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Naturaleza juridica de las
monedas digitales y tokens

En este articulo nos proponemos buscar alguna linea de
pensamiento en orden a establecer o por lo menos inten-
tarlo, qué cosa es desde un punto de vista juridico un
bitcoin o un tokens, es decir cudl es su naturaleza juridica.

f Por Ruben R. Morcecian
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icha labor no es un asunto
D baladi ni insustancial, por el

contrario, son muchos los efec-
tos y problemas juridicos que se
pueden derivar de la creacion, utiliza-
cion y trasferencia de dichas cosas y
empezar a encorsetar el fendmeno
dentro de una categoria juridica es una
labor impostergable.

El uso de las tecnologias como medio
de transformacion de los servicios
financieros y de los medios de pagos o
cancelacion de obligaciones o, por qué
no, como medio de reserva de valor, se
viene dando paulatinamente desde
hace ya varios anos, pero su utilizacion
explotod en la pandemiay la postpande-
mia, ello quizas como consecuencia de
un fendmeno mayor que fue la digitali-
zacion de la vida: educacion, trabajo,
servicios, comunicacion, compras Yy
pagos, todo se hizo digital y lo digital
irrumpio casi con fuerza y sin pedir per-
mMiso en las vidas de los ciudadanos, los
cuales podian estar o no preparados,
pero eso es otra historia que no se
vincula con el tema en analisis (¢0 si?
¢Qué sucede con el sujeto poco aveza-
do que se ve envuelto en negocios digi-
tales aun sin quererlo?).

La actividad bancaria, financiera vy
comercial siempre se desarrolld en un
entorno de atencion presencial, perso-
nalizada y con alto grado de materiali-
dad de las relaciones, de la documenta-
cion, de los pagos y en definitiva de la
informacion. En este nuevo escenario,

producto de la situacion de salud pubili-
ca conocida, las entidades financieras
han tenido que disehar alternativas y
canales de comunicacion electréonicos
qgue impusieron a sus clientes para el
desarrollo de las relaciones con la insti-
tucion. Todo un entorno de atencion
despersonalizada, con informacion
contractual y control de la misma, des-
materializado y por ello altamente difu-
minado.

El uso de las tecnologias
como medio de
transformacion de los
servicios financieros

y de los medios de
0agos o cancelacion de
obligaciones se viene
dando paulatinamente
desde hace varios anos,
pero su utilizacion
explotd en la pandemia

En este escenario aparecen con mucha
fuerza las billeteras electronicas, las
fintech, las aplicaciones de pagos y
transferencias de dinero, muchas de
ellas de las propias entidades bancarias
pero otras de prestadores no bancarios.
También tomd mas fuerza un sistema o
cosa o bien o valor,denominado mone-
das digitales. La mas famosa de ellas, el
bitcoin, es la moneda digital que en
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pocos anos pasd de valer muy pocos
dodlares a miles de ddlares. Y mas aun, la
tecnologia blokchain en la que se basa
el bitcoin, tiene el potencial de cobijar
muchos mas desarrollos, y de hecho se
han desarrollado decenas de mo
nedas digitales y otros instrumentos
como los tokens, instrumentos funda-
mentales para la utilizacion de las diver-
sas formas de pagos por aplicaciones u
otras plataformas.

La actividad financiera y bancaria, por
la funcion que desempefa en la econo-
mia y en el ambito social, ha sido siem-
pre merecedora de especial atencion y
regulacion.

Dice Garrigues' que el Derecho Banca-
rio se presenta en un doble aspecto:
normas que afectan a la institucion
bancariay normas que afectan a la acti-
vidad misma que el banco desarrolla. Al
primer aspecto, regido predominante-
mente por normas de derecho publico
administrativo, corresponde el estudio
del concepto juridico de bancoy el gjer-
cicio de la profesién de banquero? El
segundo aspecto, regido en su mayor
parte por normas de derecho privado,
se refiere a las operaciones bancarias
traducidas en contratos entre el banco
Y Sus clientes.

