Blockchain (metaverso).
En este contexto, los NFT son fundamentales para la propiedad, ya que permiten a las
personas comprar, vender e intercambiar bienes raices virtuales de manera facil y
segura (Garrido, 2024). Ademas, los mismos factores que influyen en la realidad, como
la ubicacion, las comodidades y el transporte, pueden afectar a los precios de las
viviendas en el mundo virtual. Por ejemplo, en el metaverso, los usuarios pueden
coleccionar y vender propiedades a otras personas por segunda vez, asi como organizar
exposiciones de arte, festivales de musica, competiciones de videojuegos, entre otros.
La plataforma virtual enfatiza explicitamente la escasez de terrenos virtuales para los
usuarios, los cuales se ofrecen en subastas y se comercializan a través de NFTs (Duan
et al., 2021). En Figura 17, se observa algunos proyectos metaversos conocidos como
Decentraland, Sandbox, Axie Infinity e Illuvium. Tomando como ejemplo
Decentraland, los terrenos son propiedad permanente de la comunidad con total
vigilancia y control sobre sus actividades creativas. En Decentraland, un determinado
terreno se identifica de manera unica con un NFT, transferible, seguro y almacenado
en un contrato inteligente. Decentraland no estd administrado ni supervisado por
ninguna organizacion centralizada; es decir, ningiin agente tiene permiso para cambiar
las reglas del software, el contenido, el sistema econdmico o evitar que otros usuarios
accedan, comercien con productos digitales y presten servicios en el mundo
Decentraland (Gadekallu et al., 2022).

Figura 17. Dentro de los mundos virtuales de diferentes proyectos del metaverso
(de izquierda a derecha): Decentraland, Sandbox, Axie Infinity e [lluvium

Fuente: Elaboracion propia (2025)

Musica y entretenimiento. Con la llegada de la Web 3.0, la tecnologia Blockchain y
los NFT, estudios de contenido estan creando NFT basados en sus propias peliculas,
musica y otros contenidos permitiendo que artistas incrementen el valor de su trabajo.
Ello se debe a la creacion de una estructura econdmica basada en la economia del fan
o fandom, es decir, grupos de personas que comparten una pasion por alguien o algo
como un artista o una pelicula. A través de los NFT se ofrecen diversas experiencias y
beneficios a sus propietarios (Kang, 2022), convirtiendo a los NFTs como vehiculos
para la democratizacion del negocio, generando oportunidades tanto desde el punto de
vista de la creaciéon como de la captura de valor (Leal, 2022). EIl impulso se debe
principalmente a tres factores: la oportunidad para que los creadores de contenido
ejerzan y transmitan los derechos asociados a sus obras, la posibilidad de que un
determinado admirador o fan de un artista pueda poseer derechos de titularidad y uso
de las obras de sus artistas favoritos y el aprovechamiento de la singularidad o
exclusividad de ser poseedor de un NFT que represente unos beneficios que sin su
propiedad no seria posible, como por ejemplo el derecho de un fan a compartir una
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sesion de musica en privado de su artista favorito. En definitiva, los NFTs facilitan la
cocreacion y la copropiedad de la propiedad intelectual (Fernandes y Morais, 2022).

- Colecciones tematicas o collectables. Los NFT de coleccionables tienen un unico
proposito: ser coleccionados. Pueden representar a jugadores de deportes conocidos,
momentos clave de la vida o eventos historicos. Las organizaciones deportivas como la
NBA, la NFL o el Angel City FC ofrecen NFTs exclusivos. Estos NFTs capturan el
valor de momentos deportivos en un formato digital o representan otros recuerdos
deportivos digitales. Los coleccionables deportivos en formato NFT se pueden definir
como elementos digitales no fungibles autenticados, relacionados con un deporte o una
marca deportiva, tales como momentos y recuerdos deportivos, tarjetas de intercambio
digitales, NFTs de deportes para vestir, etc., que se crean en la Blockchain y que
proporcionan acceso a articulos o experiencias tanto tangibles como intangibles
(Osivand y Abolhasani, 2021; Baker et al., 2022). Las nuevas tecnologias han sido
esenciales para los coleccionables deportivos, especialmente las tarjetas de
intercambio, que han pasado de ser un simple truco publicitario a convertirse en una
inversion importante para los aficionados (Bernile y Lyandres, 2011). Internet ha
permitido a los coleccionistas conectarse con otros de intereses similares para discutir,
comprar, vender e intercambiar coleccionables de manera mas eficiente y efectiva a
nivel mundial, mientras que también ha ofrecido una experiencia mas atractiva para los
coleccionistas (Balbi y Magaudda, 2018). En particular, la llegada de la tecnologia
Blockchain y los NFTs ha abierto nuevas oportunidades promocionales y financieras
para que las organizaciones deportivas y marcas creen valor adicional para los
coleccionistas y puedan monetizarlo de manera adecuada (Baker et al., 2022).

- Experiencias exclusivas. Una experiencia NFT es, en cierto sentido, adjuntar una
experiencia junto con la compra de NFT, esto puede significar acceso a una membresia
s6lo para determinadas comunidades en canales como Discord, acceso VIP para asistir
al lanzamiento de determinados productos o acceso a un especifico evento o
videollamada privada con una celebridad (Ardavanis, 2022). La singularidad de poseer
un NFT unico cuya edicion sea limitada y exclusiva incrementa el valor emocional, la
satisfaccion personal y el valor social (Alexander y Bellandi, 2022) o en otras palabras,
es la utilidad derivada de la capacidad de los productos para mejorar el autoconcepto
(Sweeney y Soutar, 2001).

3.3.4. Tokens de pago o Payment Tokens (Criptomonedas)

Las criptomonedas pueden definirse como "un tipo de unidad digital creada o adquirida
mediante calculos matematicos, cuyo sistema se basa en internet y que sirve como medio de
intercambio o como una forma de valor almacenado digitalmente" (Arreola y Dabdoub, 2017).
Los tokens de pago son tokens criptograficos que se utilizan para realizar pagos digitales; el
término se refiere principalmente a las criptomonedas, que son una forma especifica de moneda
digital construida sobre libros de contabilidad (Chuen et al., 2017).

Algunas monedas digitales de bancos centrales o central bank digital currency (CBDC) se
construyen sobre libros de contabilidad, aunque la mayoria se basan en cuentas (Bindseil,
2020). Las criptomonedas de pago permiten a los usuarios guardar y efectuar transacciones de
valor en una red descentralizada, sin la necesidad de intermediarios centralizados como
entidades bancarias o gobiernos. Este tipo de criptomoneda busca ofrecer transacciones mas
rapidas, econdmicas y seguras en comparacion con los métodos convencionales. Estas
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monedas digitales crean una infraestructura para transferir, registrar y proteger transacciones
financieras entre personas a nivel global (Schwiderowski et al., 2024).

En cuanto a la estabilidad de precios, las criptomonedas se dividen en monedas estables o
stablecoins y monedas no estables o non-stable cryptocurrencies. De manera mas precisa, las
monedas estables estdn respaldadas por mecanismos disefiados para estabilizar su valor,
igualdndolo con el de otro activo real que tenga menor volatilidad (Hoang y Baur, 2024). Por
otro lado, las criptomonedas no estables tienden a ser altamente volatiles o a perder valor con
el tiempo (Mita et al., 2019), mientras que las monedas estables se perciben como mas seguras,
aunque no exentas de riesgos.

Las principales caracteristicas de las criptomonedas (Lee et al., 2018) se enumeran a
continuacion:

- Descentralizado. Al igual que las monedas convencionales que se intercambian
digitalmente, las criptomonedas también pueden usarse para comprar cosas
electronicamente. Sin embargo, a diferencia de cualquier dinero fiduciario o monedas
digitales basadas en plataformas, las criptomonedas estdn descentralizadas. En otras
palabras, no existe un Gnico grupo o institucion que controle la red de criptomonedas.
Su suministro esta gobernado por un algoritmo, y cualquiera puede acceder a él a través
de Internet (Glaser y Bezzenberger, 2015).

- Flexible. Las carteras o direcciones de las criptomonedas se pueden crear facilmente
en linea sin tarifas ni regulaciones. Ademas, las transacciones no estan limitadas por la
ubicacion, por lo que las criptomonedas se pueden transferir entre diferentes paises sin
problemas (Li y Whinston, 2020).

- Transparente. Cada transaccion se difunde a toda la red. Los nodos de mineria o
mineros validan las transacciones, las registran en el bloque que estan creando y
difunden el bloque completado a otros nodos. Los registros de todas las transacciones
se almacenan en la red Blockchain, que es abierta y distribuida, por lo que cada minero
tiene una copia y puede verificarlas (Li y Whinston, 2020).

- Rapido. Las transacciones se difunden en unos pocos segundos, y toma
aproximadamente 10 minutos para que la transaccion sea verificada por los mineros.
Asi, se pueden transferir criptomonedas a cualquier parte del mundo, y las transacciones
generalmente se completan minutos después (Dierksmeier y Seele, 2018).

- Bajas tarifas de transaccion. Las transacciones con criptomonedas se pueden llevar a
cabo en cualquier momento, sin limitaciones, y con costos de transaccion bajos (Moin
et al., 2020). En la red Ethereum, una de las principales cadenas de bloques utilizadas
por diversas criptomonedas, las tarifas de transaccion se abonan mediante un recurso
especifico conocido como gas. Estas tarifas pueden verse afectadas por el nimero de

transacciones pendientes y la cantidad de mineros activos en la red (Pierro y Rocha,
2019)

En la actualidad, el uso de criptomonedas como medio de pago se ha extendido mas alla de las
empresas nativas digitales. Diversas corporaciones globales han experimentado con esta
practica, aunque en la mayoria de los casos se trata de proyectos piloto o soluciones indirectas
a través de intermediarios. Por ejemplo, Starbucks permitio la recarga de su tarjeta de fidelidad
mediante la plataforma Bakkt (Ekinci, 2024), que convierte criptomonedas en moneda
fiduciaria. Burger King desarrolld iniciativas como WhopperCoin en Rusia y ha probado
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sistemas de pago con cripto en mercados concretos (Goundar et al., 2021). Y Virgin Galactic
anuncid en 2013 que aceptaria Bitcoin como forma de pago para reservas de vuelos espaciales
Rose, 2015).

El sector hotelero y turistico tampoco es ajeno a esta tendencia. Principales actores de la
industria, como parques tematicos y hoteles (PortAventura), aerolineas (AirBaltic o Vueling)
o agencias de viajes (Destinia), han incorporado las criptomonedas como métodos de pago
seguros. Estos sistemas no solo aportan agilidad en las transacciones frente a las transferencias
bancarias tradicionales, sino que también permiten una reduccion significativa de los costes
asociados a las comisiones bancarias (Pichon et al., 2023).

La realidad es que a medida que el uso de las criptomonedas se vaya popularizando, y como se
puede observar en el siguiente grafico, la capitalizacion de mercado y volumen total de
criptomonedas a fecha 05 de marzo de 2025, alcanz6 los 3,02 billones de $, con un incremento

del 22,37% respecto a hace un afo. Hecho evidente de que la tendencia en su uso esta en pleno
crecimiento (Coingecko, 2025).

Figura 18. Capitalizacion de mercado y volumen total de criptomonedas

A

Fuente: Coingecko (2025)

3.4. MODELO ECONOMICO DEL TOKEN — TOKENOMICS

3.4.1. Tokenomics y conceptos

El modelo econdémico del token o tokenomics se refiere a la economia de los tokens. Explica
los elementos que influyen en el uso y el valor de un token, como, por ejemplo, su creacion y
distribucion, la relacion entre la oferta y la demanda, los incentivos implementados y los planes
de quema del token. Los proyectos de tokenizacion o tokenomics han surgido como una nueva
forma de recaudar capital entre pares o Peer-to-Peer gracias a la tecnologia Blockchain. En las
ventas de tokens que pueden ser tokens fungibles o tokens no fungibles, una entidad emisora
vende tokens criptograficos propios para financiar el desarrollo de proyectos, a menudo desde
una plataforma o aplicacion basada en Blockchain (Catalini y Gans, 2018).

El modelo econdmico del token o tokenomics se sustenta en tres pilares principales: utilidad,
seguridad econdémica y valor. Un cripto-token exitoso debe ser util en su ecosistema, tener
valor intrinseco y proporcionar estabilidad econdémica (Chyzhevska et al., 2024). En Figura 18
se observa que los contratos inteligentes juegan un papel central en la implementacion y
ejecucion en el proceso de venta de un token. Un contrato inteligente ya explicado en el capitulo
1, son programas almacenados en una cadena de bloques que se ejecutan automaticamente
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cuando se cumplen unas reglas o condiciones predeterminadas. En el caso de un proceso de
venta de tokens, estas reglas vienen definidas fundamentalmente por el precio del token o la
duracién de la venta. Los principales procesos de venta de tokens se basan en el protocolo
Blockchain de Ethereum (Buterin, 2014Db).

La entidad emisora de tokens que principalmente son entidades privadas, reguladas y
supervisadas en la mayoria de los casos por organismos publicos encargados de la supervision
e inspeccion de los mercados de valores (Escobedo-Gutiérrez, 2024), que en el caso de Espana
es la Comision Nacional del Mercado de Valores (CNMV) y que en sucesivas secciones, el
autor describira en detalle. Dicho lo cual, la entidad emisora de tokens utiliza contratos
inteligentes para generar un proceso de acufiacion o emision de nuevos activos digitales en el
ecosistema (Figura 19), agregando nuevos tokens o monedas a la circulacion del ecosistema
con un conjunto de propiedades especificas, y que dependeran del modelo de negocio en
cuestion.

Una vez que el proceso de venta de tokens se activa, el contrato inteligente es activado y puede
recibir fondos de potenciales inversores de tokens que provienen de una determinada
comunidad cripto. Hay comunidades cripto interesadas en la compra de tokens especificos del
sector inmobiliario, financiero u otros (Eddine y Yasmina, 2024). Fundamentalmente el
formato de fondos elegido para la adquisicion del token es en formato de criptomonedas. Sobre
la recepcidn de estos fondos, el contrato inteligente emite un determinado nimero de tokens al
inversor en funcion del valor de los mismos. De igual forma el contrato inteligente articula la
transferencia de los fondos a la billetera virtual o wallet de la entidad emisora de los tokens
(Arya et al., 2024).

A colacion de lo anterior, se destaca que todas las transacciones son verificadas y validadas
por mineros mediante los diferentes protocolos de consenso explicados en el capitulo 2 como
pueden ser protocolos de consenso basados en pruebas o en votaciones (Teutsch y ReitwieBner,
2024).

Para los inversores, la compra de tokens estd asociada con una mayor liquidez de activos, ya
que los tokens generalmente se pueden intercambiar y comercializar en bolsas de
criptomonedas después de su adquisicion (Tripathi y Sharma, 2024). Ademads, se pueden
asociar derechos con el token, que van desde el acceso o descuentos para servicios y productos
hasta ganancias o derechos de voto.

La naturaleza descentralizada, inmutable y transparente de la tecnologia Blockchain permite a
los proyectos de tokenizacion eliminar numerosos de los intermediarios presentes en la
financiacion tradicional, como entidades financieras, empresas de capital de riesgo o
proveedores de pagos. Debido a las bajas barreras de inversion y al objetivo de atraer a un gran
nimero de inversores, los proyectos de tokenizacion pueden considerarse como un nuevo tipo
de financiacion colectiva entre pares posibilitada por la tecnologia Blockchain (Haas et al.,
2015).

La informacion facilitada por la entidad emisora de tokens en forma de documento técnico o
whitepaper, y su posterior presentacion en eventos especificos y redes sociales cuyo publico
objetivo sea una determinada comunidad Blockchain interesada en areas de inversion
especifica hace que los costes de marketing y comercializacion del proyecto de tokenizacion
sean mas competitivos versus otros mecanismos tradicionales en cuanto a captacion de
financiacion (Martinez Peria et al., 2025).
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Figura 19. El ecosistema de venta de tokens
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En conclusion, el proceso de venta de tokens se puede expresar de forma esquematica de la
siguiente manera (Figura 20) y que en la seccion del disefio del token se vera con mas detalle.
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Figura 20. El proceso de venta de tokens

Actividades Previas a la Actividades Durante la Actividades Posteriores a la
Venta de Tokens Venta de Tokens Venta de Tokens
Especificar el modelo de token Activacion del contrato inteligente Transferir tokens generados (acuiiados) a inversores
Establecer limites de financiacion y modelo de Ejecucion de auditorias a inversores Quemar tokens no vendidos
precios Establecer la seguridad y estabilidad del Incluir tokens en bolsas
Programar venta(s) sistema Operaciones financieras

Desarrollar del contrato inteligente de TS
Publicar documento técnico o whitepaper
Gestion y marketing de la comunidad de
inversores

Desarrollar y publicar prototipo
Fuente: Elaboracion propia (2025)
3.4.2. Diseno del token

Como previo paso en disefiar un token, hay una serie de preguntas que son necesarias formular
como por ejemplo; ;cudl es el propdsito del token? ;de utilidad, de seguridad o de gobernanza?
O dicho de otro modo, /el token se usard como un medio para recaudar capital inicial o para
captar financiacion?, o por el contrario ;se usard para acceder a ciertos servicios o para algin
otro fin? Todas esas cuestiones tendrdn un impacto u otro en la naturaleza del token y por tanto
en el éxito del disefio del mismo y su posterior aceptacion en funcidon de su finalidad (Conley,
2017).

Pero antes de responder lo expuesto anteriormente, y como se explicoé previamente, el lector
debe tener en consideracion que la tokenizacion es el proceso de convertir un activo fisico y/o
digital o derechos en un token dentro de una cadena de bloques para que propietarios de esos
tokens participen en beneficios futuros (Pilkington, 2015).

La primera cuestion que se plantea es si un token es fundamental en cualquier proyecto
Blockchain. Hay varios motivos para emitir tokens. Bajo esta linea de pensamiento, la razon
para emitir tokens suele estar respaldada por su propdsito (Oliveira et al., 2018). Es decir, si
los tokens son creados para generar valor a su poseedor como aquellos tokens que funcionan
como titulos de deuda ligados a activos del mundo real (tokens respaldados por activos), tokens
cuyo comportamiento es similar a las acciones ligadas al éxito comercial de la entidad que los
emites (tokens de seguridad) o tokens que representan el acceso futuro a un producto o servicio
(tokens de utilidad), resulta 1l6gico asumir que el valor subyacente de un token debe estar
respaldado por flujos de ingresos tangibles o por modelos de negocio sostenibles (Tapia et al.,
2023).

Una vez definido el token, y como se observa en los procesos de disefio de token de utilidad y
token de seguridad representados en Figura 21 y Figura 22 respectivamente, se considera
fundamental comprender los pasos que implica el proceso final de disefio del token con objeto
de tener una idea clara de los recursos necesarios a disponer, legalidad vigente a cumplir y
caracteristicas a contemplar.
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Diseno de token de utilidad (utility token)

La emision de los utility tokens se realiza a través de una oferta inicial de criptomonedas o
initial coin offerings (ICO), que es una forma emergente de recaudacién de fondos para
empresas basado en tecnologia Blockchain. Es un mecanismo similar a una oferta publica de
venta (OPV), donde la empresa ofrece al mercado tokens a inversores a cambio de fondos para
ayudar a financiar el proyecto o el negocio. Lo mas comun es que los tokens se utilicen para el
consumo de bienes y servicios de la empresa una vez que estén disponibles (Gan et al., 2021).

Como previo paso a la explicacion de las caracteristicas del disefio del token de utilidad, se
considera necesario mencionar que la emision de los utility tokens esta asociada a una
aplicacion descentralizada o decentralized application (DApp), que son herramientas o apps
que no estan gestionadas por empresas, sino por usuarios que se relacionan directamente entre
ellos y sin intermediarios. Las aplicaciones descentralizadas o DApps funcionan en base a una
red descentralizada de ordenadores, donde los datos generados por la aplicacion se alojan en
una red de ordenadores que permite que la informacion se mantenga segura y accesible (Wu et
al., 2021).

A diferencia de las aplicaciones centralizadas, donde s6lo un pequefio grupo de inversores
pueden participar en el mercado resultando en que el mercado sea muy iliquido y poco
accesible, las aplicaciones descentralizadas permiten que al haber un mayor intercambio entre
pares, se afiada liquidez al mercado por permitir un mayor nimero de participantes y
transacciones con menores costes de transaccion. Al tratarse de un mercado libre, o dicho de
otra forma, al haber s6lo dos partes involucradas en un intercambio descentralizado, comprador
y vendedor, donde el mercado en si mismo es simplemente un conjunto de instrucciones
programaticas que garantizan que, cuando se cierra una transaccion entre el comprador y el
vendedor, nadie podra retractarse una vez que ambas partes hayan firmado. La transaccion se
registra en la cadena de bloques, y que a diferencia de confiar a un tercero el almacenamiento
de todos los datos de la transaccion, los niveles de seguridad y rastreabilidad son mayores ya
que la tecnologia Blockchain no permite que nadie pueda modificarlos (inmutabilidad) y todos
los participantes pueden demostrar la legitimidad de la transaccion (transparencia).

Este nuevo tipo de mercado, denominado intercambio descentralizado o decentralized
exchange (DEX), es particularmente util porque ofrece un intercambio seguro entre pares de
tokens. Los DEX ofrecen el mercado perfecto para el intercambio de tokens de criptoactivos
entre sus titulares generando liquidez al mismo (Dai, 2020).

Al tratarse de nuevos ecosistemas financieros basados en tecnologia Blockchain, y aunque se
analice en la siguiente seccion del presente capitulo, no hay que obviar que existe en numerosos
paises un marco regulatorio a nivel tributario especifico de cada pais, que aplica a toda emision
de tokens de utilidad en funcién de unos requerimientos previos que se han de cumplir y que
es necesario explicarlos en detalle para ver las diferencias que aplican en cada emision de
tokens, ya que de ello dependera en cierta medida el disefio del token.

Como se indico anteriormente la relacion entre el comprador y vendedor de un token se basa
en una serie de reglas programaticas, siendo el algoritmo de consenso o estandar técnico mas
utilizado para crear y emitir tokens en la maquina virtual de Ethereum o Ethereum virtual
machine (EVM), red que permite la creacion de aplicaciones descentralizadas, el ERC-20
(Ethereum Request for Comment). Este estandar define un conjunto de reglas que un token
debe seguir para ser compatible con las aplicaciones y servicios dentro del ecosistema de
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Ethereum, plataforma de codigo abierto, que sirve para ejecutar contratos inteligentes. Los
principales atributos de un token ERC-20 son la transferibilidad, interoperabilidad y una serie
de funciones estandar como mostrar el suministro total de tokens, ver el saldo de un usuario y
la transferencia de tokens entre direcciones entre otras (Rahimian y Clark, 2021).

Sabiendo que una ICO es un proceso o método para recaudar fondos, los usuarios que se
planteen participar en una ICO deben considerar aspectos fundamentales como la viabilidad de
la propuesta de la empresa, andlisis del whitepaper o libro blanco, equipo directivo, destino de
los fondos recaudados y aspectos legales entre otros. Basicamente analizar las caracteristicas
propias de la emision y que son las siguientes:

Whitepaper o libro blanco técnico. Toda ICO se basa con la redacciéon de un
whitepaper y que se asemeja a un plan de negocio donde se plasma la descripcion y
fases del proyecto, viabilidad futura, capital requerido, activo a entregar al inversor por
la adquision de los tokens emitidos, precio y cantidad de tokens en circulacion, detalle
de la tecnologia Blockchain utilizada en la emision de los tokens, codigo fuente, fechas
limites para la suscripcion de tokens y destino de los fondos recaudados, derechos
conferidos a los inversores, beneficios o rentabilidad del servicio o bien generados por
el emisor y riesgos asociados a la operacion de emision entre otros (Feng et al., 2019).

Contratos inteligentes o smart contracts. Son los encargados de garantizar y articular
los compromisos (derechos y obligaciones) de las partes involucradas (emisor del token
e inversor) de forma automatizada, como por ejemplo la entrega de tokens a la billetera
digital o wallet del inversor, entrega de los importes abonados en caso de no alcanzar
unos minimos de fondos o distribucion de los tokens (John et al., 2023).

