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RESUMEN

Ecuador sigue de lejos la tendencia de invertir en activos pocos
convencionales en comparacion al resto del mundo. Estas modernas alternativas
de inversion, como los NFTs, buscan ajustarse a los distintos perfiles y montos de
inversion. Por ello, este estudio busca evaluar el ecosistema y funcionamiento de
los NFT para su posible incorporacion en un portafolio de inversion en el Ecuador.
De esta manera, se desee validar el proceso de compraventa de los NFT y
determinar la posicion que deberia tener el NFT en un portafolio de inversién
ecuatoriano. Esta investigacion de caracter exploratoria aplic6 una metodologia
multi-método cualitativa con corte transversal simple. Ademas, se validé por medio
de entrevistas a expertos los resultados tentativos de la investigacion documental.
Se obtuvo que el proceso de compraventa es: (a) compra de criptomonedas, (b)
creacion de billetera virtual, (c) seleccion de NFT, (d) compra o realizacion de una
oferta, (e) listado de NFT vy (f) venta de criptomonedas. Para incluir los NFTs en un
portafolio de inversion estos deben estar ubicados en la parte riesgosa de
criptoactivos donde la mayor parte de la inversion debe estar destinada en
criptomonedas y luego el porcentaje restante en NFTs. Estos tienen mayor validez
a mediano-largo plazo y se puede adquirir proyectos con gran potencial de
crecimiento con USD 50. Finalmente, se proponen recomendaciones para que
exista una mayor acogida de los NFTs y, en consecuencia, se incentive y fomente

la cultura de inversion en la sociedad ecuatoriana.

Palabras Claves: NFT, criptoactivos, inversion, portafolio de inversion, Ecuador



ABSTRACT

Ecuador follows by far the trend of investing in unconventional assets
compared to the rest of the world. These modern investment alternatives, such as
NFTs, seek to adjust to different investment profiles and amounts. Therefore, this
study seeks to evaluate the ecosystem and operation of NFTs for their possible
incorporation into an investment portfolio in Ecuador. In this way, it is desired to
validate the NFT buying and selling process and determine the position that the NFT
should have in an Ecuadorian investment portfolio. This exploratory research applied
a multi-method qualitative methodology with a simple cross-section. In addition, the
tentative results of the documentary research were validated through interviews with
experts. It was found that the buying and selling process is: (a) buying
cryptocurrencies, (b) creating virtual wallet, (c) choosing NFT, (d) buying or making
an offer, (e) listing NFT and (f) selling cryptocurrencies. To include NFTs in an
investment portfolio, they must be located in the risky part of crypto assets where
most of the investment must be allocated in cryptocurrencies and then the remaining
percentage in NFTs. These have greater validity in the medium-long term and
projects with great growth potential can be acquired with USD 50. Finally,
recommendations are proposed so that there is a greater acceptance of NFTs and,
consequently, the investment culture is encouraged and promoted. in Ecuadorian

society.

Keywords: NFT, crypto assets, investment, investment portfolio, Ecuador
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CAPITULO 1
1. INTRODUCCION

En los dltimos afios en el mercado internacional, la tendencia de incluir
activos pocos convencionales en los portafolios de inversion ha acelerado, como
por ejemplo las criptomonedas o NFTs (Fang F. et al., 2022). Las criptomonedas
son un subconjunto de las monedas digitales, las cuales no son emitidas por los
bancos centrales ni necesariamente respaldadas en la moneda nacional. La emisién
de estas monedas es descentralizada. Por ejemplo, el Bitcoin, una de las
criptomonedas mas conocidas, es emitida por los propios usuarios y no por los
gobiernos centralizados, utilizando un algoritmo criptografico mediante un proceso
denominado mineria de Bitcoins (Albuquerque B. et al, 2015).

Para el 12 de agosto de 2022, la capitalizacion del mercado de
criptomonedas es de alrededor 1,114 billones de délares?, como se puede observar
en la Figura 1.1 (linea azul). Este valor es incluso supera al PIB de México, el cual
se encontraba en 1,076 billones de ddlares en el 2020. Mientras que el volumen del
mercado de criptomonedas es de 110 mil millones délares (barras verdes o rojas).