La tecnologia blokchain en la que se

1- Garrigues, Joaquin, Contratos bancarios, segunda edicién, Madrid, 1965, pagina 4

2 - Nuestra C.S.N. ha resuelto que las relaciones entre el Banco Central
y las entidades financieras estan regidas por el derecho administrativo.

basa el bitcoin, tiene el potencial de
cobijar muchos mas desarrollos, y de
hecho se han desarrollado decenas de
monedas digitales y otros instrumen-
tos como los tokens, instrumentos fun-
damentales para la utilizacion de las
diversas formas de pagos por aplicacio-
nes u otras plataformas El caracter de
intermediacion en el dinero publico,
hizo que esas regulaciones vayan
desde el derecho bancario administra-
tivo hacia el derecho bancario contrac-
tual, con especial incidencia en la con-
tratacidon con consumidores, realidad
esta que llevd a sostener que existe un
derecho bancario institucional y un
derecho bancario contractual®, discipli-
nas que si bien reconocen distintos
planos de regulacion, se complemen-
tan bajo la comun denominacion de
derecho bancario.

Asi la bancaria contemporanea se
encuentra fiscalizada por organismos
publicos con competencia administra-
tiva, en Argentina el Banco Central es el
organismo encargado exclusivamente
de regular la politica monetaria y por
tanto actua como érgano de contralor
de todas las actividades bancarias y
financieras.

En este marco, la moneda en Argentina
solo puede ser acufiada por el Estado,
conforme la Constitucion Nacional, en
el articulo 75 inciso 11 (ex 67 inc. 10) esta-
blece que: Corresponde al Congreso:
..Hacer sellar moneda, fijar su valor, y a
su vez es el Banco Oficial quien tiene a

3 - Embid Irujo, José Miguel, en Prélogo a la obra de Maria del Mar Andreu Marti,
La proteccion del Cliente Bancario. Ed. Tecnos, Madrid, pagina 13.
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su cargo la regulacion de la emision de
dicha moneda.

La tecnologia blokchain
en la que se basa

el bitcoin, tiene el
potencial de cobijar
mMuchos Mmas
desarrollos, y de hecho
se han desarrollado
decenas de monedas
digitalesy otros
INnstrumentos como los
tokens, instrumentos
fundamentales para la
utilizacion de las
diversas formas de
0agos por aplicaciones
u otras plataformas

Ese derecho bancario administrativo
regulatorio de la actividad resulta de
obligada consideracion en el tema en
tratamiento porque de él se desprende
quién regula el sistema monetario y
como y de qué formas se regulan los
mecanimos de intermediacion de
dinero, de adquisicion y venta de valo-
res negociables y los medios de pagos,
Yy precisamente los instrumentos digi-
tales por ahora escapan a esa regula-
cion monetaria y de la actividad.

Ahora bien, siendo que estos bienes o
instrumentos digitales no se encuen-
tran regulados, ;cual es el motivo de su
éxito? En materia monetaria y financie-
ra un elemento fundamental es el referi-
do a la buena fe y la confianza reciproca
que debe existir entre los contratantes.

Naturalmente que todos los contratos
estan regidos por el principio de la
buena fe, se encuentren o Nno norma-
dos en el derecho positivo respectivo:
pero es indudable, como lo senala
Garrigues, que conforme a los usos “el
contrato bancario sea, en mayor
medida que ningun otro, un contrato
de buena fe, basado en la reciproca
confianza™, sefialando ademas que
ello obliga a los bancos a conducirse
con la maxima diligencia y con exquisi-
ta buenafe.Y decimos que todo cuanto
se pueda decir de los bancos es aplica-
ble a otros sistemas de intermediacion
de dinero o de pagos.