Marketing de la empresa. La mayoria de las ICO basan su plan de marketing en la
creacion de comunidades solidas exponiendo a los inversores aspectos como una
descripcion del equipo detonador del proyecto, informacién detallada de la estructura
de venta de los tokens, medidas a emplear para garantizar la proteccion de los intereses
de los inversores y porcentaje de tokens a distribuir entre los fundadores del proyecto
y la comunidad. Para ello la creacion de una plataforma descentralizada de lanzamiento
Web3 denominada /aunchpad (la cual expone lo indicado anteriormente), permite a los
primeros participantes acceder antes que la mayoria de los inversores en el proyecto
para que aprovechen potenciales revalorizaciones futuras del proyecto (Rees-Evans,
2024).

Cantidad total de tokens emitidos. Calcular el nimero total de tokens a emitir en un
proyecto de lanzamiento debe ser definido en el plan de negocio o whitepaper. El
primer paso es definir cuantos tokens en total estaran disponibles para la venta y para
el ecosistema, al igual que definir una cantidad fija o se planea un suministro infinito
(inflacionario). Por ultimo, saber como se distribuiran los tokens entre los diferentes
grupos, es decir, delimitar qué porcentaje de tokens son destinados a venta publica
(ICO), inversores estratégicos o privados, equipo fundador y desarrolladores, fondos
de tesoreria, incentivos de la red o recompensa a los usuarios del ecosistema y asesores,
es clave para asegurar que el porcentaje de tokens asignados a cada categoria sea
equilibrado segun el impacto de cada grupo en el proyecto (Malinova y Park, 2023).

Precio inicial. El precio inicial de un token depende del valor total del proyecto, capital
invertido, la oferta total de tokens, descuento para inversores tempranos, estrategia de
precios escalonados, demanda del mercado y competencia o contexto del mercado entre
otros factores (Chen et al., 2023).
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Figura 21. Disefio de un token de utilidad o utility token
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Diseiio de token de seguridad (security token)

En anteriores secciones se expuso que los tokens de seguridad se emiten a través de una oferta
inicial de tokens (STO), y son considerados como productos de inversion, representando una
forma alternativa para que las empresas obtengan capital externo. A diferencia de las ICO, que
suelen emitir tokens que no estan respaldados por activos tangibles o acciones de una empresa,
una STO involucra tokens que estan respaldados por activos reales o valores financieros. Una
acertada definicion de la naturaleza de un token de seguridad es la siguiente; “un token de
seguridad es una representacion digital de un producto de inversion, registrado en un libro de
contabilidad distribuido o distributed ledger technology (DLT), sujeto a regulacion segun las
leyes del mercado de valores (Lambert et al., 2022p.302).

Sabiendo que un token de seguridad se considera un instrumento financiero - también
denominado valor o security token y que puede adoptar distintas formas (acciones, bonos u
otros instrumentos financieros), en Espafa su regulacion se enmarca en la Ley del Mercado de
Valores. En este contexto, resulta fundamental comprender que la Comision Nacional del
Mercado de Valores (CNMV) distingue entre tokens fungibles y tokens no fungibles. Esta
diferenciacion radica en la posibilidad de que los tokens sean intercambiados de manera
equivalente. En consecuencia, los tokens fungibles estdn sujetos a regulaciones mas estrictas
al emplearse como valores o instrumentos financieros, mientras que los tokens no fungibles
quedan excluidos de la categoria de instrumentos financieros cuando su finalidad es
unicamente otorgar acceso digital a un producto o servicio.

Lo sefialado previamente, junto con la explicacion de las diferentes fases del proceso de
emision de tokens de seguridad (Figura 9) y de los procesos de creacion, emision y adquisicion
de un security token (Figura 10), conduce a la reflexion de que el diseio de un security token
estd fuertemente condicionado por aspectos legislativos (analizados en secciones posteriores)
y fiscales, dado que se trata de un instrumento que representa tanto propiedad como derechos
econdémicos para su poseedor.
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Una de las principales ventajas de emitir security tokens en una cadena de bloques es la mejora
en la eficiencia y transparencia que ofrecen. La emision, transferencia y gestion de los tokens
se lleva a cabo mediante contratos inteligentes. Ademas, los security tokens proporcionan una
mayor accesibilidad a los inversores al permitir fraccionar los activos en unidades mas
pequenias, lo cual facilita la inversion y reduce el coste de entrada. En este contexto, Ethereum
destaca como una de las Blockchain mas populares para la emision de security tokens debido
a su solidez y versatilidad. En esta red, los tokens se crean a través de contratos inteligentes
que emplean distintos estandares para establecer sus funciones y caracteristicas. Algunos de
los estandares de tokens mas conocidos en Ethereum son el ERC-1400, ERC-1404, ERC-884
y ERC-1155, los cuales comparten caracteristicas comunes como la interoperabilidad, la
posibilidad de personalizacion, la compatibilidad con contratos inteligentes, la eficiencia en el
uso del gas y un alto nivel de seguridad para los usuarios.

Veamos las principales propiedades de los diferentes estandares de tokens de seguridad:

- ERC-1400. Es un token de seguridad dentro de la red Ethereum, que permite a los
emisores incorporar (metadatos) y modificar los derechos de los poseedores, tales como
la capacidad de transferirlos, el derecho a votar y los derechos econdmicos, en funcion
de las normativas vigentes o de cualquier otra restriccion sobre el momento o las
condiciones para realizar una transferencia. El protocolo proporciona herramientas que
aseguran la trazabilidad y la transparencia en la gestion de los tokens, a la vez que
restringe el comercio solo a inversores acreditados. No obstante, la trazabilidad
depende de su correcta implementacion y uso. Si los emisores no registran todas las
transacciones en la base de datos descentralizada o si los usuarios no supervisan las
transacciones, esta trazabilidad podria verse afectada. Una ventaja adicional es que la
asignacion de tokens a una wallet puede ser revertida, lo cual es esencial para los
security tokens, ya que ciertas regulaciones o mandatos legales pueden exigir la
recuperacion y devolucion de los fondos a los inversores. Ademas, ERC 1400 permite
la divisibilidad de los tokens, lo que favorece su liquidez (Momtaz, 2023).

- ERC-1404. Impone restricciones a la transferencia de tokens, asegurando que solo se
puedan realizar entre inversores o cuentas autorizadas que cumplan con ciertos
requisitos (Liu et al., 2023). Estos requisitos pueden incluir la acreditacion del inversor,
su lugar de residencia, el cumplimiento de normativas y la posesion de tokens
especificos. Su objetivo es garantizar el cumplimiento de las regulaciones y asegurar
que se ajusten a las leyes y normativas de EE. UU. o Europa, como las relacionadas
con la prevencion del blanqueo de dinero o Anti-Money Laundering (AML) y la lucha
contra el financiamiento del terrorismo o combating the financing of terrorism (CFT).

- ERC-884. El estandar ERC-884 es un protocolo para tokens de seguridad que puede
ser fungible o no fungible (NFT), seglin su disefio y programacion. Al ser un sistema
hibrido, permite emitir tokens que representan acciones o titulos de propiedad de
empresas y bienes raices, y, como NFT, también puede representar activos digitales
unicos, como obras de arte, videojuegos o propiedad intelectual. Ademas, los tokens no
fungibles pueden aplicarse en la gestion de identidades y autenticacion, ya que permiten
representar identidades digitales unicas, lo cual resulta 1til para la verificacion de
usuarios o la validacion de la propiedad de cuentas en linea (Annie et al., 2023).

- ERC-1155. ERC-1155 es un estandar de token multiple que se puede utilizar para crear
tanto tokens fungibles como no fungibles, aplicables a tokens de utilidad o de
seguridad. Este estandar ofrece beneficios en términos de eficiencia y escalabilidad, ya
que facilita la creacion de distintos tipos de tokens en una unica transaccion. Ademas,
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los tokens ERC-1155 son fraccionables, lo que permite dividirlos en unidades mas
pequenias, ideal para representar activos que no requieren un valor completo, como los
elementos digitales en los videojuegos. En comparacion con otros estandares de tokens,
ERC-1155 sobresale por su flexibilidad y capacidad de personalizacion en la creacion
y emision de tokens. Mientras que ERC-1400 se enfoca en la seguridad y trazabilidad
de los tokens y ERC-884 en los tokens no fungibles, ERC-1155 ofrece una mayor
versatilidad, permitiendo la creacion de tokens fungibles y no fungibles dentro de una
misma transaccion (Loporchio et al., 2024).

Al considerarse los tokens de seguridad como instrumentos financieros y en el marco de la
ciberseguridad, la implementacion de una lista blanca (whitelist) es decir, un registro de
direcciones, entidades o personas autorizadas para acceder a una determinada plataforma o
servicio, constituye un procedimiento esencial para proteger y garantizar los activos digitales.
Esta medida actia como un filtro que permite Unicamente el acceso o la ejecucion de
aplicaciones, direcciones IP, correos electronicos y otros elementos previamente verificados y
considerados seguros.

Con ese proposito se emplean los protocolos conoce a tu cliente o know your customer (KYC)
y antilavado de dinero o Anti-Money Laundering (AML) para verificar la identidad de los
clientes y prevenir el lavado de dinero. Ambos protocolos son procesos regulados y
obligatorios para entidades reguladas cuyos requerimientos varian segun las diferentes
jurisdicciones existentes. De forma sucinta, examinemos sus diferencias:

- KYC. Consiste en obtener y verificar la identidad de un cliente o usuario. Incluye la
politica de aceptacion del cliente, los procedimientos de identificacion del cliente,
supervision y vigilancia de transacciones. Este proceso ayuda a las entidades a conocer
a sus clientes y evaluar los riesgos asociados con sus actividades financieras.

- AML. Aplica las leyes, regulaciones y procedimientos de una determinada jurisdiccion
para prevenir el lavado de dinero. Ayuda a las entidades a detectar, prevenir y proteger
de las actividades relacionadas con el lavado de dinero, asi como proteger a sus clientes
y los propios intereses de la entidad del fraude, la corrupcion o la financiacion del
terrorismo entre otros aspectos.

Las STOs difieren en naturaleza y alcance versus las [COs. Los security tokens al considerarse
valores financieros transferibles se rigen por regulaciones financieras (Bongini et al., 2022).
Tomando como ejemplo la emision de una STO en Espaiia, es fundamental cumplir con las
normativas de valores y de proteccion al inversor, bajo la supervision de la CNMV, asi como
garantizar la transparencia, seguridad y legalidad en todo el proceso. Es recomendable que las
empresas consulten con asesores legales especializados en Blockchain y regulaciones
financieras antes de proceder con la emision de tokens, para asegurar que cumplen con todas
las obligaciones legales. A continuacion, se detallan las principales caracteristicas de en cuanto
a diseflo y emision de los tokens de seguridad:

- Whitepaper o libro blanco. Es el documento clave que describe el proyecto (Moser,
2025), la estructura de la oferta, los términos de la emision de tokens, y la informacion
financiera y legal relevante para los inversores. Este documento tiene como objetivo
proporcionar transparencia y claridad sobre todos los aspectos relacionados con la STO,
asi como asegurar el cumplimiento de las regulaciones aplicables. En toda emision de
una STO, la estructura del whitepaper consta de las siguientes secciones:
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b)

d)

2)

h)

)

Descripcion del proyecto y la empresa. Se explican los objetivos a
largo plazo de la empresa y como el proyecto busca transformar o
mejorar un sector especifico, incluyendo informaciéon sobre la
historia y antecedentes de la empresa (equipo gestor) asi como su
modelo de negocio.

Detalle de la oferta de tokens. Se especifica la cantidad de tokens, el
precio inicial de cada token durante la oferta, uso de los fondos
recaudados, estructura de la emision, tipo de token (acciones, deuda
o0 participaciones en activos) y periodo de la oferta (fecha de inicio y
finalizacion de la STO).

Derechos y beneficios de los inversores. Se describen los derechos
sobre el token (derecho a voto, participacion en ganancias o derecho
a dividendos), restricciones de transferencia (sobre la venta o el
comercio de tokens con limitaciones en mercados secundarios) y
regulacion y cumplimientos (KYC y AML).

Aspectos legales y regulatorios. Se debe explicar el cumplimiento
legal de la emisidn, los riesgos legales y las restricciones geograficas.

Tecnologia utilizada. Se detalla la Blockchain utilizada (Ethereum,
Polymath o Stellar entre otras) y la plataforma de emision y custodia
de los tokens.

Modelo financiero y de valorizacion. Se aporta informacion sobre
como se valora la empresa y los activos subyacentes que respaldan
la emision de los tokens, las proyecciones financieras a corto y a
largo plazo, andlisis de la viabilidad econdémica del proyecto y
tokenomics.

Riesgos y desafios. El whitepaper debe senalar los riesgos del
proyecto (volatilidad o riesgos regulatorios), riesgos del mercado y
riesgos tecnologicos (vulnerabilidad en la infraestructura
tecnoldgica o problemas de escalabilidad).

Hoja de ruta o roadmap. Se presentan las fases del proyecto
(cronograma de desarrollo) y las fases de la STO (ronda priva, ronda
publica o fechas claves para los inversores).

Equipo y asesores. Se proporciona informacién sobre el equipo
fundador y gestor, asi como de asesores o socios estratégicos
involucrados en el proyecto.

Transparencia y auditorias. Se incluyen detalles sobre la auditoria de
la oferta (auditorias de los contratos inteligentes y de los balances
financieros) y de los informes periddicos a los inversores durante la
ejecucion de la STO y después de su lanzamiento.

Contratos inteligentes o smart contracts. En el contexto de una Security Token
Offering (STO) es un contrato digital que facilita, verifica y hace cumplir los términos
de la transaccion de valores representados por tokens en una Blockchain. A
continuacion, se enumeran las principales caracteristicas:
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b)

d)

g)

h)

)

k)

Automatizacion de procesos. Los smart contracts programan a
emision, la transferencia y la gestion de tokens de seguridad, lo que
reduce la intervencién manual y mejora la eficiencia. Esto incluye
tareas como la distribucion de dividendos, el control de derechos de
voto, y la transferencia de tokens de acuerdo con las regulaciones.

Cumplimiento regulatorio. Estan disefiados para cumplir con las
normativas locales e internacionales sobre valores (como las
regulaciones de la SEC en EE. UU o MiCA en Europa.). Esto incluye
la verificacion de que los participantes cumplen con los requisitos
KYC y AML antes de la participacion en la oferta de tokens.

Seguridad. Proporcionan un entorno seguro y transparente. Esto
asegura que las transacciones sean inmutables y verificables, lo que
es crucial para el manejo de valores financieros y la confianza de los
inversores.

Condiciones personalizables. Los smart contracts son altamente
configurables. Pueden definir términos especificos como la cantidad
de tokens emitidos, el precio, la duracion de la oferta, los derechos
de los inversores, y las fechas de distribucion, entre otros.

Transparencia. Al ejecutarse en una cadena de bloques publica, las
transacciones y el codigo del contrato son transparentes y accesibles
para todas las partes involucradas. Esto aumenta la confianza y la
trazabilidad del proceso.

Descentralizacion. Al no depender de una entidad central, reduce el
riesgo de fraude o manipulacion de datos de forma unilateral.

Interoperabilidad. Los smart contracts pueden interactuar con otras
plataformas y contratos en diferentes Blockchains, lo que facilita la
integracion de la STO con otros sistemas de tokenizacion,
intercambios y plataformas de finanzas descentralizadas (DeFi).

Division de propiedad y participacion. Los smart contracts permiten
la creacion de tokens fraccionados, lo que facilita que los inversores
compren una fraccion del valor total de un activo o participacion,
aumentando la accesibilidad a los inversores.

Pagos y distribucion automatica. La programacion de los contratos
inteligentes permite la distribucion automatica de pagos o dividendos
a los titulares de tokens, basandose en los criterios establecidos en el
contrato.

Manejo de derechos de voto y gobernanza. Los smart contracts
pueden incluir reglas para la gestion de derechos de voto y
participacion en la gobernanza del proyecto o activo tokenizado.
Esto es relevante en el caso de proyectos en los que los inversores
pueden influir en la toma de decisiones o en la direccion del
proyecto.

Proteccion contra el fraude. Los contratos inteligentes estan
disefiados para prevenir fraudes, ya que todos los detalles de la
transaccion y las condiciones del contrato estan predefinidos y
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automatizados, impidiendo que haya cambios una vez que el contrato
es ejecutado.

1) Reducciéon de costos. Al eliminar intermediarios y la necesidad de
procesos manuales, los smart contracts reducen los costos asociados
con la emision y la gestion de los tokens en una STO.

m) Condiciones de venta y restricciones de transferencia. Un smart
contract puede incluir restricciones sobre la transferencia de tokens,
como un periodo de bloqueo (lock-up) o una restriccion sobre quién
puede comprar o vender tokens, asegurando que solo personas o
entidades que cumplan con los requisitos de la oferta puedan
participar.

Figura 22. Disefio de un token de seguridad o security token

No Fungible
Security Financiero —  Regulacion 100% del Pais — CNMV  ———

Fungible

Propiedad y derecho econémico

Security Token
(Salida a través — ERC 1400, ERC 1404, ERC 884 y ERC 1155
de STO)
White List Kyce
AML

Whitepaper
Smart Contract

Caracteristicas

Fuente: Elaboracion propia (2025)

Llegados a este punto, cabe destacar y con el fin de arrojar luz al asunto del disefio del token,
mencionar a los actores o partes involucradas y sus funciones en todo proceso de tokenizacion
(Figura 23) para que el lector desarrolle una vision mas completa sobre el disefio de un token
(Juan et al., 2023). Veamoslo de forma somera:

- Arquitecto. El disefio del modelo y la economia de los tokens (tokenomics) exige una
planificacion minuciosa para asegurar que el sistema sea eficiente, justo y cumpla con
las metas de los usuarios y los desarrolladores (Caballero, 2019; Kifokeris et al., 2023).
El arquitecto presenta un rol multidisciplinario que involucra la parte técnica como la
econoémica siendo las funciones claves de un arquitecto en estos dos ambitos las
siguientes:

i.-) Funciones de un arquitecto en modelizacion

a) Diseflo de la infraestructura técnica. En funcion de las necesidades
del proyecto, el arquitecto desarrolla y estructura el sistema sobre el
que se ejecutaran las aplicaciones y plataformas.

b) Planificacion de la arquitectura de datos. El arquitecto se encarga de
planificar como se almacenardn, procesaran y accederan los datos
dentro de la red Blockchain.
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c)

d)

Creacion de modelos de contratos inteligentes. Enfocandose en el
disefio de la estructura y las reglas de los contratos inteligentes que
automatizan procesos dentro de la plataforma, el arquitecto es una
parte fundamental en garantizar que los contratos sean seguros,
eficientes y capaces de manejar los diferentes escenarios que podrian
surgir durante el uso de los tokens.

Interoperabilidad. El arquitecto disefia soluciones para garantizar que
el sistema desarrollado sea capaz de interactuar con otras plataformas
y tecnologias como distintas redes y aplicaciones descentralizadas

(DApps).

Optimizacion de la red. Asegurar que la red sobre la cual se despliega
el token funciones sin problemas y con la mayor eficiencia posible,
es una labor que el arquitecto planifica e implementa para que las
interacciones y las altas transacciones no causen congestion en la red.

ii.-) Funciones de un Arquitecto en Tokenomics

a)

b)

d)

Disefio de la economia del token. El arquitecto debe disefiar la
estructura econdmica del token, es decir, como el token sera
utilizado dentro de la plataforma. Esto incluye decidir si el token es
de utilidad, de seguridad, de gobernanza, o un token hibrido, y qué
valor aportard a los usuarios.

Emision y distribucion de tokens. Determinar como se emitiran y
distribuiran los tokens es una funcién importante. Esto incluye
decisiones sobre el suministro inicial de tokens, los mecanismos de
mineria o staking, las recompensas para los participantes, y el
control de la inflacién o deflacion del token.

Mecanismos de incentivo. El arquitecto en fokenomics debe crear
mecanismos que incentiven a los usuarios a participar activamente
en la red, como recompensas por hacer staking, por validacion de
transacciones, o por aportar liquidez. Esto asegura que el ecosistema
sea sostenible y que los usuarios se motiven a interactuar con la
plataforma.

Definicion de la gobernanza del token. Si el token esta disenado para
ser un token de gobernanza, el arquitecto debe definir como los
titulares de tokens podran influir en las decisiones del proyecto. Esto
incluye el disefio de un sistema de votacion y como se manejaran
las propuestas de cambios en el protocolo.

Control de la sostenibilidad econdémica. Asegurar que el sistema de
tokenomics sea sostenible a largo plazo es clave. El arquitecto debe
definir los mecanismos que mantendran el valor y la estabilidad del
token, controlando las fluctuaciones de su valor y asegurando que el
suministro de tokens se mantenga equilibrado.

Modelado de incentivos y penalizaciones. El arquitecto también
debe diseflar las reglas que definen las recompensas y
penalizaciones dentro del sistema, como los incentivos por
comportamiento positivo (por ejemplo, staking o validacion) y las
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2)

Equipo técnico o

penalizaciones por comportamientos negativos (por ejemplo, fraude
o ataques a la red).

Planificaciéon de longevidad del proyecto. A largo plazo, el
arquitecto se asegura de que el sistema de tokenomics tenga una
vision clara para la evolucion futura del token. Esto incluye
estrategias para actualizar los contratos inteligentes, cambiar los
mecanismos de incentivo, o hacer ajustes para adaptarse a nuevas
condiciones del mercado.

backend. Son los responsables de la programacion y creacion del

token de seguridad, de desarrollar la l6gica del servidor que maneja las interacciones
entre la plataforma y los usuarios, de proteger la plataforma y las transacciones contra
ataques y vulnerabilidades, como de gestionar la infraestructura tecnologica que
soporta la plataforma, asegurando que todos los sistemas estén en funcionamiento y
sean escalables (Kaladevi et al., 2025). Algunas de sus funciones claves son:

a)

b)

d)

2)

h)

Creacion del contrato inteligente. Los desarrolladores programan el
contrato inteligente que define el comportamiento del token, como
se emite, transfiere, y como se gestionan los derechos de propiedad.

Implementacion de estandares de seguridad. Asegurarse de que el
token cumpla con las normativas que garantizan su legalidad (por
ejemplo, ERC-1400 para tokens de seguridad en Ethereum).

Interoperabilidad. Asegurar que el token pueda interactuar con
otras plataformas y aplicaciones.

Desarrollo de contratos inteligentes. Programan contratos
inteligentes que se ejecutan en la Blockchain y gestionan
operaciones como transacciones, reglas del negocio,
almacenamiento de datos o interacciones entre usuarios y
aplicaciones.

Implementacion de protocolos Blockchain. Seleccionan e
implementan la Blockchain méas adecuada (Ethereum, Binance
Smart Chain o Polkadot), y gestionan la conexioén entre la
plataforma y la red.

Integracion de bases de datos. Configuran las bases de datos y
gestionan el almacenamiento de datos fuera de la Blockchain, como
transacciones historicas o informacion de cuentas de usuario.

Optimizacion de procesos. Aseguran que las transacciones en la
Blockchain se ejecuten de manera rapida y eficiente, optimizando
la comunicacion entre el backend y los nodos de la Blockchain.

Auditoria de contratos inteligentes. Realizan auditorias de
seguridad para verificar que los contratos inteligentes no tengan
fallos de seguridad ni vulnerabilidades.

Integracion con wallets. Facilitan la conexion con diversas carteras
(MetaMask, Trust Wallet, etc.) para que los usuarios puedan
interactuar con sus tokens y criptomonedas.
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j) Conexién con exchanges. Permiten que la plataforma se conecte a
exchanges descentralizados (DEX) o centralizados (CEX) para
facilitar el intercambio de tokens o criptomonedas.