Crypto Total Market Cap, S- 1M - CRYPTOCAP - TradingView ® =  1.114T +54.573B (+5.15%) —

(1114147866635 | 0 [ 1114147866639 |
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Figura 1.1 Capitalizacion total y el volumen del mercado de criptomonedas, USD

1 El eje de la Figura 2 se encuentra en inglés, por lo que 500B son 500 Billion, lo cual en espafiol son 500 mil
millones. De igual manera, 1T es 1 Trillion, lo cual en espafiol es 1 Billén (1.000.000.000.000).
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Como se puede observar, las criptomonedas han experimentado varios
picos. El primero en el afio 2018, luego a partir de la pandemia las criptomonedas
habian incrementado exponencialmente su valor hasta Abril del 2021 con un total
de capitalizacion de 2,153 billones de ddlares aproximadamente. A partir de ese
momento, ha habido un momento de gran volatilidad donde se ha alcanzado el
maximo histérico de 2,624 billones de délares, sin embargo, en los ultimos dos
meses se ha experimentado una caida importante hasta llegar a los niveles
actuales.

De hecho, en el mes de enero del 2021, la gran compafia de automoviles
eléctricos Tesla invirtid 1,5 mil millones de ddlares en Bitcoins. Lo cual, en dicho
momento hizo elevar el precio del Bitcoin a su maximo histérico a mas de 43 mil
dolares cada moneda. Consecuentemente, criptomonedas como Ethereum y XRP
que normalmente se correlacionan positivamente con el Bitcoin, presentaron
incrementos en su valor de 5% y 4%, respectivamente (Forbes, 2021).

En paralelo, Elon Musk, presidente ejecutivo de Tesla, habia anunciado que
pronto se podria comprar los vehiculos Tesla con dicha criptomoneda. Sin embargo,
en el mes de mayo de ese mismo afo, Musk anunci6 via Twitter que Tesla ya no
aceptara el Bitcoin como método de pago de los vehiculos debido a un supuesto
gran impacto ambiental generado por minar las criptomonedas. Este hecho
desencadend una caida del 10% del valor de Bitcoin, y posteriormente continué
cayendo aun mas (BBC News, 2021).

Segun Gomez J. (2021) cada vez es mas recurrente que establecimientos
como tiendas digitales o restaurantes estén dispuestos a recibir las criptomonedas
como medio de pago. Cabe mencionar que estas actividades son totalmente
legales, a menos que los gobiernos prohiban la compra y venta con criptomonedas
como es el caso de Tailandia (Asia Nikkei, 2022).

Por otra parte, hay otro tipo de activo poco convencional que puede ser
comprado con criptomonedas y que ha adquirido gran popularidad desde el 2021.
El total de ventas diarias en promedio de este activo aument6 de 183 mil dblares en
el 2020 hasta llegar a 38 millones de doélares en el 2021 (Pinto-Gutiérrez C. et al,

2022). Estos activos son los NFTs, y tal ha sido el impacto que ha causado en las



redes sociales, que NFT ha sido seleccionada como “Palabra del Afo” por Collins
Dictionary en 2021, incluso por encima de palabras como cripto 0 metaverso, que
también fueron bastante populares en el afio. Incluso celebridades se han unido a
la tendencia de adquirir NFTs. Por nombrar algunos, Justin Bieber actualmente
posee el Bored Ape #3001 y Paris Hilton el #1294, de la coleccién Bored Ape Yatch
Club (BAYC) y se muestran en la Figura 1.2.

Figura 1.2 Bored Ape #3001 y el #1294 adquiridos por Justin Bieber y Paris Hilton,
respectivamente.

1.1 Descripcién del problema

Ecuador sigue de lejos la tendencia de invertir en activos pocos
convencionales en comparacion al resto del mundo. Segun la Mutualista Pichincha,
las principales alternativas para invertir en el Ecuador son la inversion en patrimonio
y la inversién en instrumentos financieros. Entre la inversién en patrimonio se
encuentra la adquisicion de vehiculos, terrenos o viviendas, mientras que la compra
de acciones, dividendos y certificados de aportacion pertenecen a la inversion en
instrumentos financieros (Notimundo, 2016).

Por el contrario, en el panorama internacional existe una creciente tendencia
de considerar invertir en criptomonedas o NFTs, y el Ecuador no es ajeno a dicha
tendencia. Para lo cual la presente investigacién busca responder las siguientes
preguntas: (a) ¢cual es el proceso de compraventa de NFTs en el Ecuador? (b)

¢cudles son las caracteristicas de los NFTs a considerar al momento de invertir?