La confianza hace al correcto funciona-
miento del sistema financiero del pais,
constituyéndose en la piedra angular
sobre la que se fundamentan los insti-
tutos de este derecho bancario y cuya
pérdida ha implicado tantos desvelos a
la autoridad de contralor, en busqueda
de su restauracion®. Y precisamente los
instrumentos objeto de este estudio,
cimentan su éxito y su valor en la con-
finza que el usuario deposita en ellos,
confianza en un sistema que permite
representar valor en un conjunto de
datos y algoritmos que conforman una

4 - Garrigues, Joaquin. Op. cit., pagina 44.
5 - Bonfanti, Mario. Contratos Bancarios. Ed., Abeledo-Perrot, pagina 34.
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blokchain y partir de ella el desarrollo
de los instrumentos, es decir que esa
confianza difiere de la depositada en
el sistema bancario por cuanto este
cuenta con una regulacion y control
estatal que marcan el pulso a esa con-
fianza, todo lo cual no existe en los
entornos digitales referidos, no obs-
tante, lo cual el usuario, como ya se
dijo, confia en el sistema y es esa con-
fianza lo que los ha elevado a la cate-
goria de instrumentos de valor de alta
consideracion.

En el mercado financiero bancarizado
o fuera de él, coexisten estos instru-
mentos digitales llamados tokens y las

monedas digitales o criptoactivos, pero
por lo acotado de este trabajo, es nece-
sario delimitar el contenido de la inves-
tigacion, por lo que no abordaremos
cuestiones técnicas telematicas o crip-
tograficas, sino qQque someramente
distinguiremos los conceptos para abo-
carnos a su posible encuadre juridico.

Sin entrar en conceptos técnicos espe-
cificos, podriamos decir que un tokens
es una ficha u objeto digital que repre-
senta un activo, derecho o un crédito y
que existe como anotacion digital en
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una base de datos o cuenta dentro del
complejo sistema de blokchain, resul-
tando su titularidad de la referencia
registral digital.

Un tokens es una ficha
u objeto digital que
representa un activo,
derecho o un crédito
y que existe como
anotacion digital en
una base de datos

O cuenta dentro del

complejo sistema de
blokchain

Hoy se afirma que cualquier derecho
puede ser incorporado y representado
en medios digitales, sea dinero, dere-
chos sobre mercaderias o derechos
sobre inmuebles, todo puede ser repre-
sentado en blokchain y en un tokens.

A su vez una moneda digital constituye
un sistema encadenado de codigos de
algoritmos a partir de su generacion
mediante la utilizacion de programas
gue se incorporan digitalmente a partir
de los usuarios del sistema, que son
llamados “mineros”, quienes utilizando
sofisticados  equipos  informaticos
resuelven problemas criptograficos
que posibilitan la confirmacion de las
transacciones que se realizan en la red
(y a partir de ahi cualquiera puede

obtener bitcoins) de modo tal que
cuanto mas se trabaja como minero
mas problemas se podran resolver y
mas chances de obtener bitcoins hay.
Igual técnica utilizan otras monedas
digitales.

Podriamos decir que estos objetos o
sistemas, en realidad son cosas por
cuanto son susceptibles de apropia-
cion, pueden transmitirse, y ademas
reconocen un valor, pero nos parece
muy acertada la definicion que de
bitcoin da el grupo de estudios de
Abanlex, es una definicion que segun
ellos mismos dicen es fruto de un
trabajo conjunto de Alberto Gomez
Toribio (informatico), Ignacio Goma
Lanzén (notario) y Pablo Fernandez
Burgueno (abogado): “Un bitcoin es un
bien patrimonial inmaterial ‘documen-
to electrénico’, objeto de derecho real,
en forma de unidad de cuenta, definida
mediante la tecnologia informatica y
criptografica denominada ‘Bitcoin’,que
permite ser utilizada como contrapres-
tacion en transacciones de todo tipo.
Dichas unidades de cuenta son irrepeti-
bles, no son susceptibles de copia y no
necesitan intermediarios para su uso y
disposicion. Esas unidades de cuenta
son de naturaleza virtual y se gestionan
mediante procedimientos informaticos
y a través de ciertas claves publicas y
privadas, que permiten la transmision de
dichos bitcoins entre cuentas abiertas”.