Equipo de diseiio o firontend. Son los responsables de crear una experiencia de usuario
clara, intuitiva y segura para todos los involucrados en el proceso (emisores del token
e inversores). Este equipo debe asegurarse de que la plataforma sea accesible,
comprensible y estéticamente atractiva, garantizando que todas las interacciones se
realicen de manera eficiente y segura (Milkau, 2024). De igual forma el equipo de
disefio esta involucrado en la creacion de documentos clave para la emision de una STO
como el whitepaper y pitch deck (carta de presentacion), cuyo objetivo es que la
informacion sea presentada de manera clara, profesional y atractiva tanto para
inversores potenciales como para reguladores y partes interesadas. Estos documentos
son cruciales para la comunicacion de los aspectos técnicos, legales, financieros y de
negocio de la STO. Dentro del equipo de diseno se diferencian las siguientes funciones
dependiendo de su especialidad (Caballero, 2019).

i.-) Disefiadores de Experiencia de Usuario (UX)

a) Investigacion de wusuarios. Investigar las necesidades y
comportamientos de los inversores potenciales, asegurandose de
que la plataforma sea facil de usar, inclusive para aquellos que no
estan familiarizados con la tecnologia Blockchain.

b) Arquitectura de la informacion. Organizar la estructura y flujo de
la plataforma para que la informacién clave esté facilmente
accesible, y los procesos (registro, compra de tokens o verificacion
de identidad) sean légicos y faciles de seguir.

¢) Redaccion de whitepaper y pitch deck. Redaccion de textos como
la introduccion del proyecto, tecnologia subyacente, estrategia de
inversion e informacidon sobre la regulacion. Confeccion del
resumen ejecutivo de la STO con descripciones atractivas de la
oferta de tokens, el problema que resuelve el proyecto y su
solucion.

d) Wireframes y prototipos. Crear los primeros modelos visuales de la
plataforma para iterar rapidamente sobre el disefio antes de pasar
al desarrollo.

ii.-) Disefiadores de Interfaz de Usuario (UI)

a) Disefio visual. Crear la apariencia de la plataforma, incluyendo
colores, tipografias, iconografia y otros elementos visuales,
siguiendo los principios de accesibilidad y la identidad visual de
la marca.

b) Estética funcional. Asegurarse de que el disefio no solo sea
atractivo, sino que también sea funcional y optimizado para la
interaccion con la Blockchain.
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c)

Consistencia de disefio. Mantener la coherencia visual en todas las
pantallas y dispositivos (moviles, tabletas, PC) para asegurar una
experiencia de usuario fluida.

iii.-) Disefiadores de Interaccion (IxD)

a)

b)

Interactividad. Disefiar como los usuarios interactuan con la
plataforma, como la navegacion entre paginas, la interaccion con
botones de compra/venta de tokens y la confirmacion de
transacciones en la Blockchain.

Flujo de trabajo y acciones. Establecer los flujos de usuario (como
la compra de tokens, la verificacion KYC, o la visualizacion de
saldos) para garantizar que cada paso sea claro y facil de realizar.

Animaciones y transiciones. Usar animaciones para guiar a los
usuarios a través de la plataforma sin que se sientan perdidos o
confundidos durante procesos como la compra o venta de tokens.

iv.-) Especialistas en Disefio de Seguridad

a)

b)

Diseflo de autenticacion y autorizacion. Crear interfaces seguras
para el inicio de sesion y la validacion de identidad, como la
autenticacion de dos factores (2FA), integraciones con carteras y
sistemas de verificacion de identidad (KYC/AML).

Disefio de interaccion segura. Asegurarse de que las interacciones
del usuario con la plataforma sean seguras, por ejemplo, la
proteccion de las claves privadas, el manejo de contrasefias y las
transacciones firmadas digitalmente.

Indicadores visuales de seguridad. Implementar sefiales visuales
que transmitan al usuario que sus acciones son seguras (como
simbolos de verificacion, indicadores de seguridad, etc.).

Equipo comercial. Tienen un papel crucial en la estrategia de ventas y en la captacion
de inversores. Su objetivo es asegurar que la oferta llegue al publico adecuado,
maximizar la participacion de los inversores y garantizar que la STO se desarrolle de
acuerdo con las expectativas del mercado (Beinke et al., 2021). Las responsabilidades
claves del equipo comercial en la emision de una STO son:

a)

b)

d)

Captar y contactar a inversores potenciales. Identificar y calificar
a los inversores interesados en participar en la STO.

Presentaciones y  reuniones. Organizar  presentaciones
personalizadas de la STO a inversores potenciales, respondiendo
preguntas y abordando dudas en tiempo real.

Negociacion de términos: Ayudar a los inversores a comprender
los términos de la STO y gestionar las negociaciones relacionadas
con su inversion.

Formalizacion de acuerdos simples para tokens futuros o simple
agreement for future tokens (SAFT). Establecer instrumentos de
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seguridad que permite a las STO recaudar capital antes de crear los
tokens siendo los responsables de que los inversores reciban
documentacion que indica el acceso a un determinado producto.

Cierre de ventas: Asegurarse de que los inversores realicen su
inversion en tokens, proporcionando asistencia durante todo el
proceso de inversion.

- Equipo de comunicacion y marketing. Son los responsables de crear y ejecutar las
campafnas de marketing que promocionen la STO y generen interés en la oferta
(Lambert et al., 2022). Sus funciones principales:

a)

b)

g)

h)

)

Desarrollar materiales de marketing. Crear y distribuir materiales
promocionales como folletos, videos, presentaciones, y contenido
web relacionados con la STO.

Estrategia digital. Implementar campafias de email marketing,
publicidad en redes sociales, y otras tacticas de marketing digital
para atraer inversores interesados.

Relaciones publicas. Gestionar la comunicacion con los medios y
redactar comunicados de prensa relacionados con el lanzamiento
de la STO.

Gestion de la marca. Asegurar que toda la comunicacion de la STO
esté alineada con la identidad de la marca y los valores del
proyecto.

Gestionar las expectativas de los inversores. Proporcionar
informacién continua a los inversores acerca de la STO, su
progreso y cualquier novedad relevante.

Gestion de relaciones post-venta. Mantener una comunicacion
activa con los inversores después de la compra de tokens,
asegurandose de que estén informados sobre la evolucién del
proyecto.

Gestion de plataformas sociales. Administrar las cuentas de la
STO en plataformas como Telegram, Twitter, LinkedIn y Discord,
respondiendo preguntas e interactuando con la comunidad.

Fomentar la interaccion o engagement. Incentivar la participacion
de la comunidad en debates, eventos y actividades promocionales
relacionadas con la STO.

Construccion de confianza. Trabajar en la construccion de
relaciones de largo plazo con los seguidores e inversores
potenciales, proporcionando actualizaciones y contenido
relevante.

Gestion de eventos virtuales: Facilitar seminarios web, paneles y
otras actividades digitales para involucrar a los inversores y
responder preguntas en tiempo real.
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Figura 23. Actores y sus funciones en el proceso de tokenizacion
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Fuente: Elaboracion propia (2025)
3.4.3. Legislacion vigente aplicable

En Espatia, la emision de tokens a través de una STO (Security Token Offering) debe cumplir
con una serie de requisitos legales y regulatorios. Los security tokens son tokens digitales que
representan valores o activos tradicionales, como acciones, bonos o participaciones. A
diferencia de los ICO (/nitial Coin Offerings), que suelen emitir tokens utilitarios, las STO
estan regulados por la normativa de valores, ya que se consideran instrumentos financieros.

Considerados como instrumentos financieros segln el articulo 2 de la Ley del Mercado de
Valores consolidada, estan sujetos a las Directivas 2014/65/UE - MIFID 11, el Reglamento (UE)
600/2014 - MIFIR, y lo estipulado en el Real Decreto Legislativo 4/2015, del 23 de octubre,
que aprueba la ley del Mercado de Valores consolidada. La emision de los tokens de seguridad
requiere la obtencion de autorizaciones pertinentes y la supervision de la Comision Nacional
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del Mercado de Valores (CNMYV), calificandose dicha operacion como una STO (Martinez-
Echevarria, 2025).

Los requisitos claves para emitir tokens de una STO en Espafia son:

- Cumplimiento de la legislacion sobre valores (MiFID II y Ley del Mercado de
Valores). Los security tokens estan regulados bajo la legislacion de valores y activos
financieros. La Ley 24/1988, de 28 de julio, del Mercado de Valores (LMV) y la MiFID
IT (Directiva sobre los Mercados de Instrumentos Financieros) regulan las actividades
de emision de valores, incluidos los security tokens. Las empresas que deseen lanzar un
STO deberan asegurarse de cumplir con los requisitos establecidos en estas normativas,
como la autorizacion para ofrecer instrumentos financieros al ptiblico y cumplir con las
reglas de transparencia y divulgacion de informacion. Segun la LMV (art. 2 y 3), un
token puede ser considerado un instrumento financiero si representa acciones u otros
valores negociables, bonos u obligaciones, participaciones en Instituciones de Inversion
Colectiva (IIC) y derivados financieros (Morant, 2023).

- Autorizacion de la CNMV (Comision Nacional del Mercado de Valores). Para
llevar a cabo una Security Token Offering (STO) en Espana, es preceptiva la obtencion
de autorizacion por parte de la Comision Nacional del Mercado de Valores (CNMV),
autoridad competente en la supervision del mercado de valores. En caso de que la oferta
sea considerada publica y los tokens se califiquen como instrumentos financieros
conforme a la Ley del Mercado de Valores, donde la emision de los tokens se dirige a
un nimero significativo de inversores, la empresa emisora debe redactar y registrar un
prospecto que proporcione informacion relevante y detallada sobre la oferta. El
prospecto debe ser aprobado por la CNMV antes de la emision, incluyendo detalles
sobre la empresa emisora, los riesgos del proyecto, el uso de los fondos, los derechos y
las obligaciones de los titulares de los tokens entre otros. Destacar que en el contexto
de una STO en Espafia, existen exenciones legales que permiten no registrar un
prospecto en la CNMV como en los siguientes casos. A) que la oferta de tokens no
supere los 8 millones de euros en un periodo de 12 meses, pudiendo exigir a la empresa
emisora un whitepaper o documento informativo y que no es un prospecto oficial
conforme al reglamento. B) Si la oferta no se dirige a mas de 150 inversores no
cualificados por Estado miembro. C) Si cada inversor adquiere tokens por al menos
100.000 euros. D) Si cada token tiene un valor nominal de 100.000 euros o mas.

- Cumplimiento de la Ley de Prevencion de Blanqueo de Capitales. La Ley 10/2010
de prevencion de blanqueo de capitales y financiacion del terrorismo establece que las
entidades financieras y otras empresas que emitan tokens en una STO deben llevar a
cabo procedimientos de diligencia debida para evitar actividades ilicitas. Esto incluye
la identificacion de los inversores (KYC) y el monitoreo de las transacciones para
prevenir el blanqueo de capitales.

- Cumplimiento de las Normas sobre Proteccion de Datos (GDPR). La normativa
sobre proteccion de datos personales (como el Reglamento General de Proteccion de
Datos - GDPR) es fundamental. Las empresas que emiten tokens en una STO deben
asegurar la proteccion de la informacion personal de los inversores y adherirse a las
obligaciones relacionadas con la privacidad de datos.

- Auditoria y transparencia financiera. Las empresas emisoras de tokens deben
garantizar la transparencia en la utilizacion de los fondos obtenidos a través de la STO.
Esto puede incluir la obligacion de someterse a auditorias externas periddicas y de
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proporcionar informes financieros que aseguren la correcta gestion de los fondos
recaudados.

De forma somera y para que el lector pueda visualizar lo que previamente se ha explicado,
veamoslo con un breve caso practico de tokenizacion de acciones en Espafia de una PYME
cuya intencidn es captar financiacion sin acudir a la financiacion tradicional o al mercado
bursatil tradicional.

Una startup espanola del sector fintech quiere captar 800.000 euros para acometer su proceso
de expansion, decidiendo que emite una parte de su capital social en forma de acciones
tokenizadas, empleando tecnologia Blockchain para facilitar la entrada de inversores sin perder
el control de la empresa. El disefio de la operacion se estructuraria de la siguiente manera y
siguiendo las instrucciones dadas en las citadas normas:

1.) Definicion del tipo de instrumento emitido. Se tokenizan acciones ordinarias (equity
tokens) representando participacion en la empresa y cada token otorga al titular el token
derecho a voto y a dividendos como cualquier accion tradicional.

2.) Clasificacion legal del token. Los tokens son considerados valores negociables segiin
la Ley del Mercado de Valores (art. 2 y 3) y se aplica regulacion MiFID al proceso de
comercializacion y distribucion.

3.) Estructura de la emision. La empresa amplia capital y emite nuevas acciones,
registradas en una plataforma de tokenizacion existente en el mercado, creando un
registro descentralizado de accionistas, compatible con el Registro Mercantil a través
de certificacion de terceros (notaria o smart contract auditado).

4.) Folleto. El importe total de la emision es de 500.000 euros, por debajo del umbral
obligatorio establecido por la CNMV de 8 millones de euros, por lo que no se exige
prospecto, elaborandose un documento informativo o whitepaper como resumen
ejecutivo y términos de la oferta para la CNMYV y los inversores.

5.) Participantes. Los participantes son la startup emisora, la plataforma de tokenizacion
registrada o colaboradora de una empresa de servicios de inversion (ESI) obligada ésta
ultima a estar registrada en la CNMYV, inversores minoristas y business angels.

6.) Obligaciones normativas. La Ley del Mercado de Valores exige notificacion a la
CNMV del resultado de la oferta, la MiFID II determina las obligaciones de
informacion, clasificacion de clientes y evaluacion de conveniencia, la Ley de
Sociedades de Capital exige una modificacion de los estatutos para que permita la
representacion de acciones mediante tecnologia DLT si no se hubiera contemplado
previamente en los estatutos de la startup y cumplimiento de la verificacion de identidad
de todos los inversores (KYC/AML).

7.) Otras consideraciones. Al dar acceso a inversores de forma directa se reducen los costes
respecto a una salida al BME Growth (mercado de valores espafiol orientado a Pymes
en expansion) y que, en muchos casos, las acciones tokenizadas se emiten a través de
un vehiculo de proposito especial o special purpose vehicle (SPV) para facilitar la
representacion legal como se verd en la siguiente seccion.
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3.4.4. Vehiculos de proposito especial o special purpose vehicles (SPV)

Los vehiculos de propdsito especial (SPV) son entidades que se crean para un proposito
especifico, como la titulizacién o securitizacion. Se trata de un mecanismo de titulizacion
mediante el cual un activo financiero iliquido, como un préstamo hipotecario o un crédito, es
agrupado y estructurado en instrumentos financieros negociables, tipicamente valores
respaldados por activos o titulos de deuda con el objetivo de mejorar su liquidez. Este proceso
permite a la entidad originadora, usualmente una institucion financiera, optimizar su balance
al convertir activos no liquidos en efectivo, al tiempo que transfiere el riesgo crediticio
subyacente a los inversores del mercado secundario (Lima et al., 2024).

Debido a que en numerosas ocasiones, la tokenizacion de determinados activos presentan
ciertas dificultades a la hora de garantizar su eficacia frente a terceros y proteger los derechos
de los titulares de los tokens o tokenholders, se recurre a la utilizacion de SPV constituidos ad
hoc para poder adquirir estos activos y transformarlos en tokens respaldados por instrumentos
de capital o deuda, facilitando que los inversores participen directamente en el proyecto real
en el que se invierte, ya sea una empresa operativa, un inmueble u otro tipo de activo tangible
(Ibafiez-Jiménez y Palomo-Zurdo, 2024).

El propdsito de las SPV es crear una entidad legal separada que se utiliza para mantener activos
y emitir valores. Esta estructura se utiliza para proteger a la empresa matriz de posibles pasivos
que puedan surgir de la SPV. Los SPV también se utilizan para aislar el riesgo, ya que los
activos que posee el SPV estan separados de los que posee la empresa matriz, ayudando a
reducir la exposicion general al riesgo de la empresa matriz.

La tokenizacién mediante una SPV establece un marco claro para la delimitacion del alcance
de la inversion, asi como de los derechos del titular de tokens, quien no posee la titularidad
directa sobre el activo real (RWA) objeto del proyecto. No obstante, conforme a la normativa
aplicable y a los términos del contrato, dichos titulares de tokens pueden percibir los beneficios
derivados de la explotacidon o enajenacion de dicho activo, sin perjuicio de su estatus como no
propietarios directos del mismo.

La creacion de una SPV permite la tokenizacion del activo subyacente, transformandolo en una
seriec de tokens digitales. Este proceso implica la fraccion del activo en unidades
representativas, facilitando la emision de tokens de seguridad que reflejan participaciones
proporcionales en el activo real. A través de un smart contract en una Blockchain, cada token
se vincula directamente al activo subyacente, lo que permite una representacion segura,
transparente y verificable de la propiedad fraccionada. Esto, a su vez, habilita a los inversores
a adquirir fracciones del activo de manera eficiente, simplificando la transaccion, garantizando
la trazabilidad y reduciendo los costos operativos tradicionales. Ademas, los inversores pueden
beneficiarse de la liquidez mejorada al poder comprar y vender estos tokens en plataformas de
intercambio compatibles y con la posibilidad de negociar en mercados secundarios (Hernandez,
2024).

Toda creacioén de una SPV orientada en la emisioén de tokens en una Blockchain requiere de
una combinacién de aspectos legales, financieros y tecnoldgicos. Como previo paso a la
constitucion de la SPV, es necesario definir el proyecto y el activo subyacente, identificando
el activo real que se tokenizara pudiendo ser un inmueble, una planta de energia o deuda
comercial. Crear una sociedad vehiculo dedicada exclusivamente al proyecto implica un
amplio conocimiento en cuanto a la constitucion de una SPV en diferentes jurisdicciones con
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marcos mas favorables a la tokenizacion en términos operativos y fiscales como son el caso de
Luxemburgo, Suiza, Estonia o0 USA. No hay que obviar que el tipo de entidad segin las
necesidades del proyecto requeridas como una sociedad de responsabilidad limitada o Limited
Liability Company en EE.UU. (LLC), una sociedad limitada profesional (SLP) o una sociedad
anonima SA, tendran una regulacion y exigencias especificas en cuanto a los estatutos,
gobernanza y documentacion del vehiculo. Constituida la SPV es cuando se procede a la
adquisicion del activo por parte de esta en forma de compraventa o cesion de derechos entre
otros, registrando el activo a nombre de la SPV y convirtiéndose en el titular legal del mismo,
fase en la que se define la estructura financiera (Morris, 2024). Si los tokens representan
participaciones de capital o equity (acciones o participaciones), instrumentos de deuda (bonos)
y derechos econdmicos (participacion en los ingresos y rendimientos) se debe reflejar en
contratos legales como un whitepaper o memorando de oferta (offering memorandum). La
oferta a inversores se efectua por medio de un lanzamiento de una venta privada o publica de
los tokens, registrando y notificando ante el regulador correspondiente y segun la jurisdiccion,
el tipo de instrumento emitido. Como ultimo paso, establecer mecanismos de gobernanza y
operacion sobre la SPV como definir el 6rgano gestor, auditorias e informes y garantizar la
transparencia en el uso de fondos, la rentabilidad del activo y los derechos del tenedor del token
cierra todo proceso de creacion de una SPV (Christophers, 2024).

En conclusion, en el presente capitulo el autor ha realizado una labor explicativa en cuanto a
acercar al lector conocimientos sobre potenciales aplicaciones de la tecnologia Blockchain, y
en especifico la tokenizacion al sector hotelero. Como se ha podido observar, la tokenizacion
presenta un gran abanico de oportunidades desde multiples perspectivas. Sin embargo, y
habiendo realizado un proceso de investigacion en el campo de tokenizacion de activos en la
presente seccion, veamoslo en el siguiente capitulo de forma mas detallada basandose el autor,
en casos practicos de tokenizacion de activos hoteleros, para que el lector pueda avanzar en
una lectura atractiva basada en casos practicos en el campo del sector hotelero.
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CAPITULO 4.

CASOS PRACTICOS DE TOKENIZACION EN EL
SECTOR HOTELERO

Aunque en el capitulo anterior se exploré en profundidad cémo la
tecnologia Blockchain estd transformando la tokenizacion de
activos hoteleros, este nuevo capitulo da un paso mas hacia su
aplicacion practica. La tokenizacion ha dejado de ser una idea
abstracta para convertirse en una herramienta concreta que esta
cambiando la forma en que el sector hotelero opera y se financia. A
lo largo de estas paginas, se presentaran casos reales que muestran
codmo diferentes actores del sector estan utilizando Blockchain para
fraccionar la propiedad de activos, atraer nuevas inversiones,
agilizar procesos operativos y mejorar la transparencia financiera.
Estos ejemplos demuestran que la tokenizacion no solo es viable
desde el punto de vista técnico y econémico, sino que ademas esta
dando lugar a nuevas formas de gobernanza y sostenibilidad en
destinos turisticos de todo tipo. El objetivo es ofrecer al lector una
vision clara y aplicada del enorme potencial que esta tecnologia
tiene para la hoteleria actual y futura.
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4.1. INNOVACION EN EL SECTOR HOTELERO

4.1.1. Contexto historico

El sector hotelero ha estado significativamente transformado por las innovaciones tecnologicas
donde el contexto histérico de la transformacion digital del sector, y en la actualidad esta
marcado por varios avances tecnoldgicos clave y cambios en los paradigmas empresariales
(Aggarwal y Mittal, 2024). A continuacidn, se abordan los principales avances desarrollados
en el contexto hotelero.

En las décadas de 1950 y 1960, la introduccion de las computadoras centrales o mainframes,
permiti6 a las grandes organizaciones, entre ellas cadenas hoteleras internacionales,
automatizar calculos complejos y tareas de procesamiento de datos, sentando las bases para el
desarrollo de herramientas digitales mas sofisticadas (Ceruzzi, 2003).

El desarrollo de Internet en la década de 1990 represent6 un hito fundamental, al posibilitar la
conectividad global y dar lugar al auge del comercio electronico. Empresas como Amazon y
eBay surgieron en este periodo, transformando profundamente el panorama del comercio
minorista y demostrando el potencial de las plataformas digitales (Khan, 2016). Es en esta
década cuando el sector hotelero experimenta una digitalizacion inicial consistiendo en
(Guevara et al., 2000):

- Implementacion de sistemas de gestion hotelera (Property Management System, PMS).
Permiti6 la automatizacion de procesos administrativos como reservas, facturacion,
check-in 'y check-out.

- Aparicion de los primeros sistemas de distribucion global (Global Distribution Systems,
GDS). Sistemas como Sabre o Amadeus permitieron a hoteles, aerolineas o empresas
de alquiler de coches conectar con los distribuidores (agencias de viajes mayoristas y
minoristas) gestionar y distribuir el inventario de manera global, facilitando las reservas
en tiempo real.

- Introduccién de tarjetas magnéticas. Facilito el reemplazo de llaves fisicas por llaves
electronicas presentando un positivo impacto en el ahorro de energia. La insercion de
la tarjeta en el lector habilita el suministro eléctrico de la habitacién, mientras que su
retirada lo desactiva automaticamente, optimizando asi el consumo energético al evitar
el uso innecesario durante los periodos de inoccupacion.

A principios de la década de 2000, surgi6é la Web 2.0, que facilité una mayor interaccion y
colaboracion entre usuarios a través de redes sociales y otras plataformas en linea. Esta etapa
destacé la importancia del compromiso del cliente y de la toma de decisiones basada en datos,
lo cual produjo cambios significativos en la forma en que las industrias de servicios abordaban
el marketing y la atencion al cliente (O'Reilly, 2005). Lo anterior tuvo un positivo impacto e
implicaciones desde la perspectiva de la oferta y la demanda turistica (Medina y Plaza, 2015)
en cuanto a:

- Desarrollo y disefo de paginas web propias y sistemas de reservas online directas. Los
establecimientos hoteleros comenzaron a implementar sitios web corporativos con
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motores de reservas integrados, permitiendo la venta directa al cliente final y
reduciendo la dependencia de intermediarios.

