FARO ECONOMICO MERITOCRATICO

Secreto 3 — Arquitectura Digital del Valor

Tokenizacion inmobiliaria - SPV - Qué cotiza en bolsa y qué no

1. Qué es en la préctica

Tokenizar un inmueble no significa que el registro de la propiedad del pais pase a la blockchain. Significa: se crea un vehiculo legal (casi
siempre un SPV); ese SPV es el duefio legal del inmueble; se emiten tokens que representan derechos sobre el SPV (participacion, rentas,
derechos econdmicos); el token se transfiere en una blockchain segun las reglas del contrato.

El titulo de la casa sigue en el registro tradicional a nombre del SPV. El token es la capa digital del derecho econdmico/participativo.

2. Estructuratipica

Inmueble - SPV (duefio legal) — Tokens (derechos sobre el SPV) - Inversores (billeteras)

Por qué se usa SPV
« Aisla el riesgo del inmueble del resto del emisor
« Facilita emitir participaciones sin reescribir el catastro cada vez
» Permite gobernanza y distribucién de rentas por contrato
« Encaja mejor con regulacién de valores / ofertas privadas

En casi todas las jurisdicciones, transferir el token no transfiere automaticamente el titulo registral del inmueble. Transfiere el derecho sobre el
vehiculo que si es duefio.

3. Qué puede representar el token

Participacion en el SPV Eres socio/miembro del vehiculo duefio
Derecho a rentas Cobras flujo (alquiler) sin ser titular registral
Deuda / nota Prestaste al SPV; cobras interés y principal
Utilidad / acceso Menos frecuente en inmobiliario serio

Si el marketing dice “eres duefio del edificio” y la estructura es solo derecho econémico sobre un SPV, hay que leer la letra.

4. Beneficios y riesgos
Beneficios (bien hecho): fraccionamiento, transferencia mas &gil del derecho, distribucion automatica de rentas, posible mercado
secundario, transparencia del registro de titulares del token.
Riesgos especificos:
« Derecho legal opaco (qué posees si hay embargo o quiebra del SPV)
« Custodia y gestion del edificio (quién opera, cobra, repara)
« Liquidez ilusoria (fraccionar # poder vender sin descuento)
« Valoracion del token vs valor del inmueble
* Regulacion (el token suele ser un valor / security)
« Riesgo del sponsor y de multiples jurisdicciones

5. SPV vs bolsa: qué cotizay qué no

El SPV del inmueble casi nunca cotiza en NYSE o Nasdaq como “el ticker del edificio”. Es un vehiculo privado cuya participacion se digitaliza
en tokens.

Qué ¢Cotiza en bolsa? Qué compras

SPV de un inmueble tokenizado Casi nunca Derecho/token sobre ese vehiculo privado
Tokens del SPV Plataformas/ATS/blockchain Participacién econémica en ese SPV
Empresa de infraestructura (ej. Securitize) Si, si esté listada Acciones de quien opera la tokenizaciéon
Fondo tokenizado tipo BUIDL El fondo es producto; el gestor si Exposicion al producto o al gestor

cotiza

6. Lo que si puede cotizar: infraestructura

Securitize (SECZ) cotiza y ademas tokeniz6 su propia accién comdn (misma acciéon de la companiia, registro también on-chain). tZERO ha
anunciado planes de salida a bolsa. Gestores como BlackRock ya cotizan y usan tokenizacién como producto (BUIDL). Aqui si hay stock de
bolsa: compras la empresa de la tuberia, no el SPV de un apartamento.

7. Criterio practico (inmobiliario)
1. ¢ Qué derecho exacto? ¢ Equity del SPV, solo rentas, deuda?
2. ¢ Quién tiene la escritura y quién gestiona el edificio?
3. ¢ Qué ley? Pais del inmueble + pais del SPV + reglas del token



4. ¢ Hay compradores reales del token o solo emision?
5. ¢ Quién puede pausar, congelar o cambiar las reglas?

8. Lectura Faro

La tokenizacion inmobiliaria no reemplaza el catastro ni la notaria. Afiade una capa de representacion y transferencia de derechos
econdmicos sobre un vehiculo que si es duefio. Gana quien tiene inmuebles con titulo limpio, estructura el SPV con ley clara,
distribuye rentas de forma confiable y encuentra demanda real. Pierde quien vende “propiedad del edificio” cuando solo vende un
derecho opaco, o quien confunde el token del SPV con una accién de bolsa del inmueble.
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