También se lo ha definido como un
bien patrimonial, privado, incorporal,
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digital, en forma de unidad de cuentay
creado mediante un sistema informati-
co utilizado como medida comun de
valor por acuerdo de los usuarios del
sistema.

En Argentina la Unidad de Informacion
Financiera (UIF) definid a la “moneda
virtual” en la Resolucién UIF 300/2014
qgue la refiere como la representacion
digital de valor que puede ser objeto de
comercio digital y cuyas funciones son
la de constituir un medio de intercam-
bio, y/o una unidad de cuenta, y/o una
reserva de valor, pero que no tienen
curso legal, ni se emiten, ni se encuen-
tran garantizadas por ningun pais o
jurisdiccion.

No hay duda que para la legislacion
argentina un bitcoin o un token son
bienes. En efecto, el art. 16 del CCCN
establece que los derechos recaen
sobre bienes susceptibles de valor eco-
nomico y que los bienes materiales se
llaman cosas y que las disposiciones
sobre cosas se aplican a la energia y a
las fuerzas naturales susceptibles de ser
puestas al servicio del hombre, de
donde sin mucho esfuerzo podemos
concluir que estos procesos digitales
que conforman un conjunto de cddigos
son bienes de valor econdmico y
pueden entonces aplicarseles las dispo-
siciones sobre las cosas.

Si es asi entonces los tokens y las llama-
das monedas digitales son cosas mue-
bles, consumibles, representan un
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valor, pueden ser divisibles y son cosas
gue estan en comercio (el art. 234 no las
incluye como fuera del comercio).

Claramente no son moneda , tanto por
la clara norma constitucional hasta las
propias reglamentaciones y leyes que
rigen la actividad del Banco Central
Argentino, ello por cuanto el token o la
moneda digital (un bitcoin por ejem-
plo) no son emitidos por el Estado y por
Mas que pueda argumentarse su masi-
vidad en las operaciones o en la acepta-
cion publica, el hecho que solo el
Estado nacional puede acunar moneda
obtura cualquier intento de asimilar el
valor digital a una moneda, a no ser,
claro esta, que se convogue una asam-
blea constituyente y se reforme la Cons-
titucion o bien el propio Banco Central
desarrolle su propia moneda digital.
¢Qué es entonces un activo digital de
estas caracteristicas? Pues se ha dicho
gue es un valor, que son anotaciones,
gue son meros problemas matemati-
cos que conforman un sistema, pero
todos esos conceptos denotan el feno-
meno pero no lo encuadran en una
categoria juridica.

Por ello nuestra posicion consiste en
gue a partir de la condicion de cosa o
bien de estos instrumentos o sistemas,
y poniendo el acento en tres aspectos
gue definirian su encuadramiento, esto
es: 1) la incorporacion de un valor; 2) su
transmisibilidad y 3) su comercializa-
cion, es claro que la uUnica figura legal
actual bajo la que pueden funcionar

estos instrumentos es la del titulo valor
impropio.

Como anotacion electronica el activo
digital puede asimilarse la registracion
de un titulo valor, de mismo modo por
su transmisibilidad. Ahora bien, sabido
es que los titulos valores se transmiten
por las reglas del endoso o de la cesion
ordinaria,y que todo titulo valor recono-
ce a su portador un derecho auténomo.
¢ Abastecen estos items un token o un
bitcoin? Ciertamente que no, pero si lo
hacen respecto del titulo valor impro-
pio (art. 1835 CCCN), es decir aquellos
documentos que permiten identificar
a quien tiene derecho a exigir la presta-
cion que representan y que pueden
circular sin la observancia de las reglas
de la cesion. Tal creemos que es el fun-
cionamiento de estos activos digitales,
son anotaciones digitales en registros
digitales que incorporan valor, que per-
miten identificar a quien tiene el dere-
cho sobre ellos precisamente por
efecto de cada registracion en la blok-
chain y que pueden transmitirse sin
observar las reglas de la cesion.
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