- Aparicién y consolidacion de las agencias de viajes on line (online travel agencies)
(OTAs) y plataformas de resefias. Portales como TripAdvisor.com y Booking.com
transformaron los procesos de decision del consumidor, promoviendo una mayor
transparencia e impulsando la reputacion digital como factor competitivo clave.

- Conectividad Wi-Fi como estandar de servicio. El acceso a Internet inalambrico se
establecié como una necesidad basica para los huéspedes, convirtiéndose en un criterio
decisivo de satisfaccion y fidelizacion.

- Sistemas CRM y campafias de email marketing personalizadas. La adopcion de
herramientas de gestion de relaciones con clientes permitié a los hoteles segmentar sus
bases de datos y personalizar la comunicacion, mejorando la retencion y la efectividad
de sus acciones promocionales.

La proliferacion de teléfonos inteligentes y tecnologias moéviles a finales de los afios 2000 y
durante la década de 2010 marcé un punto de inflexion en el sector hotelero, acelerando aun
mas la transformacion digital. Las aplicaciones moviles y la computaciéon en la nube
permitieron una prestacion de servicios en tiempo real y experiencias de cliente mas fluidas,
especialmente en sectores como la banca, la salud y la hoteleria (Huang y Benyoucef, 2013),
introduciendo herramientas que facilitaban la movilidad y automatizacion destacando:

- Aplicaciones moviles. Empleadas en la realizacion de reservas, check-in y control de
habitaciones.

- Domoética en habitaciones. Utilizada en el control de luces y temperatura.

- Check-in/check-out automatizado. Mediante kioscos o totems interactivos se reduce el
contacto con el personal facilitando diversas gestiones a los huéspedes por ofrecer un
amplio abanico de servicios mejorando la eficiencia operativa del hotel.

- Chatbots y asistentes virtuales. Atencion 24/7 a través de una inteligencia artificial (IA)
basica o también conocida como IA estrecha o débil, disefiada para realizar tareas
especificas dentro de un contexto limitado

Desde los inicios de la década de 2020 y hasta la actualidad, tecnologias emergentes como la
inteligencia artificial (IA), el Internet de las Cosas (IoT) y la tecnologia Blockchain estan
redefiniendo los estandares operativos y la experiencia del cliente. La IA y la automatizacion
permiten optimizar el servicio y el analisis de datos, mientras que el IoT posibilita la creacion
de entornos inteligentes e interconectados. Por su parte, la tecnologia Blockchain garantiza
procesos de transaccion seguros y transparentes entre otros y que en mas detalle se explican a
continuacion (Chandratreya, 2024). Los elementos mas significativos de este periodo que se
han adoptado en el sector hotelero son:

- IA avanzada y analisis de datos. Tecnologia empleada en la prediccion de la demanda,
precios dinamicos, analisis de la ocupacion del hotel a futuro, comportamiento de la
competencia y del cliente e identificacion de eventos locales.

- Integracion con asistentes de voz (Alexa o Google assistant). Enfocada en mejorar la
experiencia del huésped, optimizando operaciones y ofreciendo servicios mas
personalizados como el control de la habitacion por voz (encender y apagar luces, ajuste
de temperatura, subir y bajar persianas o encender la television y cambiar canales),
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solicitud de servicios (room service, toallas o carta de almohadas), informacion
personalizada (recomendaciones de restaurantes) y automatizacion de tareas repetitivas
(programacion de despertador y alarmas).

- Reconocimiento facial y biometria. Implementado en la gestion del ingreso y salida del
personal del hotel mediante huellas o rostro asi como al acceso de habitaciones.

- Realidad virtual (VR) y aumentada (AR). Muy util para visitas virtuales antes de
reservar un establecimiento hotelero, creando una simulaciéon completa como un
recorrido virtual por un hotel y generando experiencias inmersivas.

En la Figura 24 se observa la evolucion digital en el sector hotelero e invita a la reflexion de
como las innovaciones tecnoldgicas son adaptadas por este para mejorar la experiencia del
cliente, optimizar la gestion operativa y mantenerse competitivo. En sucesivas secciones se
identifica las principales funciones de la tecnologia Blockchain adaptadas al sector.
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4.1.2. Tendencias en la aplicacion de innovaciones tecnoldgicas en el sector hotelero

El sector hotelero ha experimentado transformaciones significativas no siendo ajeno a los
avances tecnologicos. Todas estas innovaciones estan orientadas hacia una mayor
optimizacion de la gestion de los hoteles, una mejora de la experiencia del huésped y un
aumento de la eficiencia operativa (Ivanov, 2019).

Para facilitar la comprension al lector del ecosistema tecnoldgico en la industria hotelera
actual, en Figura 25 se destaca el flujo de datos desde el hotel hasta el huésped,
organizando las tecnologias en capas concéntricas que abarcan desde sistemas internos
hasta canales de distribucion externos, proporcionando de esta manera, una
representacion visual de las diversas soluciones tecnoldgicas que intervienen en la
operacion de un hotel, desde la gestion interna hasta la interaccion con los huéspedes.

El grafico se organiza en varias capas concéntricas, cada una representando un nivel de
interaccion o tecnologia que se utiliza dentro de la industria hotelera. El centro es el hotel,
y las capas exteriores muestran como se distribuyen y se conectan las tecnologias a
medida que se interactua con los clientes y otros actores del mercado. Este es el nticleo
de las operaciones hoteleras. Aqui se encuentran los sistemas de gestion hotelera (PMS)
y el motor de reservas (internal PMS), que son esenciales para gestionar la informacion
interna del hotel, como las reservas, la disponibilidad de habitaciones y los pagos.

A medida que avanzamos hacia las capas externas, el grafico incluye la capa intermedia
que son las herramientas de distribucion y agregadores (distribution tools and
aggregation platforms), que conecta el sistema interno del hotel con el exterior. Esta capa
estd formada por:

- Administrador de canales de distribucion (Channel Manager). Se encarga de
distribuir las tarifas y la disponibilidad de las habitaciones en multiples canales de
venta, como OTAs o metabuscadores.

- GDS (Global Distribution System). Es una red global que conecta a los
proveedores de servicios turisticos (hoteles, aerolineas, alquiler de coches, etc.)
con agentes de viajes y OTAs.

- Bedbanks. Son plataformas donde los hoteles venden habitaciones a precios
reducidos, que luego son compradas por agencias de viajes o terceros.

- Travel Affiliates. Representan las redes de agencias de viajes y otros
intermediarios que facilitan la venta de habitaciones a través de sus plataformas.

En la capa mas externa del grafico se encuentran las plataformas de venta y marketing
(selling/booking y marketing) y optimizadores (optimizing), que son fundamentales
para la visibilidad del hotel a nivel global:

- OTAs. Plataformas como Booking.com o Expedia.com que permiten a los
huéspedes buscar y reservar habitaciones en linea. Las OTAs juegan un papel
crucial en la distribucion y visibilidad del hotel.

- Metabuscadores. Sitios como Google Hotel Ads o Trivago que permiten a los
usuarios comparar precios de diferentes OTAs y hacer reservas directas a través
de estas plataformas.
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- Redes Sociales. Plataformas como Facebook, Instagram y Twitter, donde los
hoteles pueden promocionar su marca, atraer a nuevos huéspedes y facilitar
reservas directas a través de campanas publicitarias.

- Plataformas de Marketing. Incluyen herramientas de email marketing, SEO
(optimizacidon para motores de busqueda) o SEM (marketing en motores de
busqueda) que ayudan a los hoteles a promocionar sus servicios y atraer trafico a
su sitio web.

- Empresas tecnoldgicas. Ofrecen soluciones avanzadas para ayudar a los hoteles a
optimizar sus operaciones, mejorar la experiencia del cliente, expandir su
presencia en mercados clave asi como analisis de su evaluacion comparativa con
respecto a un conjunto de hoteles similares.

Una de las claves para entender este grafico es observar como las diversas tecnologias
estan interconectadas. Las plataformas y sistemas internos del hotel interactiian entre si 'y
con las plataformas externas de distribucion, creando un flujo continuo de informacion y
operaciones como a continuacion se detalla.

- Conexiones entre PMS y canales de distribucion. El PMS centraliza la
informacion del hotel, y el Channel Manager distribuye esta informacion a las
OTAs y otros sistemas de ventas.

- Uso del GDS y las redes de Travel Affiliates. E1 GDS conecta con agencias de
viajes globales y, junto con los Travel Affiliates, amplia la presencia del hotel en
mercados internacionales.

- Sinergias entre marketing y ventas. El marketing digital (redes sociales, SEO y
SEM) trabaja de la mano con las OTAs y metabuscadores para dirigir el trafico
hacia el sitio web del hotel y aumentar las reservas directas.
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Figura 25. Ecosistema tecnoldgico en el sector hotelero
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Fuente: Shiji Group (2024)

Por consiguiente, este grafico no solo es una herramienta visual, sino también una forma
de entender como las nuevas tecnologias estan transformando la distribucion y la gestion
de reservas entre otras areas dentro del sector hotelero. Dicho de otro modo, sabiendo que
el sector hotelero se adapta a la evolucion de las plataformas y su interconexion, éstas a
su vez se serviran de soluciones tecnoldgicas avanzadas disefiadas para optimizar la
gestion de hoteles, mejorar la experiencia del cliente y aumentar la eficiencia operativa.

Resulta plausible considerar que, en el ambito hotelero, se esta avanzando hacia la
implementacion de un sistema descentralizado, autonomo e inteligente, conocido como
Decentralized Autonomous and Smart Hotel System (DASH). Este modelo tecnolégico
plantea una infraestructura altamente automatizada, eficiente y distribuida, sustentada en
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tecnologias emergentes como IA, Blockchain, IoT, robdtica y sistemas en la nube
(Aggarwal y Mittal, 2024). Su finalidad es transformar profundamente la manera en que
los hoteles gestionan sus operaciones, interactuan con los huéspedes y optimizan sus
servicios.

Las tecnologias emergentes, tales como IA, IoT y Blockchain, estan reconfigurando
profundamente los entornos industriales y el sector servicios (entre ellos el sector
hotelero), al promover la innovacion, optimizar la eficiencia operativa y transformar la
dindmica de interaccion con los clientes. Este proceso de transformacion obliga a las
organizaciones a replantear sus enfoques estratégicos y adoptar modelos mas flexibles y
adaptativos.

En particular, la inteligencia artificial permite el procesamiento y analisis de grandes
volumenes de datos en tiempos reducidos, lo que contribuye a una toma de decisiones
mas precisa, la personalizacion de experiencias de los usuarios y la automatizacion de
tareas repetitivas, incrementando asi la productividad organizacional (McAfee et al.,
2012).

Por su parte, el IoT facilita la interconexion de dispositivos y sistemas, generando datos
en tiempo real que permiten mejorar la eficiencia operativa y anticiparse a fallos mediante
el mantenimiento predictivo, con impactos significativos en la gestion de la cadena de
suministros y en los servicios de atencion al cliente (Burke, 2020).

Asimismo, la tecnologia Blockchain esta redefiniendo los estandares de confianza y
transparencia en las transacciones mediante el uso de registros seguros e inmutables, con
aplicaciones especialmente relevantes en sectores como el financiero, sanitario, logistico,
turistico y hotelero entre otros (Catalini y Gans, 2020).

En conjunto, estas tecnologias constituyen motores fundamentales del proceso de
transformacion digital, exigiendo a las organizaciones una revision profunda de sus
estructuras y estrategias para mantenerse competitivas en un entorno caracterizado por el
cambio acelerado y la evolucidn constante de las expectativas del consumidor.

Este concepto propone que los hoteles funcionen como organizaciones ciberfisicas, donde
gran parte de los procesos, decisiones y servicios son gestionados por sistemas
automatizados, sin intervencion directa del personal humano en las tareas operativas
basicas. Esta arquitectura se basa en una gobernanza algoritmica, donde el flujo de
decisiones es gestionado por coédigo en lugar de jerarquias humanas tradicionales
(Tapscott y Tapscott, 2016).

Los componentes clave del sistema DASH se desarrollan a través de la convergencia de
varias tecnologias avanzadas, que permiten automatizar la gestion de los hoteles y ofrecer
una experiencia mas personalizada y eficiente. Entre estos componentes destacan:

- Capa Blockchain. La utilizacion de Blockchain en el sistema DASH permite la
implementacion de contratos inteligentes que automatizan procesos como la
reserva de habitaciones, pagos y reembolsos, verificacion de identidad y gestion
de la reputacién. Segun Tapscott y Tapscott, (2016), Blockchain ofrece una
plataforma segura, transparente e inmutable que facilita transacciones sin
necesidad de intermediarios. Ademas, el sistema incluye una tokenizacion interna
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para gestionar la lealtad y premiar el comportamiento positivo de huéspedes y
empleados (Matzner et al., 2018).

- Integracion de IoT. La tecnologia IoT permite la creacién de entornos
inteligentes en las habitaciones y areas comunes del hotel. La integracion de
dispositivos [oT, como sensores de temperatura, luces inteligentes y sistemas de
acceso biométrico, mejora la comodidad del huésped y optimiza los recursos del
hotel (Zohar, 2023). Estos dispositivos permiten, por ejemplo, ajustar la
temperatura segun las preferencias del huésped o controlar los sistemas de
iluminacién y climatizacion de manera eficiente (Biedenkapp et al., 2020).
Ademas, la automatizacion de servicios como la reposicion del mini-bar o la
entrega de productos mediante robots o drones reduce los costos operativos y
mejora la experiencia del cliente (Liu et al., 2024).

- Interfaz de usuario. El sistema DASH incorpora una DApp (aplicacién
descentralizada) que permite a los huéspedes interactuar de manera directa con el
sistema, gestionando sus reservas, servicios y el control de la habitacion desde sus
dispositivos moviles (Risius y Spohrer, 2017). Ademas, el panel de control para
administradores facilita la gestion operativa del hotel, permitiendo a los
propietarios o gerentes monitorear las operaciones en tiempo real, ajustar politicas
y analizar métricas clave para tomar decisiones informadas (Sousa et al., 2022).

- Gobernanza descentralizada. Un aspecto fundamental del sistema DASH es su
modelo de gobernanza descentralizada a través de una organizacion autdnoma
descentralizada (DAO). Esta estructura permite la toma de decisiones colectivas
sobre politicas, precios y mejoras tecnoldgicas, donde los propietarios y los tokens
holders votan sobre las modificaciones del sistema (De Filippi y Wright, 2018).
Segtin De Filippi y Wright (2018), las DAOs ofrecen un modelo més inclusivo y
democratico de gestion, eliminando la necesidad de jerarquias tradicionales y
promoviendo la participacion activa de los miembros de la comunidad.

Estos componentes interactiian para crear un sistema DASH que no solo mejora la
eficiencia operativa de los hoteles, sino que también transforma la experiencia del
huésped, brindando mayor control, personalizacion y transparencia. La adopciéon de un
modelo descentralizado, basado en tecnologias como la Blockchain y el IoT, representa
una oportunidad Unica para la industria hotelera, al ofrecer un modelo de gestion mas
auténomo, seguro y sostenible (Sousa et al., 2022; Hassan y Kyriakou, 2022).

La capa Blockchain es un componente fundamental para asegurar la descentralizacion,
la transparencia y la seguridad en la gestion del hotel. En un sistema hotelero tradicional,
la confianza recae en una autoridad central, como el sistema de gestion del hotel o
agencias de viajes. DASH elimina la necesidad de intermediarios mediante el uso de
Blockchain, proporcionando un sistema transparente y autonomo. En la capa Blockchain
destacamos los contratos inteligentes y la economia del token.

Los contratos inteligentes son la clave para automatizar transacciones y acuerdos de
manera segura (Tapscott y Tapscott, 2016; Risius y Spohrer, 2017). Son programas que
se ejecutan de manera autonoma cuando se cumplen ciertas condiciones predefinidas. En
el contexto del sistema DASH, los contratos inteligentes pueden gestionar las siguientes
funciones:
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- Reservas y cancelaciones de habitaciones. Un contrato inteligente gestiona todo
el proceso de la reserva, incluyendo el pago inicial, las condiciones de cancelacion
y la politica de reembolsos. Cuando un huésped realiza una reserva, el contrato
asegura que el pago se efectiie y se bloqueen las fechas correspondientes. Si el
huésped cancela, el contrato se ejecuta para emitir un reembolso segln la politica
acordada.

- Pagos y reembolsos. Los pagos entre huéspedes y hoteles son ejecutados
automaticamente por contratos inteligentes, utilizando criptomonedas o tokens
nativos del sistema. Esto reduce el riesgo de fraude, agiliza los procesos de pago
y aumenta la eficiencia en la gestion financiera del hotel.

- Verificaciéon de Identidad. A través de identificadores descentralizados o
decentralized identifiers (DIDs) y credenciales verificables, los huéspedes pueden
validar su identidad sin la necesidad de terceros. Esto se realiza mediante la
Blockchain, garantizando que los datos personales se mantengan privados y
seguros, a diferencia de los sistemas tradicionales que almacenan datos
centralizados en bases de datos vulnerables.

- Reputacion del Sistema (resefias). Las resefias de los huéspedes son almacenadas
de forma transparente en la Blockchain. Esto permite garantizar que las
valoraciones no puedan ser alteradas ni manipuladas, lo cual fortalece la confianza
de los futuros huéspedes en la calidad del hotel.

La economia del token o tokenizacion es el uso de un token nativo en la Blockchain para
incentivar la participacion de los usuarios y promover comportamientos positivos dentro
del sistema (De Filippi y Mannan, 2020). Los tokens pueden ser empleados en diversas
areas:

- Recompensas de lealtad. Los tokens pueden servir como una moneda interna de
recompensas, donde los huéspedes ganan tokens durante su estancia que luego
pueden ser canjeados por descuentos, servicios gratuitos o beneficios exclusivos
como mejoras en la habitacion.

- Incentivos por buen comportamiento. Tanto los huéspedes como el personal
(como camareros o limpiadores) pueden recibir tokens como incentivos por
mantener altos estandares de comportamiento y calidad. Por ejemplo, el sistema
podria premiar con tokens a los huéspedes que dejen comentarios positivos o a los
empleados que realicen un trabajo excepcional.

La integracion de IoT es uno de los pilares de un hotel inteligente, permitiendo la
automatizacion de los procesos y la personalizacion de la experiencia del huésped. Los
dispositivos IoT son esenciales para ofrecer una experiencia comoda, eficiente y
sostenible. En este aspecto sobresalen las caracteristicas inteligentes de las habitaciones
y la automatizacion de servicios (Youssef et al., 2024).

Las habitaciones inteligentes de un hotel, equipadas con dispositivos IoT, se convierten
en entornos completamente controlables y personalizables a causa de las siguientes
funciones:

- Acceso biométrico o basado en aplicaciones. Los huéspedes pueden acceder a sus
habitaciones mediante tecnologia biométrica (reconocimiento facial, huella
dactilar) o mediante una aplicacion o pp movil que les otorga acceso. Esto mejora

135



la seguridad y la conveniencia, evitando el uso de llaves fisicas o tarjetas
tradicionales.

- Control por voz. Los asistentes de voz (como Alexa o Google Assistant) permiten
a los huéspedes controlar aspectos de la habitacion como la iluminacion, la
temperatura y la television, todo mediante comandos de voz. Esta integracion
mejora la accesibilidad para personas con discapacidades y facilita la comodidad
del huésped.

- Optimizacién energética. Los sensores [oT permiten monitorear la ocupacion de
la habitacién y ajustar automaticamente la temperatura, iluminacién y otros
elementos de acuerdo con las preferencias del huésped. Por ejemplo, si un huésped
sale de la habitacion, el sistema puede apagar las luces y ajustar la temperatura
para ahorrar energia.

La automatizacion de servicios basada en loT mejora la eficiencia operativa y reduce los
costos laborales, al tiempo que optimiza los servicios ofrecidos a los huéspedes:

- Entrega automatizada mediante robots o drones. La entrega de productos, como
servicio a la habitacion, puede ser realizada por robots o drones auténomos,
reduciendo el tiempo de espera para los huéspedes y aumentando la eficiencia
operativa.

- Reposicion inteligente de mini-bar. Los sensores [oT instalados en el minibar
pueden monitorear el consumo de bebidas y alimentos, alertando al personal de
limpieza para que reponga los articulos de forma eficiente, sin necesidad de
realizar inventarios manuales.

- Deteccion de fallos en tiempo real. Los dispositivos [oT también monitorean el
estado de la infraestructura del hotel (sistemas de climatizacion, iluminacion,
etc.). Cuando un sistema presenta fallos, los sensores envian alertas en tiempo real
a los administradores para que puedan gestionar rapidamente el mantenimiento.

La interfaz de usuario es crucial para asegurar que los huéspedes y el personal del hotel
puedan interactuar facilmente con el sistema DASH. La interfaz facilita la experiencia
del huésped y la administracion eficiente del hotel (Zhang et al., 2019). Tres elementos
resultan clave; aplicacion descentralizada o decentralized application (DApp) para los
huéspedes, panel de control para propietarios y/o administradores y resefias centralizadas.

La aplicacion descentralizada permite a los huéspedes interactuar con el sistema hotelero
sin la necesidad de intermediarios. A través de la aplicacion, los huéspedes pueden:

- Reservar habitaciones. Los huéspedes pueden realizar reservas directamente
desde la DApp, con pagos gestionados a través de contratos inteligentes y sin
necesidad de plataformas intermedias.

- Check-in/Check-out. Mediante la verificacion de identidad en Blockchain, el
proceso de registro y salida se realiza de manera rapida, sin la necesidad de pasar
por un mostrador de recepcion.

- Control de la habitacion. Los huéspedes pueden controlar la temperatura,
iluminacion, television y otros aspectos de la habitacion directamente desde su
smartphone.
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- Solicitar servicios. Los huéspedes pueden pedir servicio a la habitacion, limpieza,
o mantenimiento a través de la DApp, que se ejecuta de forma autonoma mediante
smart contracits.

El panel de control o dashboard para propietarios y administradores permite la gestion en
tiempo real de todos los aspectos operativos del hotel:

- Configuracion de reglas y politicas. Los administradores pueden ajustar politicas
relacionadas con precios, cancelaciones y promociones a través del panel.

- Anadlisis de datos. El panel proporciona métricas clave, como tasa de ocupacion,
satisfaccion de los huéspedes, ingresos, y otros indicadores, que permiten tomar
decisiones informadas.

El sistema de resefas descentralizadas permite a los huéspedes dejar comentarios que son
almacenados en la Blockchain, asegurando que sean transparentes, verificables e
inmutables. Esto genera confianza, ya que los comentarios no pueden ser manipulados
por el hotel o terceros.

La gobernanza descentralizada es un componente clave para la toma de decisiones en
un sistema DASH. La DAO permite a los propietarios, huéspedes y otros stakeholders
influir en las decisiones clave del hotel como son la toma de decisiones colectivas y el
desarrollo impulsado por la comunidad (Hassan et al., 2021).

Dentro de la toma de decisiones colectivas, los poseedores de tokens o token holders y
los propietarios pueden votar sobre cuestiones como:

- Precios de servicios y habitaciones

- Mejoras tecnologicas (como la actualizacion de dispositivos IoT o sistemas
Blockchain)

- Nuevas asociaciones con proveedores o empresas de turismo.
El desarrollo impulsado por la comunidad se caracteriza porque los miembros de la
comunidad pueden proponer mejoras o nuevas funcionalidades para el sistema hotelero,

y la comunidad vota si implementarlas o no. Este enfoque fomenta la innovacion continua
dentro del hotel y una gestion participativa.

A continuacién y en la Tabla 11 veamos los componentes clave del sistema DASH en
detalle aplicado en hoteles:
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Tabla 11. Componentes clave en un sistema DASH

Componentes Clave Partes del componente Funciones especificas

+ Reservas y cancelaciones de habitaciones
Smart Contracts + Pagos y reembolsos

+ Verificacion de identidad

+ Sistema de reputacion
Token Economy + Recompensas de lealtad

+ Incentivos por buen comportamiento

Caracteristicas Inteligentes de las * Acceso biométrico o basado en aplicaciones

o + Control por voz
—— * Optimizacion energética
+ Entrega automatizada mediante robots o drones
Automatizacién de servicios * Reposicion inteligente minibar
* Deteccion de fallos en tiempo real
+ Reservar habitaciones
+ Check-in / Check-out
oo s ety + Control de la habitacién
+ Solicitar servicios
Panel de control para propietarios y + Configuracion de reglas y politicas
administradores + Analisis de datos
Reseiias descentralizadas + Comentarios de clientes

* Precios de servicios y habitaciones
Toma de decisiones colectivas * Mejoras tecnologicas

+ Nuevas asociaciones
Desarrollo impulsado por la + Innovaci6n continua
comunidad + Gestion participativa

Fuente: Elaboracion propia (2025)

Veamos lo anterior en la Figura 26 basandonos en la implementacion y aplicacion de un
sistema DASH en un hotel cuyo objetivo es optimizar la experiencia del cliente y reducir
los costes operativos. Enfatizar que el sistema de recompensas de un sistema DASH
implementado en un hotel descentralizado ofrece beneficios tanto a huéspedes como a
empleados. Al utilizar tokens nativos, el hotel crea un ecosistema de incentivos que
promueve la lealtad, participacion y transparencia. Al mismo tiempo, las recompensas
ayudan a reducir costes operativos y aumentan la satisfaccion del cliente, creando un ciclo
de retroalimentacidon positivo que beneficia a todas las partes involucradas (Buterin,
2014b).
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Figura 26. Implementacion de un sistema DASH en hoteles descentralizados
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Tomando como referencia el ejemplo anterior, la interaccion del cliente con el sistema
DASH se explica paso a paso de la siguiente manera
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1. Reserva de una Habitacion

Busqueda y reserva

El proceso de reserva se inicia cuando el cliente accede al sitio web del hotel, impulsado
por una aplicacion descentralizada (DApp). Esta interfaz permite visualizar en tiempo
real la disponibilidad de habitaciones, tarifas expresadas en tokens DASH o stablecoins,
y servicios complementarios. Gracias a la integracion con sensores 10T, el usuario puede
consultar pardmetros ambientales actualizados de las habitaciones, como temperatura o
1luminacioén. Una vez seleccionada la suite deseada, el cliente confirma su estancia
mediante un pago en stablecoin (USDT), el cual es gestionado por un contrato inteligente
que valida la transaccion, emite un NFT que actiia como llave digital y registra la reserva
en una Blockchain ptblica o privada.

Confirmacion automatica

Tras confirmar la operacién, el NFT que representa la llave digital se transfiere
automaticamente a la billetera digital o wallet del cliente. Este activo digital garantiza el
acceso exclusivo a la habitacion reservada, respaldado por un sistema Blockchain que
asegura la inmutabilidad y validez de la transaccion.

2. Llegada al hotel y check-in

Identificacion y check-in

A su llegada, el huésped realiza el check-in a través de quioscos loT habilitados para
autenticacion biométrica y escaneo de codigos QR. La identidad descentralizada del
cliente (SSI) es verificada mediante la DApp, eliminando la necesidad de documentos
fisicos. El contrato inteligente, tras confirmar la identidad y el pago, activa el sistema de
cerradura inteligente IoT para habilitar el acceso a la habitacion.

Acceso a la habitacion

La entrada se efectua automaticamente mediante el uso del NFT previamente almacenado
en la wallet del cliente. Este proceso suprime la necesidad de llaves fisicas y contacto con
personal del hotel.

3. Personalizacion y Control de la Habitacion

Ajustes del entorno

Al ingresar en la habitacion, el sistema [oT ajusta automaticamente condiciones como la
temperatura, la iluminacién y otros dispositivos segun las preferencias previamente
registradas en el perfil del huésped. Adicionalmente, el cliente puede modificar estos
parametros de manera manual a través de la DApp o mediante comandos de voz,
integrados con asistentes virtuales como Alexa o Google Assistant.

Servicios automatizados

Cualquier requerimiento adicional, como pedidos al minibar o solicitud de limpieza,
puede ser gestionado desde la DApp. Un contrato inteligente se encarga de coordinar la
solicitud y asignarla a recursos automaticos del hotel (robots o drones), quienes ejecutan

la entrega sin intervencion humana.
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4. Servicios y Solicitudes Adicionales

Solicitud de servicios

Durante la estancia, el cliente puede requerir servicios como tratamientos en el spa, los
cuales se solicitan mediante la DApp. El contrato inteligente valida la disponibilidad y
asigna el recurso correspondiente (por ejemplo, un terapeuta disponible).

Facturacion automatica

El sistema mantiene un registro en tiempo real de los consumos realizados durante la
estancia. Al realizar el check-out, el contrato inteligente genera automaticamente una
factura detallada, aplicando beneficios como descuentos o recompensas en tokens DASH,
que incentivan futuras estancias.

5. Check-out y evaluacion

Check-out

El proceso de salida puede ejecutarse mediante la DApp o un quiosco automatizado, sin
necesidad de interaccion manual. El contrato inteligente liquida la cuenta y transfiere al
cliente las recompensas acumuladas en forma de tokens DASH, utilizables para futuras
reservas o servicios.

Reseiias en Blockchain

El cliente tiene la opcion de dejar una resefia a través de la DApp. Esta evaluacion se
registra en la Blockchain, asegurando su autenticidad e integridad. A cambio, el cliente
recibe una compensacion en tokens, incentivando la retroalimentacion.

6. Gobernanza Descentralizada (DAO)

Propuestas y votaciones

El hotel funciona bajo un modelo de Organizacion Autonoma Descentralizada (DAO), lo
que permite que los clientes frecuentes participen en la toma de decisiones. A través de
sus tokens DASH, pueden emitir votos sobre aspectos clave como politicas de precios o
incorporacion de nuevos servicios.

Ejecucion automatica

Las decisiones ratificadas por la comunidad se implementan automaticamente mediante
contratos inteligentes, eliminando la necesidad de administracion centralizada y
garantizando transparencia en la gestion.

En lo relativo a las recompensas en el sistema DASH, son un componente clave para
motivar tanto a los huéspedes como a los empleados a participar activamente en el
ecosistema del hotel. Este sistema utiliza tokens nativos (como DASH tokens) para
incentivar comportamientos positivos, participacion en la gobernanza del hotel, y
fomentar la lealtad de los huéspedes. A continuacion se detalla como las recompensas
pueden implementarse y cudles son sus beneficios dentro de este modelo.
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Recompensas para huéspedes. Consiste en un sistema de lealtad basado en tokens
DASH y en el canje de tokens DASH.

Sistema de lealtad basado en tokens DASH. La implementacion de un sistema de lealtad
basado en tecnologia Blockchain permite al hotel recompensar a los huéspedes con tokens
DASH por diversas acciones dentro del ecosistema digital del establecimiento. Este
modelo de incentivos refuerza la fidelizacion y promueve una participacion activa del
cliente, poniendo de relieve las siguientes variables:

Reservas directas. Los huéspedes que realicen sus reservas
directamente a través de la DApp del hotel, en lugar de usar
intermediarios como agencias de viajes en linea (OTA), reciben una
comision en tokens DASH. Esto no solo premia la lealtad, sino que
también reduce los costos por intermediacion (Tapscott y Tapscott,
2016).

Duracion de la estancia. Se establece una recompensa proporcional al
numero de noches de la estancia. Por ejemplo, se pueden otorgar 10
tokens DASH por noche, los cuales pueden utilizarse en servicios
futuros.

Gastos en servicios adicionales. Los consumos en spa, restaurantes o
minibar generan recompensas equivalentes al importe gastado,
incrementando la interaccion econdmica dentro del hotel (Catalini et
al., 2016).

Actividades sostenibles. El sistema premia la participacion en acciones
ecoldgicas, como reciclaje o uso de transporte sostenible, incentivando
el comportamiento responsable entre los huéspedes.

Resefias y encuestas. La plataforma estimula la generacion de contenido
genuino al recompensar resefias y calificaciones mediante tokens,
garantizando su veracidad gracias a la inmutabilidad de la Blockchain.

Canje de tokens DASH. Los tokens obtenidos pueden ser utilizados en diversos fines:
Descuentos en reservas futuras
Acceso a servicios exclusivos como suites VIP o cenas gourmet.
Intercambio por productos de merchandising o articulos de lujo.

Pagos en comercios afiliados que acepten tokens DASH como medio
de pago (Narayanan et al., 2016).

Recompensas para empleados del hotel. Existen dos tipos de recompensas, los
incentivos por desempeifio y el sistema de gobernanza participativa.

- Incentivos por desempefio. El personal del hotel también se beneficia del sistema
de recompensas, lo que contribuye a un ambiente laboral mas motivador y
participativo. Siempre y cuando, las evaluaciones de los clientes sean positivas,
se alcancen los cumplimientos de metas especificas como altos indices de
satisfaccion y mejora en la eficiencia operativa y en temporadas de alta demanda
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mediante bonificaciones de horas extras, el personal recibird recompensas en
tokens.

- Sistema de ggobernanza pparticipativa. El modelo de organizacion auténoma
descentralizada (DAQ), permite que los empleados participen en la toma de
decisiones del hotel. Esta participacion es recompensada con tokens, fomentando
la gobernanza compartida y el sentido de pertenencia (Buterin, 2014b).

Recompensas por participacion en la gobernanza (DAQO). Se refiere a los beneficios
que obtienen los usuarios al involucrarse activamente en la toma de decisiones de una
organizacion que opera bajo un modelo descentralizado. Los mas significativos son:

- Votacion sobre propuestas. Los usuarios del ecosistema (huéspedes y empleados)
utilizan sus tokens para votar en decisiones estratégicas, como ajustes tarifarios,
mejoras en la infraestructura o incorporacion de nuevos servicios. Esta
participacion democratica es incentivada con recompensas adicionales.

- Participacion en proyectos del hotel. La presentacion de ideas innovadoras
también es premiada. Las iniciativas que resulten en mejoras tecnoldgicas o
experiencias de usuario reciben reconocimiento en forma de tokens DASH.

En conclusion y una vez realizada una revision de las tendencias en la aplicacion de las
innovaciones tecnologicas en el sector hotelero, en las siguientes secciones se abordan las
potencialidades de la tecnologia Blockchain en el sector, estudio que ocupa el presente
trabajo.

4.2. BLOCKCHAIN EN EL SECTOR HOTELERO

En el capitulo 2 y en concreto en la seccion 2.6, se mencionaron aspectos donde la
tecnologia Blockchain contribuye en beneficio del sector hotelero, como la reduccion de
costes, la internacionalizacion de la PYME, la inalterabilidad en el registro de los datos y
la representacion digital de activos y financiacion.

Desde la introduccion del Bitcoin en 2008, la tecnologia Blockchain ha ido ganando
terreno en diversas areas de la vida cotidiana, destacando su capacidad de eliminar
intermediarios y por ofrecer altos niveles de confiabilidad y seguridad en las
transacciones digitales (Nakamoto, 2008; Tapscott y Tapscott, 2016). El sector hotelero,
como parte integrante de la industria turistica, se ha caracterizado por su rapida
adaptacion a los avances tecnologicos, siendo un actor relevante en la denominada
Industria 4.0, caracterizada por la integracion de tecnologias emergentes como
inteligencia artificial, big data, [oT y Blockchain (Neuhofer et al.,2015; Sigala, 2018).

En este contexto, ha surgido el concepto de Turismo 4.0, que representa la transformacion
digital del turismo a través de tecnologias inteligentes. La incorporacion de estas
tecnologias ha generado nuevos perfiles de turistas, como el Turista 5.0, que demanda
experiencias personalizadas, hiperconectadas y eficientes (Gretzel et al., 2015). Ante esta
evolucion, la tecnologia Blockchain se presenta como una herramienta clave para la
transformacion del sector hotelero, ofreciendo soluciones en diversas areas operativas y
estratégicas.
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En adelante, se analizan las principales aplicaciones de la tecnologia blockchain en el
sector hotelero, subrayando su contribucion a la eficiencia y a la innovacioén en los
servicios.

4.2.1. Reduccion de costes

Uno de los mayores costes operativos para los hoteles en el ecosistema digital actual
proviene de las comisiones cobradas por intermediarios, especialmente las agencias de
viajes en linea (OTAs) como Booking.com, Expedia o Airbnb. Segun Vinod (2024), estas
comisiones oscilan entre el 15 % y el 25 % del importe de cada reserva, lo que representa
una pérdida significativa de margen para los hoteles, en particular para pequefias y
medianas empresas hoteleras.

Las plataformas de reservas basadas en Blockchain ofrecen una alternativa innovadora a
este modelo. Al utilizar contratos inteligentes, los hoteles pueden gestionar reservas de
manera directa con los clientes. Los contratos inteligentes automatizan el proceso de
reserva, pago y confirmacion, garantizando seguridad y transparencia sin necesidad de
intermediarios.

Esto no solo permite reducir las comisiones, sino también fortalecer la relacion directa
entre el hotel y el huésped, mejorar la personalizacion de la experiencia y aumentar la
rentabilidad. Ademas, las reservas en Blockchain son inmutables y trazables, lo que
aporta un nivel adicional de confianza tanto para el hotel como para el cliente. El uso de
criptomonedas o sistemas de pago tokenizados también permite una gestion mas eficiente
de los flujos financieros. La Tabla 12 ilustra las principales diferencias entre el modelo
tradicional de gestion de reservas hoteleras y las soluciones basadas en Blockchain.
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Latecnologia Blockchain, a pesar de su elevado consumo energético y significativa huella
de carbono, presenta ventajas que justifican su implementacion en determinados
contextos. Su estructura descentralizada y su capacidad para garantizar la inmutabilidad
y trazabilidad de los datos ofrecen un nivel de confianza y seguridad dificil de alcanzar
con sistemas tradicionales. Esta caracteristica resulta especialmente valiosa en sectores
donde la transparencia y la integridad de la informacién son criticas, como en la gestion
de activos, la cadena de suministro y la verificacion de identidad (Narayanan et al., 2016).

Ademads, Blockchain facilita la automatizaciéon de procesos a través de contratos
inteligentes y elimina la necesidad de intermediarios, lo que puede aumentar la eficiencia
operativa y reducir costos (Christidis y Devetsikiotis, 2016). Aunque el impacto
ambiental asociado es un aspecto relevante, la evolucion hacia mecanismos de consenso
mas sostenibles, como proof of stake o redes permisionadas, contribuye a disminuir
considerablemente el consumo energético (Saleh, 2021). Por lo tanto, la adopciéon de
Blockchain debe evaluarse de forma integral, ponderando tanto los costos ambientales
como los beneficios tecnologicos y sociales que aporta, para asegurar que su uso sea
justificado en funcion de las necesidades especificas del caso (Casino et al., 2019).

Dado que la tecnologia Blockchain atn se encuentra en una etapa temprana de adopcion
dentro del sector hotelero, resulta pertinente presentar algunos ejemplos practicos que
evidencian su aplicacion incipiente pero con alto potencial transformador. Estos casos
permiten ilustrar como esta innovacion puede redefinir aspectos clave de la gestion
hotelera. Un caso destacado es el de Winding Tree, una plataforma descentralizada que
conecta directamente a proveedores de servicios turisticos con consumidores finales,
eliminando intermediarios y reduciendo costos (Winding Tree, 2020). Asimismo, cadenas
hoteleras como Nordic Choice Hotels y compafiias aéreas como Lufthansa, han explorado
soluciones basadas en Blockchain para mejorar la eficiencia de sus procesos de
distribucion y fidelizacion, gestionando las reservas directamente con los clientes,
reduciendo los costes de distribucion y aumentando los margenes de beneficio (Winding
Tree, 2020).

Winding Tree es una plataforma basada en tecnologia Blockchain que emplea un libro
mayor distribuido (distributed ledger) para registrar y almacenar enlaces (URLs) e
indices relacionados con contenidos de inventario del sector turistico, como
disponibilidad hotelera y tarifas aéreas. Sin embargo, a diferencia de otras soluciones que
centralizan todos los datos dentro de la Blockchain, Winding Tree externaliza el
almacenamiento de los contenidos detallados del inventario en bases de datos distribuidas
fuera de la cadena. Este enfoque hibrido permite garantizar la integridad y trazabilidad de
la informacion critica mediante el uso de un libro de contabilidad inmutable o inmutable
ledger, mientras se optimiza el rendimiento y la escalabilidad al manejar datos de gran
volumen en sistemas distribuidos disefiados para ese proposito (Figura 27).

El flujo de trabajo comienza por el registro de proveedores en la plataforma (hoteles,
aerolineas u otros proveedores turisticos), donde publican sus servicios, disponibilidad,
precios y términos mediante contratos inteligentes. Los distribuidores que deseen ofrecer
esos servicios acceden a los datos publicos del proveedor, sin que haya una autoridad
central que regule o limite el acceso a la informacion. Es por tanto que cuando un cliente
o agencia de viajes busca vuelos, habitaciones u otros servicios a través de una aplicacion
compatible con Winding Tree, es cuando el sistema consulta los contratos inteligentes
para obtener informacion. Una vez seleccionado un determinado servicio, el usuario
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realiza la reserva mediante un contrato inteligente donde el pago se realiza usando
criptomonedas. El contrato inteligente transfiere el pago al proveedor sin necesidad de
intermediarios. Recibido el pago, el proveedor confirma la reserva directamente con el
cliente o usuario. Finalmente, el cliente obtiene la confirmacion directamente desde la
cadena de bloques, prestandose el servicio en la fecha acordada.

Figura 27. Flujo de trabajo de Winding Tree
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4.2.2. Internacionalizacion de las PYMEs hoteleras

En un entorno turistico global cada vez mas digitalizado, las pequefias y medianas
empresas (PYMESs) hoteleras enfrentan importantes desafios financieros a la hora de
acceder a clientes internacionales. El sector hotelero atraviesa un proceso de
transformacion digital impulsado por la globalizacion del turismo y el avance
tecnologico. Para las PYMEs, los procesos tradicionales de internacionalizacion se han
visto limitados por barreras como las elevadas comisiones bancarias, la dependencia de
intermediarios turisticos y la lentitud de las transacciones internacionales (Altinay &
Paraskevas, 2008).

En este contexto, las soluciones basadas en tecnologia blockchain como BitPay o Travala,
ofrecen a las PYMESs hoteleras la posibilidad de aceptar pagos en criptomonedas, lo que
contribuye a reducir costes, agilizar las operaciones y acceder de manera directa a una
clientela internacional, sin necesidad de recurrir a intermediarios financieros (Tapscott &
Tapscott, 2016).

El modelo Uppsala sostiene que la internacionalizacion empresarial se produce de manera
gradual, comenzando habitualmente por mercados cercanos (Johanson y Vahlne, 1977).
No obstante, el auge del comercio digital y la desintermediacion permite que las PYMEs
hoteleras se conecten hoy directamente con turistas de cualquier parte del mundo, incluso
sin contar con presencia fisica en los paises de destino (Cavusgil y Knight, 2015).

La tecnologia Blockchain permite realizar pagos entre pares sin necesidad de
instituciones financieras. Las criptomonedas, como Bitcoin o Ethereum, funcionan sobre
redes descentralizadas y permiten transacciones rapidas y seguras (Nakamoto, 2008).
BitPay o Travala, en particular, facilita la adopcion empresarial al convertir
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automaticamente los pagos en criptomonedas a moneda local, mitigando la volatilidad
del mercado (Catalini y Gans, 2020).

BitPay (BitPay, 2023) o Travala (Travala, 2018) permite a hoteles independientes aceptar
criptomonedas sin necesidad de conocimientos técnicos avanzados. Sus principales
beneficios son (Christopher, 2024):

- Conversion automatica de divisas: evita pérdidas por fluctuaciones cambiarias.

- Comisiones competitivas: tarifas fijas del 1%, inferiores a las de tarjetas de crédito
o plataformas como PayPal.

- Acceso a mercados emergentes: permite llegar a clientes de regiones con sistemas
bancarios poco desarrollados

- Marketing diferencial: mejora la percepcion de innovacion del hotel ante
segmentos como los nomadas digitales o los entusiastas de Blockchain.

A continuacion veamos algunos casos practicos reales de hoteles independientes que han
logrado cierta internacionalizacidon captando nuevos clientes y aprovechando las ventajas
de aceptar pagos en criptomonedas:

- Eco-lodge en Costa Rica. Durante la pandemia de COVID-19, un pequeio hotel
rural adoptd BitPay para recibir reservas desde Europa, logrando eludir bloqueos
bancarios y recibir pagos inmediatos en su moneda local (Garcia-Murillo et al.,
2021).

- Boutique Hotel en Chiang Mai, Tailandia. Este hotel independiente integrd BitPay
con su motor de reservas y logr6 reducir las comisiones de intermediacion en mas
del 30%, permitiendo captar clientes desde China y Alemania (Pimpa y Moore,
2021).

- Cadena hotelera PYME en El Salvador. Tras la adopcion del Bitcoin como
moneda de curso legal, varios hoteles salvadorefios comenzaron a usar BitPay,
facilitando el turismo internacional con mayor inclusion financiera (Yermack,
2017).

La integracion de pasarelas de pago Blockchain representa una herramienta estratégica
para reducir la dependencia de operadores turisticos globales. Al ofrecer métodos de pago
alternativos, las PYMEs hoteleras pueden ampliar su alcance geografico, mejorar su
rentabilidad y adaptarse a las nuevas demandas del consumidor digital. BitPay y
plataformas similares se perfilan como facilitadoras de la internacionalizacion hotelera
para PYMESs, permitiendo recibir pagos de cualquier parte del mundo con eficiencia y
seguridad. Aunque su adopcidon aun estd en fase inicial, representa una ventaja
competitiva real en un entorno turistico cada vez mas global, digital y descentralizado.

Desde el 2018 el numero de turistas que usan criptomonedas en sus viajes ha pasado de
menos de 1 millon a méas de 10 millones en 2023, y se espera que para 2025, el nimero
de usuarios alcance aproximadamente los 12 millones, impulsado por una mayor
aceptacion y facilidad de uso (Statista, 2023). El impacto econdmico del turismo que usa
criptomonedas ha implicado un crecimiento de los ingresos turisticos relacionados con
criptomonedas muy destacable durante el periodo 2018 - 2024, con previsiones positivas
para el 2025 como se puede observar en la Figura 28.
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Figura 28. Crecimiento de ingresos turisticos relacionados con criptomonedas (2018 — 2025)
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4.2.3. Inalterabilidad en el registro de los datos

Algunos hoteles estan comenzando a experimentar con sistemas de identidad digital que
permiten a los huéspedes registrarse y hacer check-in sin necesidad de presentar
documentos fisicos, usando tecnologia Blockchain para verificar la identidad de manera
segura.

Esta seccion contextualiza la problematica en lo referente a que los hoteles gestionan
grandes volumenes de datos personales sensibles (pasaportes, datos bancarios,
preferencias del cliente, etc.). La necesidad de proteger esta informacion frente a
filtraciones, fraudes o manipulaciones ha motivado la busqueda de soluciones
tecnologicas mas seguras (Shukla et al., 2024).

Este apartado muestra como la tecnologia Blockchain garantiza la inalterabilidad de los
registros y analiza el uso de plataformas como SelfKey y Civic, ya aplicadas en hoteles
para gestionar la identidad digital. Estas soluciones previenen la manipulacioén de datos,
refuerzan la confianza del huésped y ayudan a modernizar la operacion hotelera. Estas
soluciones no solo fortalecen la confianza del huésped, sino que también permiten a los
hoteles avanzar hacia modelos operativos mas modernos y resilientes (Allen, 2016).

El proposito que comparten en comun Selfkey (Seltkey Foundation, 2018) y Civic (Civic
Technologies, 2021) es ofrecer una solucion de identidad digital auto-soberana (Self-
Sovereign Identity, SS]) segura, descentralizada y eficiente para la gestion de la identidad
digital. Su propuesta central es permitir que los individuos y las entidades corporativas
controlen directamente sus datos personales, eliminando la dependencia de autoridades

centralizadas para la verificacion de identidad.
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El concepto de identidad digital auto-soberana es similar a cémo almacenamos y
gestionamos nuestras identidades no digitales hoy en dia. Actualmente, la mayoria
guardamos documentos de identidad como pasaportes, certificados de nacimiento o
facturas de servicios publicos en casa, de forma segura y bajo nuestro propio control. Solo
los compartimos con otras entidades cuando sea necesario. La identidad auto-soberana de
SelfKey o Civic, es el equivalente digital de lo que ya hacemos con nuestros documentos
de identidad fisicos.

SelfKey y Civic son dos proyectos de identidad digital basados en tecnologia Blockchain.
Ambos buscan empoderar al usuario sobre su identidad y datos personales, pero lo hacen
con diferencias clave en su arquitectura y enfoque. A continuacion, se presenta los puntos
en comun (Tabla 13) y las diferencias (Tabla 14) entre ambos sistemas con el objetivo de
aportar un mayor conocimiento al lector.

Tabla 13. Puntos en comun entre Selfkey y Civic

Aspecto Descripcion

, Ambos usan tecnologia blockchain para garantizar la inmutabilidad y la

Tecnologia base .
descentralizacion del control de datos.

Control del En ambos sistemas, el usuario tiene control sobre sus datos y decide cuando,

usuario cOdmo y con quién compartirlos.

Proveen soluciones para la gestion de identidad digital auto-soberana, con énfasis

Objetivo . .
J en la verificacion KYC (Know Your Customer).

. Usan tokens nativos (KEY para SelfKey, CVC para Civic) para facilitar
Token propio . . . ..
transacciones, verificaciones y acceso a servicios.

Enfoque en Aplican cifrado y mecanismos criptograficos para asegurar que solo las partes
privacidad autorizadas accedan a los datos.

Fuente: Elaboracion propia (2025)
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Tabla 14. Diferencias entre la arquitectura de Selfkey y Civic

Caracteristica

Modelo de
almacenamiento

Gestor de identidad

Marketplace

Ecosistema de
servicios

Implementacion KYC

SelfKey

Utiliza una identidad digital auto-
soberana con almacenamiento
local en el dispositivo del usuario.

SelfKey ID, basado en DID
(Decentralized Identifier) y
compatible con W3C.

Tiene un Marketplace de servicios
integrados (KYC, cuentas
bancarias, ciudadania, etc.).

Amplia gama de integraciones
para servicios financieros, legales,
e-gobierno.

Ofrece una plataforma de KYC
automatizada para empresas
(SelfKey Certifier).

Civic

Opera con un modelo hibrido:
datos en el dispositivo + hash en
blockchain para verificacion.

Civic Secure Identity, con
validacion en tiempo real a través
de terceros verificadores.

Mas centrado en autenticacion y
verificacion de identidad para
acceder a servicios.

Enfocado en aplicaciones moviles,
acceso fisico (control de eventos,
oficinas) y dApps.

Civic proporciona una solucion de
KYC bajo demanda, con
proveedores que validan identidad.

CVC recompensa tanto a usuarios
como a validadores por
verificaciones exitosas.

KEY se usa para pagos dentro del

Token Utili . ..
ty ecosistema y acceso a servicios.

Fuente: Elaboracion propia (2025)

Resumiendo lo anterior, podemos afirmar que Selfkey se orienta mas hacia la
construccion de un ecosistema completo para identidades digitales auto-soberanas, con
multiples servicios disponibles. Mientras que Civic se enfoca en la verificacion de
identidad rapida y reutilizable, especialmente 1til para integraciones empresariales con
apps y eventos.

Veamos a continuacion algunos ejemplos de inalterabilidad de los datos en hoteles
utilizando tecnologia Blockchain, contratos inteligentes e identidad digital
descentralizada.

- Caso Lindner hoteles. Con el fin de modernizar y agilizar los procesos de atencion
al cliente, implementaron una billetera de identidad digital (digital ID wallet)
facilitando el registro (check-in), la verificacion de identidad y permitiendo a los
usuarios gestionar de forma autébnoma sus datos personales, proporcionando
control total sobre qué informacion comparten y con quién. Alineandose por tanto,
con los principios de identidad digital auto-soberana (Self-Sovereign Identity,
SSI). Por ultimo, al realizar un check-in mas rapido, seguro y sin contacto fisico,
tanto la eficiencia del proceso como la experiencia personalizada del cliente,
experimentaron destacables mejoras (Concordium, 2023).

151



- Caso Le Bristol Paris Hotel. En 2023 lanz6 la coleccion NFT “Le Bristol
Unlocked”, ofreciendo a sus poseedores acceso exclusivo a servicios
personalizados como el uso de la piscina, menus secretos y experiencias VIP. Si
bien no adopta SSI formalmente, este programa integra elementos clave de dicha
filosofia, como el control del usuario sobre sus credenciales digitales (NFTs) y el
acceso autonomo a beneficios. Esta estrategia basada en Web3 sienta las bases
para una futura integracién con sistemas SSI, representando un paso hacia la
descentralizacion de la gestion de identidad y fidelizacién en el sector de lujo
(Power.xyz, 2023).

- Caso Hotel Riu Plaza Espafia. En 2022 demostré6 ser un pionero en la
transformacion digital del sector hotelero al convertirse en el primer
establecimiento de Espafia en abrir una réplica virtual en el metaverso (TUI
Group, 2022; RIU Hotels & Resorts, 2022). A través de plataformas como
AltSpaceVR y Spatial, los usuarios pueden explorar digitalmente las instalaciones
del hotel, interactuar con un asistente virtual y realizar reservas desde un entorno
completamente inmersivo. Aunque esta iniciativa aun no implementa
directamente tecnologias de identidad digital autosoberana (SSI), su desarrollo en
el ecosistema Web3 la posiciona como una plataforma ideal para integrar
soluciones como Civic. Este tipo de tecnologias permitirian a los usuarios
identificarse y verificar datos personales de forma segura y descentralizada en
entornos virtuales, mejorando la privacidad, reduciendo la friccion en los procesos
de registro y abriendo nuevas posibilidades para sistemas de fidelizacion
personalizados. En este contexto, la adopcioén de SSI en metaversos hoteleros no
solo representa un avance tecnoldgico, sino también una evolucion conceptual
hacia la soberania del huésped sobre su identidad digital.

4.2.4. Representacion digital de activos y financiacion

La incorporacion de tecnologias Blockchain en el sector hotelero estd comenzando a
transformar profundamente los modelos tradicionales de financiacion, inversion y
operacion. Antes de examinar en detalle las aplicaciones més innovadoras de esta
tecnologia en el &mbito hotelero, conviene recordar que en el capitulo 3 se abordaron los
fundamentos clave relativos a la digitalizacion de activos del mundo real (RWA), el uso
de contratos inteligentes y la tokenizacion como pilares de esta transformacion.

Partiendo de esta base conceptual, las implementaciones mas recientes de Blockchain en
el sector hotelero se focalizan en los siguientes dmbitos: la financiacion de la expansion
hotelera mediante ofertas de tokens de seguridad (security token offerings, STOs), la
automatizacioén de procesos como reservas y pagos a través de contratos inteligentes, el
desarrollo de programas de fidelizacion tokenizados, la utilizacion de activos tokenizados
como colateral en plataformas de Finanzas Descentralizadas (DeFi) y la tokenizacion de
propiedades hoteleras para facilitar su fraccionamiento y comercializacion. Veamos cada
implementacion de forma mas detallada:

- Financiacion de la expansion hotelera mediante STOs. La integracion de
tecnologias Blockchain en el sector hotelero ha dado lugar a una transformacion
profunda en los modelos de financiacion y gestion de activos. Un caso
emblematico de esta tendencia es el de The Kessler Collection, una cadena de
hoteles de lujo con sede en Estados Unidos, que en 2021 anunci6 su decision de
aceptar pagos en criptomonedas y explorar la tokenizacion parcial de sus activos
inmobiliarios como mecanismo de financiacion (Kessler Collection, 2021).
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El objetivo principal de esta iniciativa radica en descentralizar las fuentes de
inversion mediante la emisiéon de tokens que representen derechos sobre
propiedades hoteleras especificas. Este enfoque permite abrir el acceso a
inversores globales sin necesidad de intermediarios financieros tradicionales,
disminuyendo los costes operativos y aumentando la liquidez de activos
tradicionalmente iliquidos, como lo son los bienes raices hoteleros (OECD, 2020;
Zeng et al., 2023).

En términos operativos, la tokenizacion implica la representacion digital de un
activo fisico (en este caso, propiedades hoteleras) mediante un token emitido sobre
una Blockchain publica o privada. Esta representacion puede incluir
participaciones fraccionadas del valor del activo, que pueden ser compradas,
vendidas o intercambiadas en mercados secundarios. La emision de Security
Tokens (STOs) asociada a estas iniciativas no solo proporciona un vehiculo
eficiente de captacion de capital, sino que también garantiza trazabilidad,
transparencia y cumplimiento normativo gracias a los contratos inteligentes
integrados (Chen et al., 2022).

En el caso especifico de The Kessler Collection, la tokenizacion es vista como una
estrategia de expansion empresarial. Mediante la conversion de activos
inmobiliarios en tokens, se espera atraer capital de inversores interesados en
participar en el crecimiento del portafolio de la cadena sin tener que recurrir a
instrumentos financieros tradicionales como préstamos bancarios o fondos de
inversion. Esta propuesta se alinea con las nuevas dindmicas del ecosistema de
finanzas descentralizadas (DeFi), que promueven un acceso mas directo,
automatizado y global a instrumentos de inversion y financiacion (Schir, 2021).

Ademas del beneficio financiero, esta implementacion también mejora la
experiencia del cliente, al permitir el uso de criptomonedas para el pago de
servicios, generando asi una sinergia entre innovacion tecnoldgica y modelo de
negocio. Esta doble aplicacion (criptoactivos como medio de pago y activos
tokenizados como fuente de financiacidon) posiciona a The Kessler Collection
como un referente en la aplicacion estratégica de Blockchain en la industria
hotelera.

Automatizacion de procesos como reservas y pagos a través de contratos
inteligentes. La implementacion de contratos inteligentes en el sector hotelero
estd comenzando a transformar la forma en que se gestionan las reservas y los
pagos, al ofrecer una infraestructura descentralizada, transparente y segura (Atzori
y Ulieru, 2022). Un ejemplo ilustrativo de esta transformacion es el caso del Hotel
Aiden by Best Western en Quito (Mena Zapata y Plasencia Robles, 2023), donde
se ha desarrollado un sistema basado en Blockchain para la automatizacion
integral de las transacciones con los clientes.

En este esquema, el huésped reserva una habitacion a través de una aplicacion
descentralizada (DApp). El contrato inteligente asociado bloquea de forma
programada el importe correspondiente, pagado en stablecoins como USDT o
USDC y garantizando que los fondos estén asegurados desde el momento de la
reserva (Centre Consortium, 2024).

Posteriormente, al confirmarse la prestacion del servicio (es decir, cuando el
cliente realiza el check-in), el contrato libera automaticamente el pago al hotel. En
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situaciones de cancelacion dentro de los términos previamente definidos, el
contrato ejecuta un reembolso inmediato sin necesidad de intervencion manual.
Este proceso no solo mejora la eficiencia operativa, sino que también minimiza el
riesgo de fraude y disputas, al operar sobre reglas inmutables registradas en la
Blockchain (Liang et al., 2023).

La confianza generada por este tipo de automatizacion resulta particularmente
atractiva para turistas internacionales, quienes pueden gestionar sus pagos sin
depender de sistemas bancarios locales ni enfrentar demoras por conversiones
monetarias o controles institucionales. Ademas, este modelo posiciona al hotel
como un actor innovador en el ecosistema Web3, capaz de competir con
plataformas centralizadas tradicionales (Garriga et al., 2023).

Este caso representa una aplicacion concreta del uso de tecnologia Blockchain,
avanzando hacia la descentralizacion de servicios hoteleros y el uso de tecnologias
sin intermediarios, que priorizan la confianza programada, la eficiencia
contractual y la seguridad juridica (Atzori y Ulieru, 2022; Liang et al., 2023).

Desarrollo de programas de fidelizacion tokenizados. La transformacion
digital del sector turistico ha dado paso a nuevas formas de interaccion entre las
empresas hoteleras y sus clientes, donde la tecnologia Blockchain se presenta
como una herramienta clave para redefinir modelos de lealtad y fidelizacion
(UNWTO, 2022). En este escenario, TUI Group, uno de los conglomerados
turisticos mas influyentes de Europa, ha emergido como pionero al incorporar
soluciones Blockchain en diversas areas de su operacion, incluyendo la gestion
del inventario hotelero y, mas recientemente, los programas de fidelizacion de
clientes.

En lugar de operar bajo esquemas tradicionales basados en puntos acumulables y
centralizados, TUI ha optado por explorar un sistema tokenizado que aprovecha
los beneficios de la tecnologia de registros distribuidos. Mediante el uso de tokens
digitales como unidades de recompensa, los clientes pueden obtener beneficios
que son no solo transferibles y trazables en tiempo real, sino también
potencialmente interoperables con otros actores del ecosistema turistico digital
(Al-Khazraji et al., 2023).

Este modelo representa un cambio paradigmatico ya que los tokens no estan
confinados a un Unico sistema propietario, sino que pueden utilizarse, incluso
intercambiarse o combinarse dentro de entornos Web3 que promueven la
autonomia del usuario. Asi, los turistas pueden integrar sus recompensas en
billeteras digitales, convertirlas en descuentos dindmicos, e incluso aplicarlas a
servicios externos al grupo hotelero, generando una red descentralizada de valor
(Frolova y Prasolov, 2023).

Desde la perspectiva operativa, esta iniciativa también fortalece la capacidad de
TUI para recopilar informacion en tiempo real sobre los patrones de
comportamiento de sus clientes, garantizando transparencia y seguridad mediante
el uso de contratos inteligentes que gestionan automaticamente la asignacion y
validacion de recompensas. Optimizando los costes administrativos y reduciendo
los riesgos de errores y fraudes comunes en sistemas centralizados.
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El caso de TUI evidencia como los programas de fidelizacion tokenizados pueden
contribuir a crear un ecosistema turistico mas conectado, transparente y centrado
en el usuario, donde la propiedad y el control de los beneficios no dependen
exclusivamente del proveedor, sino que se distribuyen de forma equitativa entre
todas las partes involucradas.

Utilizacion de activos tokenizados como colateral en plataformas de finanzas
descentralizadas (DeFi). La tokenizacion de activos fisicos, como propiedades
hoteleras, ha permitido nuevas estrategias de financiacion descentralizada. Un
ejemplo destacado en Europa es el del 25hours Hotel en Hamburgo, cuya
propiedad fue parcialmente tokenizada a través de la fintech suiza Swarm
Markets. Esta tokenizaciéon tuvo como objetivo permitir que los tokens
representativos del inmueble se utilizaran como colateral en plataformas DeFi,
facilitando el acceso a capital sin depender de intermediarios financieros
tradicionales (Bundi, 2023).

La estrategia consisti6 en representar digitalmente el activo mediante tokens ERC-
20 registrados en una Blockchain publica compatible con contratos inteligentes.
Estos tokens, al ser validados legalmente como representaciones de derechos de
propiedad, fueron aceptados como garantia en plataformas DeFi como Aave y
Compound. Esto permitié a los propietarios obtener préstamos en stablecoins
respaldados por el valor tokenizado del hotel (Gudgeon et al., 2022).

La empresa Swarm Markets jugd un papel clave al asegurar el cumplimiento legal,
técnico y financiero de la tokenizacion, cumpliendo con la regulacion europea
sobre activos digitales. La liquidez obtenida fue utilizada para financiar
renovaciones y proyectos de expansion, sin necesidad de liquidar el activo
subyacente (Van der Ent et al., 2023).

Este modelo combina las ventajas de la descentralizacion financiera con la
financiarizacion eficiente del sector hotelero, permitiendo a los operadores
acceder a mercados de capital globales. Ademas, la trazabilidad y transparencia
inherentes a la Blockchain mejoran la confianza de los inversores y reducen los
costos asociados con auditorias o garantias tradicionales (Zetzsche et al., 2022).

Tokenizacion de propiedades hoteleras. La tokenizacion de activos
inmobiliarios constituye una innovacion disruptiva en el sector hotelero, al
permitir la representacion digital y fraccionada de propiedades mediante tokens
negociables sobre tecnologia Blockchain (Zhang et al., 2022). Un ejemplo pionero
de este modelo es el del St. Regis Aspen Resort en Colorado, cuya participacion
accionaria fue parcialmente tokenizada a través de una operacion liderada por la
firma Elevated Returns, en colaboracioén con la plataforma fintech Securitize y
con aprobacion regulatoria bajo las disposiciones de la Comision de Bolsa y
Valores de Estados Unidos (Security Exchange Commission, SEC) (Takahashi,
2018; U.S. Securities and Exchange Commission, 2018).

En 2018, Elevated Returns emitid6 una Security Token Offering (STO) de
aproximadamente 18 millones de dolares, representando un 18,9 % del capital
accionario del hotel, mediante la creacion del token digital Aspen Coin sobre la
red Ethereum. La operacion se estructur6 bajo las Regulaciones D y S de la SEC,
permitiendo su adquisicion por parte de inversores acreditados tanto en EE. UU.
como en el extranjero (Securitize, 2018; U.S. Securities and Exchange

155



Commission, 2018). Posteriormente, los tokens fueron listados en tZERO,
plataforma de intercambio secundaria de activos digitales, lo que afiadi6 liquidez
a un activo tradicionalmente iliquido (Crowdfund Insider, 2019).

El proceso no solo democratizo el acceso a una propiedad hotelera de lujo, sino
que también redujo considerablemente los costes de intermediacion y elimind
barreras geograficas mediante la tokenizacion, la trazabilidad de la inversion y la
automatizacion de derechos y dividendos a través de contratos inteligentes
(Securitize, 2018; Zhang et al., 2022).

El caso del St. Regis Aspen evidencia el potencial transformador de la tecnologia
Blockchain para la financiacion hotelera, aportando un modelo replicable para
cadenas hoteleras que buscan atraer capital internacional, reducir fricciones
financieras y mejorar la confianza de los inversores en mercados inmobiliarios
(UNWTO, 2022).

Tome nota el lector que, en la siguiente seccion, se profundizara en los casos practicos de
tokenizacion de activos hoteleros més significativos de la actualidad.

4.3. TOKENIZACION EN EL SECTOR HOTELERO
4.3.1. Vision preliminar

En los ultimos afios, la tokenizacion se ha consolidado como una innovacion disruptiva
en el sector hotelero, al posibilitar la inversion fraccionada, reducir la dependencia de
intermediarios financieros y optimizar la trazabilidad y gestion de activos mediante
tecnologia Blockchain (Rauchs et al., 2019). Este avance ha dado lugar al desarrollo de
diversas plataformas especializadas que permiten la conversion de activos hoteleros en
representaciones digitales (tokens), promoviendo asi una mayor democratizacion del
acceso a la inversion y una mayor eficiencia operativa (Kaal, 2020).

La digitalizacion del sector inmobiliario ha cobrado impulso en los tltimos afios gracias
a la aplicacion de tecnologias emergentes como la Blockchain. En este contexto, han
surgido plataformas especializadas que abordan las ineficiencias tradicionales del
mercado inmobiliario mediante soluciones basadas en contratos inteligentes, tokens de
seguridad (STOs) y sistemas de gobernanza descentralizada. Estas iniciativas promueven
una estructura mas transparente, segura y participativa, permitiendo a los usuarios acceder
a inversiones fraccionadas en propiedades con altos niveles de trazabilidad y
automatizacion (Catalini y Gans, 2020; Kaal, 2020).

Una de las caracteristicas distintivas de estas plataformas es la emision de tokens que
permiten a los usuarios acceder a ventajas dentro del ecosistema, como condiciones
preferentes en la inversion de activos tokenizados, participacion en fondos de liquidez o
liquidity pools y obtencion de recompensas mediante mecanismos de bloqueo de fondos
o staking. Ademas, muchas de estas soluciones integran un sistema de niveles o status
tiers que clasifica a los usuarios en funcion de su participacion, fomentando el
compromiso a largo plazo con el proyecto (Mougayar, 2016).
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Desde el punto de vista técnico, estas plataformas suelen priorizar la seguridad mediante
el uso de criptografia avanzada y arquitectura basada en redes Blockchain de alta
escalabilidad, como Ethereum o Polygon. Asimismo, se disefian con capacidades de
interoperabilidad que permiten su integracion con otros protocolos y aplicaciones
descentralizadas (Buterin, 2014a; Rauchs et al., 2019).

Uno de los componentes clave que refuerza el cardcter participativo de estos sistemas es
la implementacion de organizaciones autonomas descentralizadas (DAO), a través de las
cuales los usuarios pueden intervenir en decisiones estratégicas. Entre estas decisiones se
encuentran la seleccion de nuevos activos inmobiliarios, modificaciones en la politica de
recompensas o el desarrollo de nuevas funcionalidades dentro de la plataforma. Esta
arquitectura de gobernanza distribuye el poder de decision, empoderando a la comunidad
e incrementando la legitimidad de las acciones implementadas (Hassan y De Filippi,
2021).

En suma, el uso de tecnologia Blockchain en el sector inmobiliario, no solo permite
tokenizar activos de forma eficiente, sino que también habilita nuevas formas de
gobernanza y participacion que transforman radicalmente la forma en que los usuarios
interactuan con las inversiones inmobiliarias. La combinacidn de innovacion tecnoldgica,
gobernanza descentralizada y mecanismos de incentivo constituye un paradigma
emergente con alto potencial de escalabilidad global.

4.3.2. Modelo de negocio de las plataformas especializadas en tokenizacion de activos
hoteleros

Como se detalld en el capitulo 3, los fokenomics desempefian un papel crucial en la
creacion de un sistema sélido y equilibrado que motive la participacion activa de los
usuarios, fomente la adopcion del token y asegure la viabilidad del proyecto a largo plazo.
Mediante un disefio meticuloso, se pretende que cada token posea un valor intrinseco y
una funcidn clara dentro de la plataforma, garantizando asi beneficios concretos para
todos los participantes, desde los inversores hasta los usuarios finales.

O dicho de otro modo, los tokenomics no es solo una estructura econdmica, es el corazon
de todo proyecto Blockchain. La Figura 29 presenta un diagrama sintético que ilustra el
funcionamiento general de los protocolos empleados por las principales plataformas
especializadas en la tokenizacion de inmuebles en el sector hotelero. Esta representacion
se ha elaborado tras el andlisis detallado de los whitepapers de cada proyecto, incluyendo
a Brickken (2023), DigiShares (2023), RealT (2024), Reental (2023), SolidBlock (2020)
y Tokeny (2023).
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Figura 29. Diagrama del funcionamiento del protocolo empleados en la tokenizacion de inmuebles
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La transformacion digital del sector inmobiliario y en concreto, el sector hotelero,
mediante tecnologias Blockchain ha dado lugar a ecosistemas descentralizados que
permiten a los usuarios participar en inversiones mediante tokens de seguridad,
mecanismos de staking, provision de liquidez y gobernanza comunitaria. A continuacion,
se describen los elementos fundamentales que conforman estos sistemas:

- Usuario. El usuario actiia como inversor activo en el ecosistema, con capacidad
para adquirir tokens representativos del sistema, participando en ofertas de tokens
de seguridad (Security Token Offerings, STOs), y aportando liquidez al sistema
por su adquisicion previa de monedas estables o stablecoins (USDT) vinculadas
su precio a un activo subyacente como una moneda fiduciaria (dolar americano)
a través de fondos de liquidez o liquidity pools (LP). Estas acciones permiten
recibir recompensas tanto en tokens nativos como en monedas estables,
dependiendo de la rentabilidad de las operaciones inmobiliarias (Chen et al.,
2022).

- Token. El token permite al usuario interactuar con los distintos modulos de la
plataforma. Su funcionalidad incluye la participacion en staking o bloqueo de
fondos, donde el usuario deposita una cierta cantidad de tokens accediendo a
futuras recompensas por su activa participacion en la validacion de transacciones
y en la seguridad de la red. El uso de tokens para incentivar el compromiso del
usuario es una caracteristica clave de los sistemas DeFi modernos (Moser et al.,
2022).

- Liquidity Pool. Los liquidity pools operan como reservas automatizadas de
activos digitales que permiten realizar operaciones de entrada y salida de capital

de forma descentralizada. En este contexto, los fondos aportados en USDT o
tokens garantizan liquidez frente a desinversiones en activos inmobiliarios
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hoteleros tokenizados, reduciendo el riesgo sistémico para los participantes (Xu
et al., 2023).

- Security token offering (STQO). Una STO es un mecanismo regulado que permite
la emision de tokens respaldados por activos reales, como propiedades
inmobiliarias hoteleras. A través de este proceso, los inversores adquieren
derechos econdémicos sobre un activo hotelero, accediendo a dividendos o
plusvalias generadas por su explotacion. Las STOs combinan la eficiencia
tecnologica de Blockchain con la seguridad juridica del mercado financiero
tradicional (OECD, 2020).

- Staking. El bloqueo de fondos o staking consiste en bloquear temporalmente
tokens a cambio de incentivos econdmicos. En estos ecosistemas, los usuarios que
realizan staking pueden recibir tokens adicionales o versiones representativas del
token, los cuales otorgan derechos de voto. Este sistema contribuye a la
estabilidad del protocolo y fomenta la gobernanza participativa (Broby, 2023).

- Organizacién aauténoma ddescentralizada (DAQ). Las DAOs (decentralized
autonomous organization) representan estructuras de gobernanza basadas en
contratos inteligentes que permiten a los titulares de tokens participar en
decisiones clave del ecosistema. Estas decisiones pueden incluir la seleccion de
nuevos activos, la distribucion de fondos de tesoreria o la implementacion de
funcionalidades técnicas. Las DAOs promueven la transparencia y la alineacion
de intereses entre participantes (Wang et al., 2023).

- Tesoreria. La tesoreria digital se compone de fondos provenientes de comisiones
generadas en operaciones del ecosistema y de reservas estratégicas. Su gestion
descentralizada es determinada por votaciones en la DAO, y sus funciones
incluyen la asignacion de recursos al liquidity pool o al programa de staking,
asegurando la sostenibilidad econdmica del sistema (De Filippi et al., 2020).

- Gestion de inmuebles tokenizados. Los activos hoteleros que se integran al
ecosistema son seleccionados segun criterios de rentabilidad y proyeccion de
valorizacion. Estos activos pueden pertenecer a diferentes categorias como
hoteleros, apartahoteles, residencial vacacional o turistico. Sometiéndose a
procesos de tokenizacion que permiten la inversion fraccionada y global en bienes
raices. La gestion del ciclo de vida de los activos se realiza a través de contratos
inteligentes y plataformas de seguimiento en tiempo real (Schmidt et al., 2022).

4.3.3. Distribucion y emision de un token en la tokenizacion de activos hoteleros

La emision y posterior distribucion del token HTK (Hotel token), orientado a la
tokenizacion de activos hoteleros, constituye una alternativa innovadora y factible dentro
del ecosistema de las finanzas descentralizadas (DeFi). Al integrar esquemas de niveles
de acceso diferenciados (tiers), calendarios de adjudicacidon progresiva (vesting),
mecanismos de gobernanza descentralizada y marcos de cumplimiento regulatorio, este
modelo permite establecer estructuras de inversion madas equitativas, transparentes y
resilientes. En consecuencia, se facilita un acceso democratizado a la propiedad hotelera
fraccionada, con el potencial de ampliar sustancialmente la base internacional de
inversores y dinamizar el mercado inmobiliario turistico a través de tecnologias basadas
en Blockchain.
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La emision de un token para activos hoteleros se basa generalmente en el estindar ERC-
1400 o ERC-3643, que permite representar instrumentos financieros regulados, como
valores o participaciones en activos reales (Radomski et al., 2021).

La distribucion del token HTK puede realizarse en distintas fases y niveles de acceso
diferenciados, conocidos como tiers, que permiten segmentar la entrada de inversores
segun su perfil, capital disponible o estrategia de fidelizaciéon. Un esquema tipico que
incluye las diferentes fases distribucion es el siguiente:

- Venta privada (Tier 1). Destinada a inversores institucionales o estratégicos
con condiciones preferenciales, precios mas bajos y periodos de bloqueo
prolongado.

- Venta publica (Tier 2 y 3). Abierta al publico en general, en donde los
participantes pueden acceder con diferentes importes minimos seguin su nivel
(por ejemplo, Tier 2: > 5.000 USDT, Tier 3: > 500 USDT).

- Recompensas comunitarias (Tier 4). Distribucién mediante airdrop o eventos
en el cual un proyecto de tokenizacion reparte gratuitamente una cantidad de
tokens a usuarios o inversores, con el objetivo de incentivar su participacion,
crear comunidad o distribuir el token de forma més equitativa.

Este modelo de tiers incentiva el compromiso a largo plazo y permite una gestion
escalonada de la liquidez entrante (Broby, 2023; Wang et al., 2023).

Por ultimo, establecer un calendario progresivo de liberacion de tokens o vesting, es muy
util para evitar ventas masivas y garantizar el compromiso continuo de los inversores, del
equipo gestor y técnico y asesores externos. Este enfoque contribuye a la sostenibilidad
del ecosistema tokenizado y alinea los intereses de todas las partes involucradas (Moser
et al., 2022). A continuacion se propone un ejemplo de vesting (Liquifi, 2025):

- Inversores privados. 12 meses de bloqueo inicial o c/iff, seguido de liberacion
lineal mensual durante 24 meses.

- Equipo fundador. 18 meses de c/iff, seguido de vesting en 36 meses.

- DAO y comunidad. Desbloqueo gradual condicionado a hitos del proyecto.
4.3.4. Ejemplos practicos de tokenizacion en el sector hotelero

La tokenizacion de hoteles ha avanzado notablemente en paises con ecosistemas
Blockchain desarrollados, marcos regulatorios favorables y fuerte industria turistica. A
continuacion, se presentan algunos de los casos mas destacados a nivel internacional.

- En los Estados Unidos, el caso de Aspen Coin marco un hito importante. Este
proyecto tokenizo el 19% del lujoso St. Regis Aspen Resort, permitiendo a los
inversores adquirir tokens respaldados por participacion accionaria. El proyecto,
gestionado por Elevated Returns y ejecutado a través de la plataforma tZERO
sobre la Blockchain de Tezos, recaudé 18 millones de dolares, constituyéndose
como una de las primeras ofertas de tokens de seguridad (STO) en el sector
hotelero (Aspen Digital, 2018; Zetzsche et al., 2020).

- En los Emiratos Arabes Unidos, Aqgarchain promovié la tokenizacion de
propiedades hoteleras en Dubdi y Ras Al Khaimah mediante tecnologia
Blockchain de Ethereum y Binance Smart Chain. Uno de sus proyectos fue el
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hotel en Ras Al Khaimah que tokenizdo mas de 100.000 fracciones accesibles
desde 50 USD cada una, con un claro enfoque en la inversién minorista en la
region del Golfo (Aqgarchain, 2023).

- En Meéxico, se tokenizd un eco-resort en Tulum a través de una alianza entre
LIFELabs y Smart Realty. Este proyecto ofrecia tokens con derechos sobre las
utilidades operativas del hotel, con una proyeccion de retorno anual del 12%. El
enfoque estaba en promover el turismo sostenible, ya que el resort opera con
energia solar (Smart Realty, 2023).

- Por su parte, Suiza, a través de la firma Mt Pelerin, permiti6 la tokenizacion de
un hotel boutique en Zermatt bajo completa conformidad legal con la Autoridad
Suiza de Supervision del Mercado Financiero (Swiss Financial Market
Supervisory Authority FINMA). Utilizando su token MPN, se ofrecid propiedad
fraccional a inversores europeos y asiaticos, garantizando seguridad juridica y
tecnologica (Mt Pelerin, 2023).

- Finalmente, en Tailandia, Elevated Returns replico el modelo de Aspen en Asia
con la tokenizacion de propiedades en el Sudeste Asidtico (aunque a fecha de hoy,
la compafiia no ha mencionado los nombres de las propiedades). Utilizando Tezos
(red Blockchain de codigo abierto), el proyecto atrajo inversores institucionales
de Corea del Sur y Singapur, consolidando el modelo de inversion tokenizada en
mercados emergentes (Elevated Returns, 2022).

Seguidamente, la Tabla 15 ilustra los proyectos de tokenizaciéon hotelera mas
representativos y pioneros, clasificados por pais:

Tabla 15. Comparativa de proyectos de tokenizacion hoteleros por pais

Recaud6 $18M. Primera tokenizacion

1 EE. UU. Aspen Coin Aspen, Colorado tZERO / Tezos STO - Token de seguridad hotelera institucional en EE. UU.
Mis de 100.000 tokens vendidos.
= EAU Aqarchain Dubai y RAK Ethereum / BSC Propiedad fraccional Participacion minorista accesible.
Recaudacion de $1.5M. Retorno
¥ México Eco-Resort en Tulum Tulum, Quintana Roo  Ethereum (LIFELabs / Smart Realty) ~ Participacion operativa proyectado del 12% anual.
Oferta abierta a inversores europeos y
g Suiza Hotel en Zermatt (Mt Pelerin) ~ Zermatt Mt Pelerin / MPN Token Equity token 100% regulado asiaticos.

Replicacion del modelo Aspen Coin en
= Tailandia  Resort en Phuket Phuket Tezos (Elevated Returns) Participacion accionaria Asia con éxito institucional

Fuente: Elaboracion propia (2025)

La seleccion de los casos analizados se fundamenta en su relevancia académica y en su
capacidad para mostrar desde diferentes perspectivas los alcances y limitaciones de la
tokenizacion en el sector hotelero. Estos ejemplos abarcan experiencias pioneras como
Aspen Coin en Estados Unidos, iniciativas de democratizacion de la inversion como
Aqarchain en los Emiratos Arabes Unidos, proyectos con un enfoque en sostenibilidad
como el eco-resort de Tulum en México, modelos de seguridad regulatoria como Mt
Pelerin en Suiza y procesos de internacionalizacion hacia mercados emergentes como la
réplica de Elevated Returns en Tailandia. En conjunto los casos seleccionados permiten
construir un andlisis comparativo que articula variables tecnoldgicas regulatorias
financieras y ambientales y que ofrece un marco empirico para comprender las
oportunidades y desafios que la tokenizacion plantea en la hoteleria global.
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4.3.5. Tendencias emergentes en la tokenizacion hotelera para 2025

La tokenizacion de activos hoteleros ha evolucionado desde su fase exploratoria hacia un
escenario cada vez mas estructurado y diversificado. En 2025, el ecosistema presenta un
conjunto de tendencias que marcan la madurez de esta tecnologia aplicada al sector
hotelero y turistico. Estas nuevas dindmicas no solo optimizan el acceso a la inversion,
sino que también redefinen la forma en que se gestionan y experimentan los activos
hoteleros tokenizados. Veamos seguidamente las mas importantes:

- Interoperabilidad y arquitectura multicadena (multichain). Uno de los desafios
clave superados en esta etapa ha sido la fragmentacion de redes. Frente a la
proliferacion de Blockchains como Ethereum, Tezos, Polygon y BNB Chain, los
desarrolladores hoteleros han optado por soluciones multichain que permiten
emitir, reflejar o migrar tokens entre redes. Esta interoperabilidad facilita el
acceso a liquidez transfronteriza y permite que distintos tipos de inversores
interactuen con el mismo activo desde ecosistemas tecnologicos diferentes
(Cointelegraph, 2025).

- Tokenizacion hibrida: inversion con acceso y utilidad. La tokenizacion hotelera
estd dejando atras su enfoque puramente financiero. En 2025, muchos proyectos
combinan participacion accionarial (equity) con beneficios funcionales como
noches de estancia, membresias o experiencias exclusivas representadas mediante
NFTs de utilidad. Esta tendencia hibrida introduce una relaciéon emocional y
experiencial entre el inversor y el activo, y al mismo tiempo potencia la
fidelizacion del cliente (Tornos News, 2025).

- Automatizacion del cumplimiento normativo mediante identidad digital. Para
facilitar la inversion minorista internacional, las plataformas de tokenizacion han
integrado sistemas de identidad digital descentralizada (DID) como Civic o
SelfKey, que permiten procesos de conozca a su cliente (KYC) y anti-lavado de
dinero (AML) automatizados. Esto reduce significativamente las fricciones
regulatorias en mercados multi-jurisdiccionales, sin comprometer la privacidad ni
la escalabilidad (Facephi, 2025).

- Gobernanza descentralizada mediante DAOs hoteleras. En 2025, emergen los
primeros modelos de organizaciones autdnomas descentralizadas aplicados a la
gestion hotelera. Los propietarios de tokens participan activamente en decisiones
como remodelaciones, tarifas de hospedaje o eleccion de proveedores. Este
modelo de gestion cooperativa representa una ruptura con la estructura jerarquica
tradicional y una apuesta por la transparencia y la corresponsabilidad (Meneguzzo
et al., 2025).

- Tokenizacién verde y turismo regenerativo. Un niimero creciente de hoteles
tokenizados en 2025 esta vinculado a proyectos sostenibles, como glampings,
resorts autosuficientes o iniciativas de turismo regenerativo. A través de smart
contracts, estos proyectos pueden ligar la rentabilidad de los tokens a indicadores
de desempefio ESG, que hacen referencia a criterios ambientales (environmental),
sociales (social) y de gobernanza (governance), promoviendo una inversion
alineada con criterios éticos y ecologicos (Ecobraz, 2025).

Como conclusion del presente capitulo, y desde la perspectiva del autor, la tokenizacion
de activos hoteleros representa una evolucion inevitable y altamente beneficiosa para el
sector. Al permitir la fragmentacion de la propiedad y facilitar el acceso a la inversion

internacional mediante Blockchain, esta tecnologia no solo democratiza las oportunidades
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financieras, sino que también introduce niveles inéditos de transparencia y eficiencia
operativa.

Se observa que la incorporacion de modelos de gobernanza descentralizada, como las
DAO:s, junto con la automatizacion del cumplimiento normativo a través de la identidad
digital, refuerzan la confianza de los usuarios y reducen significativamente las barreras
regulatorias. Ademads, la convergencia con iniciativas verdes, como los tokens
ambientales, conecta directamente la inversion hotelera con objetivos de sostenibilidad y
turismo regenerativo, alineando el desarrollo econémico con la responsabilidad social y
ecoldgica.

En definitiva, estas tendencias no son una moda pasajera, sino una evolucion estructural
que marcara el futuro del sector hotelero y turistico global.
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CAPITULO 5.
CONCLUSIONES

En las secciones anteriores del presente trabajo de investigacion se
ha argumentado y fundamentado el potencial transformador de la
tecnologia Blockchain, y en particular de la tokenizacion de activos,
como herramienta innovadora para redefinir los modelos de
financiacion, propiedad y gestion en el sector hotelero. En este
capitulo, se presentan las conclusiones generales derivadas del
estudio, asi como las principales contribuciones académicas que
emergen del analisis conceptual y aplicado de esta tecnologia.

Asimismo, se discuten las implicaciones mas relevantes para la
industria hotelera, con especial atencion a la posibilidad de disefiar
nuevas arquitecturas de negocio digital basadas en registros
distribuidos, entornos de gobernanza mas transparentes y modelos
de inversion mas accesibles y fraccionados. Estas innovaciones, a su
vez, pueden mejorar la eficiencia operativa y la competitividad del
sector ante un entorno econdmico y tecnoldgico en constante
evolucion.

Por ultimo, se reconocen las limitaciones del estudio, tanto en lo
relativo al acceso a casos empiricos en fases tempranas de
implementacion, como en el andlisis comparativo internacional, y se
proponen futuras lineas de investigacion orientadas a evaluar la
escalabilidad de la tokenizacion en distintos contextos hoteleros, el
desarrollo normativo que la acompafa y su impacto en los actores
del ecosistema turistico global.
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5.1. PRINCIPALES CONCLUSIONES

El presente trabajo ha ofrecido un analisis del potencial transformador que representa la
tecnologia Blockchain en el &mbito hotelero, centrando la atencion en la tokenizacion de
activos como una de sus aplicaciones mds disruptivas y con mayores implicaciones
estructurales. A partir de una revision critica de los principios fundamentales de esta
tecnologia, como la descentralizacion, la inmutabilidad de los registros, la transparencia
y la automatizacion mediante contratos inteligentes, se ha puesto en evidencia su
capacidad para abordar algunos de los principales desafios que enfrenta actualmente el
sector hotelero, especialmente en relacion con el acceso a financiacion, la eficiencia
operativa y la gestion de la propiedad.

La tokenizacion de activos hoteleros, entendida como el proceso mediante el cual se
digitaliza la propiedad de un bien (tangible o intangible) en forma de un token basado en
tecnologia Blockchain, se posiciona como una herramienta innovadora que permite
dividir activos en fracciones mas pequefias y transferibles, lo cual facilita la entrada de
inversores de distintos perfiles, incluyendo aquellos con recursos financieros limitados.
Esta democratizacion del acceso a la inversion, historicamente reservada a grandes
capitales institucionales, redefine la l6gica de los mercados inmobiliarios y financieros
vinculados al sector hotelero.

Desde el punto de vista estratégico, la tokenizacién habilita modelos de negocio mas
dindmicos, escalables y transparentes, que permiten a los hoteles captar recursos mediante
emisiones de tokens vinculados a la propiedad, la deuda, los ingresos futuros o incluso
derechos de uso, como estancias prepagadas tokenizadas (loyalty NFTs). Esto no solo
diversifica las fuentes de financiacion, sino que también reduce la dependencia de
intermediarios financieros tradicionales, acelerando los procesos de captacion de capital
y reduciendo significativamente los costes asociados.

En términos de gobernanza, uno de los aportes mas innovadores de la tokenizacion es la
posibilidad de integrar mecanismos descentralizados a través de DAOs. Estas estructuras
permiten que los poseedores de tokens participen activamente en la toma de decisiones
del proyecto hotelero, como votaciones sobre reinversiones, mejoras en las instalaciones
o decisiones estratégicas de expansion. Esto representa un nuevo paradigma de
participacion y control, en el que la relacion entre inversores y operadores hoteleros se
vuelve mas horizontal, colaborativa y transparente.

Por otro lado, la incorporacion de sistemas de identidad digital descentralizada, como los
desarrollados por SelfKey o Civic, permite automatizar el cumplimiento normativo
(KYC/AML), facilitando la verificacion de identidad de inversores en multiples
jurisdicciones sin necesidad de compartir informacion sensible con multiples entidades.
Esto representa una ventaja competitiva en términos de eficiencia legal y confianza del
usuario, al mismo tiempo que minimiza el riesgo de fraude o suplantacion de identidad.

Un aspecto clave analizado en este capitulo es la vinculacion entre tokenizacion y
sostenibilidad, a través del desarrollo de tokens ambientales o sociales que permiten
rastrear y certificar inversiones orientadas a proyectos verdes, eficiencia energética o
impacto social en comunidades locales. Estos mecanismos abren la posibilidad de alinear
el crecimiento del sector hotelero con los Objetivos de Desarrollo Sostenible (ODS),
aportando métricas verificables que fortalecen la transparencia y la credibilidad ante
inversores éticos y responsables. En este sentido, la tokenizacidon no solo se convierte en
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un instrumento financiero, sino también en un vehiculo de transformacion social y
ecoldgica.

Ademas, se ha puesto de manifiesto que los beneficios de esta tecnologia no se limitan a
una dimension econdmica o financiera, sino que también tienen implicaciones directas en
la transformacion digital de la industria, permitiendo una mayor integracién entre
sistemas de gestion hotelera (PMS), plataformas de reservas, pasarelas de pago en
criptoactivos y herramientas de fidelizaciéon de clientes. Todo ello configura un
ecosistema digital interconectado y descentralizado que mejora la experiencia del usuario
final y fortalece la posicion competitiva de los establecimientos hoteleros en un mercado
global cada vez mas exigente.

No obstante, este andlisis también ha revelado ciertas limitaciones y desafios que deben
ser abordados para garantizar una adopcion responsable y sostenida de la tokenizacion en
el sector. Entre ellos destacan: la ausencia de marcos regulatorios armonizados a nivel
internacional, la resistencia cultural y organizacional a la adopcién de tecnologias
disruptivas, la falta de educacion digital y financiera entre los pequefios operadores
hoteleros, y la necesidad de fortalecer los estdndares técnicos y de interoperabilidad entre
plataformas Blockchain.

En consecuencia, se hace imprescindible avanzar en futuras lineas de investigacion que
aborden estas limitaciones y profundicen en el andlisis de modelos hibridos, escalabilidad
tecnologica, impactos fiscales y juridicos de la tokenizacion, asi como su integracion con
otras tecnologias emergentes como inteligencia artificial o IoT. Asimismo, se requiere
una mayor recopilacion y andlisis de casos practicos reales, que permitan validar
empiricamente las hipotesis formuladas y generar marcos de referencia para una adopcion
efectiva por parte de hoteles independientes, cadenas hoteleras e inversores.

En definitiva, lo que este trabajo ha puesto en evidencia es que la tokenizacion de activos
hoteleros representa una evolucion estructural e irreversible dentro de la economia del
turismo. No se trata de una moda tecnologica pasajera, sino de una revolucion en la forma
de concebir, financiar y operar los activos hoteleros, con impactos directos en la
eficiencia, transparencia, sostenibilidad y competitividad del sector. Aquellos actores que
logren entender, anticiparse y adaptarse a esta transformacion estaran mejor posicionados
para liderar el desarrollo del turismo en la era digital.

A continuacioén, y en Tabla 16 se presenta un resumen de los principales aspectos en lo
relativo a la tokenizacion de activos hoteleros mediante tecnologia Blockchain.
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Tabla 16. Principales aspectos de la tokenizacion de activos hoteleros mediante tecnologia Blockchain

Aspecto Analizado Descripciéon

Tecnologia con capacidad transformadora basada en descentralizacion, transparencia
Potencial de la blockchain en hoteleria e inmutabilidad. Responde a desafios como financiacion, eficiencia operativa y
gestion de propiedad.

Digitalizacion de la propiedad de bienes hoteleros en forma de tokens. Permite

(Qué es la tokenizacion de activos? . . . . .
fraccionar activos y facilitar el acceso a inversores con menor capital.

Abre oportunidades a nuevos perfiles de inversores. Rompe barreras tradicionales de

Democratizacion de la inversion
entrada en el sector hotelero.

Tokens ligados a propiedad, deuda, ingresos futuros o derechos de uso. Ejemplo:

Model io habili
odelos de negocio habilitados estancias prepagadas tokenizadas (loyalty NFTs).

Diversificacion de fuentes de financiacion, reduccion de costes e intermediarios,

Ventajas financieras ., ., .
aceleracion de procesos de captacion de capital.

Introduccion de DAOs para participacion activa de los inversores en decisiones

Gobernanza descentralizada . , . . .
estratégicas del hotel. Mas transparencia y horizontalidad.

Uso de soluciones como Civic o SelfKey para verificacion de identidad (KYC/AML)

Identidad digital d. tralizad . . .
cniidad Giglla desceniralizada sin comprometer datos personales. Mejora la seguridad y confianza.

Emision de tokens verdes o sociales para financiar proyectos sostenibles y generar

Sostenibilidad y ODS métricas verificables. Alineacion con los Objetivos de Desarrollo Sostenible.

Integracion de blockchain con PMS, reservas, pagos en cripto y fidelizacion. Mejora

Transft ion digital del sect L .
ranstormacion digttal det secfot la experiencia del cliente y la competitividad hotelera.

Falta de regulacion global, resistencia cultural, escasa formacion digital y necesidad

Desafios actuales . . s
de mayor interoperabilidad técnica.

Analisis de modelos hibridos, implicaciones legales y fiscales, escalabilidad y uso

Futuras lineas de investigacion . Sy, L . .
& combinado con IA e [oT. Validacion empirica a través de casos précticos.

La tokenizacion no es una moda, sino una revolucion estructural en el sector hotelero,

Conclusion general f L Lo
& con efectos duraderos en competitividad, sostenibilidad y eficiencia.

Fuente: Elaboracion propia (2025)

En definitiva, la tokenizacion de activos hoteleros representa una evolucion estructural e
irreversible dentro de la economia del turismo. No se trata de una moda tecnoldgica
pasajera, sino de una revolucion en la forma de concebir, financiar y operar los activos
hoteleros, con impactos directos en la eficiencia, transparencia, sostenibilidad y
competitividad del sector. Aquellos actores que logren entender, anticiparse y adaptarse
a esta transformacion estaran mejor posicionados para liderar el desarrollo del turismo en
la era digital.

Desde una perspectiva tedrica, esta investigacion también contribuye a enriquecer marcos
conceptuales clave en el dmbito de la innovacion y la digitalizacion del turismo. En
particular, se alinea con el modelo de innovacién abierta (Chesbrough, 2003), al mostrar
como la tokenizacion permite a los hoteles acceder a recursos, conocimiento y
participacion externa mediante mecanismos descentralizados como las DAOs y los smart
contracts. Asimismo, complementa el paradigma de digitalizacion turistica propuesto por
Buhalis (2019), al evidenciar como la integracion de tecnologias Blockchain redefine no
solo los procesos operativos, sino también la estructura organizativa y los modelos de
gobernanza hotelera.

Al vincular la tokenizacidon con métricas de sostenibilidad, gobernanza participativa y
nuevas formas de inversion accesible, este trabajo establece un puente entre la

transformacion digital y los principios de desarrollo responsable. Asi, se propone no solo
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un avance técnico, sino también un nuevo enfoque tedrico que articula innovacion
tecnologica, inclusion financiera y sostenibilidad en el contexto del turismo
contemporaneo.

5.2. IMPLICACIONES PARA LA GESTION

La aplicacion de la tecnologia Blockchain y la tokenizacion de activos en el sector
hotelero conlleva implicaciones profundas y multifacéticas para la gestion empresarial.
Estos cambios no solo afectan la forma en que se financian los proyectos, sino que
también transforman los modelos de gobernanza, la relacién con los inversores y la
eficiencia de los procesos internos. A continuacion, se detallan las principales areas de
impacto:

Transformacion del modelo de financiacion y atraccion de capital. La
tokenizacidén introduce mecanismos alternativos a la financiacion tradicional,
permitiendo emitir tokens respaldados por activos hoteleros que pueden ser
adquiridos por una comunidad global de inversores (Catalini y Gans, 2020). Esta
fragmentacion del valor de los activos se caracteriza por:

a) Reduce la barrera de entrada al mercado hotelero, al permitir
participaciones desde pequefias cantidades.

b) Desintermedia el acceso a capital, eliminando o reduciendo la
dependencia de entidades bancarias o fondos de inversion
tradicionales.

c) Aumenta la liquidez, al posibilitar la compraventa de tokens en
mercados secundarios, algo tradicionalmente dificil en activos
inmobiliarios.

Mejora de la transparencia y trazabilidad en los procesos financieros. Gracias
al uso de Blockchain, todas las transacciones vinculadas a los activos tokenizados
quedan registradas de forma inmutable, auditables en tiempo real y accesibles para
las partes interesadas (Casino et al., 2019). En este sentido, la gestion hotelera
puede aprovechar la transparencia no solo como una herramienta operativa, sino
también como un factor de marketing y diferenciacion, generando confianza entre
inversores y clientes. Esta capacidad introduce mejoras clave en la gestion
financiera:

a) Auditorias simplificadas y confiables, con registros inalterables de
cada movimiento financiero.

b) Prevencion del fraude y la corrupcion, al eliminar la manipulacion
manual de datos.

¢) Rendicion de cuentas en tiempo real, especialmente util en proyectos
con multiples inversores o socios.

Automatizacion de procesos mediante contratos inteligentes. Los smart
contracts permiten automatizar procesos como la distribucion de dividendos, la
liberacion de fondos tras hitos alcanzados, o la activacién de derechos de uso
asociados a los tokens. Esta automatizacion también se puede aplicar en reservas,
fidelizacion de clientes, pago de proveedores, e incluso en sistemas de
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recompensa basados en tokens (Staynex, 2023). Para la gestion hotelera, esto
implica:

a) Reduccion de costes administrativos, al eliminar tareas manuales
repetitivas.

b) Mayor precision y agilidad operativa, al ejecutarse las condiciones
automaticamente sin intermediacién humana.

¢) Alineacion de incentivos, al establecer reglas claras y automatizadas
de gobernanza econémica.

Reconfiguracion de la gobernanza empresarial. La tokenizacion, combinada
con estructuras descentralizadas como las DAOs, permite a los titulares de los
tokens participar activamente en decisiones sobre el futuro del proyecto hotelero
(Hassan y Kyriakou, 2022). Para la gerencia hotelera, este cambio supone una
transicion desde una direccion vertical a una gestion mas participativa y basada
en consensos digitales. Esto genera:

a) Modelos de gobernanza més inclusivos, donde los inversores tienen
voz y voto en temas como distribucioén de beneficios, reinversion o
mejoras estructurales.

b) Descentralizacion en la toma de decisiones, lo cual requiere nuevas
habilidades de gestion para trabajar con comunidades distribuidas.

¢) Nuevos retos juridicos y de legitimidad, que obligan a adaptar los
estatutos societarios y los contratos marco a estas nuevas formas de
participacion.

Sostenibilidad como valor integrado en la gestion. Mediante tokens
ambientales o sociales (World Economic Forum, 2020), los proyectos hoteleros
pueden capturar valor a partir de practicas sostenibles verificables (por ejemplo,
uso de energias limpias, reduccion de huella de carbono o impacto social local).
Este enfoque puede integrarse al plan estratégico hotelero, mejorando tanto el
posicionamiento competitivo como el acceso a incentivos fiscales o subvenciones
alineadas con la sostenibilidad. Para la gestion hotelera, esto implica:

a) Medicion y certificacion del impacto ambiental y social, vinculando
directamente los objetivos ESG (Environmental, Social and
Governance) con los flujos financieros.

b) Alineacion con marcos globales como los ODS (Objetivos de
Desarrollo Sostenible).

¢) Atraccion de inversores éticos, interesados en activos con proposito
mas alla del beneficio econémico.

Adaptacion tecnolégica y formacion del talento humano. Para implementar y
gestionar con éxito soluciones de tokenizacion (Gans, 2019), los hoteles deben:

a) Incorporar nuevas plataformas digitales compatibles con
Blockchain, ya sea en sus sistemas de gestion financiera, de reservas
0 de CRM.

b) Formar al personal directivo y técnico en competencias digitales
avanzadas, relacionadas con economia digital, legaltech,
ciberseguridad y andlisis de datos descentralizados.
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c) Colaborar con socios tecnoldgicos, desarrolladores de smart
contracts, proveedores de wallets o plataformas de emision, entre
otros.

A continuacion en Tabla 17, se presenta una tabla resumen que sintetiza las principales
implicaciones para la gestion hotelera derivadas de la aplicacion de la tecnologia
Blockchain y la tokenizacién de activos, organizada por areas de impacto y con sus
efectos clave.

Tabla 17. Implicaciones para la gestion hotelera de la tokenizacion basada en Blockchain

Area de impacto Implicaciones clave para la gestion

Facilita la inversion desde pequefias cantidades (acceso democratizado)

Modelo de financiacion Reduce dependencia de bancos/fondos tradicionales

Aumenta la liquidez con mercados secundarios

Auditorias simplificadas y confiables

Transparencia y trazabilidad Prevencion de fraude y manipulacion de datos

Megjora la rendicion de cuentas en tiempo real

Reduccion de costes administrativos

Automatizacion de procesos (smart .. . . .
Mayor agilidad y precision operativa

contracts)

Incentivos alineados con reglas automatizadas

Participacion activa de inversores en decisiones
Gobernanza descentralizada (DAOs) Gestion menos jerarquica y mas colaborativa

Nuevos desafios legales y contractuales

Medicion/certificacion del impacto ambiental y social (ESG)
Sostenibilidad integrada Alineacion con ODS

Atraccion de inversores con criterios éticos

Integracion de plataformas blockchain en sistemas existentes

Adaptacion tecnologica y talento humano | pormacién en economia digital, legaltech, ciberseguridad

Alianzas con proveedores tecnoldgicos especializados

Fuente: Elaboracion propia (2025)

5.3 LIMITACIONES

A pesar del valor académico y practico de los hallazgos presentados, este estudio enfrenta
una serie de limitaciones que deben ser reconocidas con el fin de contextualizar
adecuadamente sus resultados y proponer futuros enfoques de investigacion mas
robustos. Estas limitaciones pueden clasificarse en cinco categorias principales:
empiricas, metodologicas, tecnologicas, regulatorias y contextuales.

- Limitaciones empiricas: escasez de casos documentados y operativos. Si bien
existen diversos proyectos piloto y propuestas conceptuales de tokenizacion en el
ambito hotelero, la cantidad de casos reales plenamente implementados y
documentados es todavia reducida. La mayoria de las iniciativas se encuentran en
fases iniciales, en entornos experimentales o sin acceso publico a sus métricas de
rendimiento. Esto dificulta la validacion empirica de las hipdtesis sobre eficiencia
operativa, impacto financiero o viabilidad legal (Mougayar, 2016).
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Limitaciones metodologicas: falta de series temporales y datos longitudinales.
Dado el caracter reciente de la mayoria de las iniciativas de tokenizacion, no ha
sido posible realizar andlisis longitudinales sobre la evolucion de la rentabilidad
de los activos tokenizados, el comportamiento de los tokens en mercados
secundarios y la sostenibilidad a largo plazo de los modelos DAO aplicados a la
industria hotelera (Yermack, 2016). Esta carencia de datos longitudinales limita
la capacidad del estudio para anticipar riesgos operativos, financieros o de
adopcion tecnoldgica a medio y largo plazo.

Limitaciones tecnoldgicas: interoperabilidad, escalabilidad y seguridad. La
adopcion de soluciones Blockchain en entornos hoteleros se enfrenta a
importantes retos técnicos (Christidis y Devetsikiotis, 2016), entre los cuales
destacan:

a) La interoperabilidad limitada entre plataformas tokenizadoras y
sistemas de gestion hotelera (PMS/CRS) genera importantes riesgos
operativos. La falta de comunicaciéon fluida entre sistemas
fragmentados dificulta la sincronizacién de reservas, pagos y
propiedad fraccionada, lo que puede provocar errores en la gestion
del inventario hotelero y duplicidad de informacién. En muchos
casos, la ausencia de integracion obliga a recurrir a procesos
manuales de conciliacion que incrementan los costos, alargan los
tiempos de respuesta y elevan la probabilidad de errores humanos en
operaciones criticas.

b) La necesidad de desarrollar adaptaciones personalizadas para cada
integracion aumenta la complejidad y limita la escalabilidad de los
proyectos. Asimismo, la compatibilidad entre wallets y exchanges
no siempre estd garantizada, lo que restringe la liquidez de los tokens
y reduce las oportunidades de negociacion en mercados secundarios.
A ello se suma el riesgo de obsolescencia tecnologica dado que si
una Blockchain o plataforma de tokenizacion pierde relevancia, los
activos emitidos en ella pueden quedar aislados, sin posibilidad de
migracion sencilla a otras infraestructuras.

c¢) La reduccion de liquidez derivada de una integracion limitada
desincentiva a los inversores, al dificultar la venta o transferencia de
los tokens. Esta situacion se agrava con el incremento de costos de
intermediacion, ya que, en ausencia de interoperabilidad, tanto
hoteles como usuarios deben recurrir a terceros proveedores de
servicios para ejecutar operaciones, lo que encarece el proceso y
afecta su competitividad frente a otros modelos de inversion.

d) Las brechas de interoperabilidad elevan la exposicion a fallos en la
custodia de activos digitales y en el manejo de datos sensibles. La
desconexion entre PMS, wallets y exchanges complica Ia
trazabilidad de las transacciones y dificulta el reporte financiero
requerido por los reguladores, generando un riesgo de
incumplimiento legal. Ademds, cada puente de integracion
desarrollado ad hoc constituye un punto potencial de vulnerabilidad
frente a ataques cibernéticos.

e) Existen riesgos estratégicos asociados a la baja adopcion de estas
soluciones por parte de los inversores y de la propia industria
hotelera. La percepcion de un sistema poco fiable y fragmentado
reduce la confianza en el modelo, lo que limita su capacidad de
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atraccion de capital. Al mismo tiempo, la falta de interoperabilidad
frena la escalabilidad de los proyectos, ya que cada nuevo hotel o
activo tokenizado requiere desarrollos adicionales costosos y lentos,
obstaculizando la masificacion de la tokenizacion en el sector.

Limitaciones regulatorias: incertidumbre juridica y asimetrias normativas. Uno
de los principales obstaculos para la generalizacion de la tokenizacidon hotelera
radica en la ausencia de un marco legal claro, homogéneo y armonizado a nivel
internacional. Ademads, las asimetrias normativas entre paises pueden obstaculizar
el acceso a inversores internacionales y generar barreras de entrada en mercados
emergentes, donde la infraestructura institucional y tecnoldgica es mas débil
(Zetzsche et al., 2018). Esto se traduce en:

a) Ambigiiedades respecto al tratamiento fiscal de los tokens.

b) Dudas sobre la clasificacion juridica de los activos digitales (valores,
commodities, utilidades).

c) Inseguridad juridica sobre la validez de la propiedad fraccionada
registrada en Blockchain frente a los registros tradicionales.

Limitaciones contextuales: resistencia al cambio y brecha de conocimiento. Esta
resistencia no solo dificulta la implementacion técnica, sino que también
condiciona la percepcion del riesgo, generando dudas sobre la legitimidad,
fiabilidad y retorno de las inversiones vinculadas a activos tokenizados (Tapscott
y Tapscott, 2016). Se destaca:

a) Numerosos gestores, especialmente en PYMEs hoteleras, carecen de
formacion en economia digital, Blockchain o inversion tokenizada,
lo que ralentiza la adopcion.

b) Las limitaciones del estudio, vinculadas al acceso limitado a casos
empiricos iniciales y a la ausencia de andlisis comparativo
internacional, abren oportunidades para investigar la escalabilidad,
el marco normativo y el impacto de la tokenizacion en el ecosistema
turistico.

c) La falta de asesoria técnica y juridica especializada en tokenizacion
hotelera limita las capacidades internas de las organizaciones para
evaluar, disefar e implementar estos proyectos.

5.4. NIVEL DE ALCANCE DE LOS OBJETIVOS

El nivel de alcance de los objetivos de la presente investigacion se ha preparado a partir
de una planificacion metodologica clara y rigurosa, en la cual se definieron objetivos
generales y especificos alineados con la pregunta central de investigacion. Para ello, se
establecieron criterios de inclusion y exclusion precisos en la seleccion de la literatura
cientifica y se adoptaron técnicas de analisis que garantizan la validez y pertinencia de
los hallazgos. En este sentido, se optd por un disefio basado en revision sistematica y
bibliométrica, apoyado en herramientas de analisis de datos como Bibliometrix (R), que
permitieron operacionalizar los objetivos propuestos.
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En relacion con el objetivo especifico OE1, orientado a realizar un andlisis bibliométrico
de la literatura cientifica sobre blockchain y tokenizacion en el sector turistico y hotelero,
se alcanz6 mediante la aplicacion de indicadores de productividad cientifica, coautoria,
redes de colaboracion y coocurrencia de palabras clave. Este proceso permitio obtener
resultados verificables en torno a la evolucion temporal de las publicaciones, el promedio
de citas, la colaboracion internacional y la distribucion de los estudios en revistas de
referencia.

Respecto al objetivo especifico OE2, centrado en identificar los diferentes tipos de
tokenizacion aplicables al sector hotelero y sus procesos de creacion, emision y
adquisicion, se logrd a través de la revision sistematica de fuentes académicas y el analisis
conceptual de las modalidades existentes. De este modo, se clasificaron los principales
enfoques de tokenizacidn, se describieron sus caracteristicas y etapas de implementacion
en el sector hotelero.

Por ultimo, el objetivo especifico OE3, vinculado al analisis de casos practicos de
tokenizacion aplicados al sector hotelero, se cumplié mediante la seleccion y estudio de
experiencias internacionales relevantes. Los casos de Aspen Coin (Estados Unidos),
Aqarchain (Emiratos Arabes Unidos), el eco-resort en Tulum (México), Mt Pelerin
(Suiza) y Elevated Returns en Asia (Tailandia) fueron elegidos por su representatividad
en términos de innovacidon tecnoldgica, diversidad regulatoria y potencial de
escalabilidad. Estos ejemplos permitieron evidenciar como la tokenizacion puede
aplicarse en diferentes contextos geograficos y juridicos, aportando valiosa evidencia
empirica para el analisis.

En sintesis, el nivel de alcance de los objetivos se ha conseguido a través de un proceso
sistemdtico que integra tanto el andlisis bibliométrico como la revision cualitativa y el
estudio de casos. Los resultados obtenidos son consistentes con los objetivos planteados
y aportan una base so6lida para comprender las tendencias, tipologias y aplicaciones
practicas de la tokenizacion en el sector hotelero.

5.5. FUTURAS LINEAS DE INVESTIGACION

Dado el cardcter emergente y transdisciplinar del fendmeno de la tokenizacion en el sector
hotelero, esta investigacion abre multiples lineas de estudio que merecen ser exploradas
con mayor profundidad desde enfoques tanto tedricos como empiricos. A continuacion
se describen las mas relevantes:

- Estudios empiricos longitudinales sobre rentabilidad y eficiencia. Una linea clave
es el desarrollo de analisis de series temporales y estudios longitudinales que
midan la rentabilidad real de los proyectos hoteleros tokenizados, su impacto en
la eficiencia operativa y su comportamiento en mercados secundarios. Esto
incluye evaluar, la evolucion de precios de los tokens vinculados a activos
hoteleros, la liquidez efectiva en plataformas de intercambio y los niveles de
ocupacioén e ingresos en establecimientos que adoptan estos modelos. Estas
investigaciones pueden basarse en marcos de analisis economico-financiero como
los de Catalini y Gans (2020), adaptados al ambito turistico.
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Gobernanza descentralizada aplicada al turismo: DAOs hoteleras. El potencial de
las organizaciones autonomas descentralizadas (DAQOs) para transformar los
modelos de toma de decisiones en el sector hotelero merece un andlisis mas
profundo. Futuras investigaciones pueden comparar modelos DAO
implementados en otros sectores con posibles versiones hoteleras, evaluar la
aceptacion de los usuarios y la legitimidad percibida por los inversores y estudiar
el marco juridico requerido para su adopcion realista. Segin Hassan y Kyriakou
(2022), las DAOs pueden ofrecer mayor participacion y transparencia, pero
plantean importantes retos de coordinacion, escalabilidad y cumplimiento
normativo.

Marco juridico comparado sobre la tokenizacion inmobiliaria y hotelera. Otra
linea prioritaria es el andlisis comparado del marco legal aplicable a la
tokenizacion de activos turisticos entre diferentes jurisdicciones (UE, EE.UU.,
Hispanoamérica, Oriente Medio y/o Asia). Se podrian abordar temas como la
clasificacion legal de los tokens (security tokens vs utility tokens), el tratamiento
fiscal y contable y el reconocimiento registral de la propiedad fraccionada en
Blockchain. Los estudios de Zetzsche et al. (2018) ofrecen un punto de partida
sobre los desafios regulatorios globales en el ambito de los criptoactivos.

Impacto de los tokens verdes y sociales en la inversion hotelera sostenible. Los
tokens ambientales, sociales o de impacto (ESG tokens) representan una
convergencia entre sostenibilidad, turismo regenerativo y finanzas
descentralizadas. Se requieren mas estudios sobre su disefio, validacion y
auditoria técnica, el efecto en la toma de decisiones de los inversores y su impacto
real sobre los entornos naturales y sociales. Tal como sugiere el World Economic
Forum (2020), estos modelos tienen el potencial de alinear el capital privado con
los ODS, pero requieren indicadores rigurosos y oraculos fiables.

Tokenizacion de derechos de uso y modelos NFT en hoteleria. La tokenizacion de
experiencias mediante NFTs permite representar derechos de estancia,
membresias, paquetes turisticos o fidelizacion. Futuras investigaciones pueden
explorar la percepcion de valor por parte del cliente, el efecto en la fidelizacion,
personalizacion de servicios y la interoperabilidad de estos NFTs entre
plataformas (ej. Booking, Airbnb, Staynex). Autores como Dowling y Gnoth
(2023) senalan el auge de los NFTs en la economia de la experiencia, aunque
advierten que su integracion en sectores tradicionales como el hotelero atn esta
poco estudiada.

El disefio de un programa piloto de tokenizacion en hoteles independientes
constituye un paso estratégico previo a su implementacion a gran escala hacia
cadenas hoteleras, ya que permite validar la viabilidad técnica, operativa y
regulatoria en un entorno de menor complejidad. La integracion de este proceso
en un sandbox regulatorio resulta especialmente valiosa, pues se trata de un marco
de pruebas controlado creado por autoridades supervisoras que permite a las
empresas innovadoras experimentar con nuevos modelos de negocio en
condiciones reales, pero bajo supervision y con ciertas flexibilidades normativas.
De esta manera, no solo se impulsa la innovacion en &mbitos como la tecnologia
blockchain y la tokenizacion hotelera, sino que también se garantiza la proteccion
del consumidor y la estabilidad del sistema, al establecer limites definidos en
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numero de usuarios, volumen de operaciones y tiempos de prueba. Finalmente, la
evaluacion de los resultados obtenidos dentro de este entorno supervisado
proporciona evidencia empirica que reduce riesgos y facilita la posterior
escalabilidad del modelo hacia cadenas hoteleras de mayor envergadura.

Finalmente, y como conclusion, el autor del presente trabajo ha tenido como objetivo
demostrar que la tokenizacion de activos hoteleros mediante tecnologia Blockchain no es
solo una tendencia emergente, sino una transformacion estructural que tiene el potencial
de redefinir la forma en que se financian, gestionan y gobiernan los proyectos hoteleros.

Atendiendo a que la tokenizacion permite fraccionar la propiedad de un hotel en activos
digitales que pueden intercambiarse globalmente, esto abre la inversién a pequefios y
medianos inversores, mejora la transparencia, reduce costes operativos y facilita la
automatizacion de procesos mediante contratos inteligentes. Ademas, se ha observado
que esta tecnologia se puede aplicar no solo a un establecimiento hotelero, sino también
a experiencias turisticas, membresias, sostenibilidad y gobernanza participativa a través
de DAOs. En otras palabras, no estamos ante una simple herramienta financiera, sino ante
un nuevo paradigma de gestion hotelera mas descentralizada, eficiente y alineada con el
turismo sostenible.

Ahora bien, esta innovacidon también enfrenta importantes desafios. A lo largo del estudio
se han identificado limitaciones técnicas (como la interoperabilidad entre plataformas),
incertidumbres legales, y sobre todo, una gran brecha de conocimiento en el sector,
especialmente en las pequefias y medianas empresas. Por eso, no basta con la tecnologia,
es imprescindible formar a los equipos humanos, adaptar los marcos regulatorios y
acompaiar el proceso de adopcidn con investigacion y casos practicos reales.

Precisamente por eso, se propone como futuras lineas de investigacion el andlisis de
modelos de negocio hoteleros basados en tokenizacion en destinos emergentes, la
evaluacion de tokens verdes aplicados al turismo regenerativo, o el estudio del
comportamiento del consumidor ante estos nuevos mecanismos de inversion y consumo
turistico.

En definitiva, esta tesis sostiene que la tokenizacién no es una moda pasajera. Es una

herramienta poderosa que, si se gestiona con vision, ética y sostenibilidad, puede ayudar
a construir un sector hotelero mas inclusivo, transparente, innovador y resiliente
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