1.2 Justificacion del problema

Es poco comun realizar inversiones modernas de acuerdo a la tendencia
internacional porque los ecuatorianos se enfocan en invertir en activos tradicionales.
Ademas, debido a la baja tasa de inversion en el Ecuador este estudio busca
proveer mayor informacién acerca de populares, novedosas y no tradicionales
alternativas de inversion como es el caso de los NFTs.

Estas modernas alternativas de inversion buscan ajustarse a los distintos
perfiles y montos de inversion. Asi, los inversionistas mas pequefios encuentran
pocas barreras de inversién, a diferencia de alternativas de inversion mas
tradicionales con altos costos u horizontes temporales muy lejanos. En
consecuencia, se incentiva y fomenta la cultura de inversion en la sociedad
ecuatoriana. Para ello, se busca evaluar el ecosistema y funcionamiento de los
NFTs para su posible incorporacion en un portafolio de inversién en el Ecuador. De
modo que, los inversores pueden tomar la decision de invertir bajo un menor nivel
de incertidumbre.

1.3 Objetivos

1.3.1 Objetivo general

Evaluar el ecosistema y funcionamiento de los NFT para su posible incorporacion

en un portafolio de inversién en el Ecuador.

1.3.2 Objetivos especificos

1. Realizar la investigacion exploratoria y revision de antecedentes, literatura, y
aspectos legales.

2. Validar el proceso de operacion de NFT como alternativa de inversién en el
mercado por medio de técnicas cualitativas.

3. Determinar la posicion que deberia tener el NFT en un portafolio de inversion

ecuatoriano.



1.4 Marco referencial

1.41 NFT

Los Tokens No Fungibles o mejor conocidos como NFT (del inglés Non
Fungible Tokens) son activos digitales que representan objetos como piezas de arte,
coleccionables, items de videojuegos, entre muchos otros, y se encuentran
almacenados en una cadena de blogues o blockchain (Nadini M. et al, 2021).
Algunos ejemplos de NFTs son Human One, una pieza de arte digital creada por el
artista Beeple que fue vendida por 29 millones de ddlares y se muestra en la Figura
1.3, o el First Tweet por el CEO de Twitter Jack Dorsey que fue vendido por 2,9

millones de délares.

Figura 1.3 Human One, NFT creado por el artista Beeple (Hypebeast, 2021)

Nota: El NFT cuenta la historia del viaje del primer humano nacido en el metaverso. Esta obra de 16K de
definicion es la primera que cambia dinAmicamente de acuerdo a la hora del dia real (HUMAN ONE, 2021).
Para ver videos del NFT y mayor informacién visitar: https://human-one.xyz/

La blockchain en la que se almacenan los NFTs es utilizada para demostrar
quién es el propietario de dicho activo Unico. En la Figura 1.4 se demuestra que el
Bored Ape #3001 que se encuentra en el marketplace OpenSea pertenece a la
cuenta denominada JustinBieberNFTS, la cual se encuentra encerrada en rojo. Es

en este ultimo detalle donde se encuentra la principal diferencia con las
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https://human-one.xyz/

9 OpenSea  Q search items, collections, and accounts Explore  Stats  Resources  Create ® @
& ¥ 520 Q) Bored Ape Yacht Club ¢ c B <

#3001

Owned by JustinBieberNFTS )@ 9.6K views @ 820 favorites

Best offer

4 78 (s147.05106)

@ Make offer

A/ Price History ~

All time avg. price

All time 250,12

Figura 1.4 Bored Ape #3001 en el marketplace OpenSea.

criptomonedas. Los NFTs son no fungibles, es decir, que no son intercambiables
porque cada NFT es Unico. Es esta unicidad que hace que las personas deseen
adquirir la propiedad de un NFT, y en consecuencia, el precio del mismo fluctia. Por
otra parte, las criptomonedas son fungibles. Si en punto determinado del tiempo se
toma dos Bitcoins por ejemplo, estas dos criptomonedas valdran exactamente lo
mismo porque son idénticas (Pinto-Gutiérrez C. et al, 2022).

Ademas, los NFTs utilizan una tecnologia llamada contrato inteligente (smart
contract), en la que el artista creador del NFT gana una comisién por cada venta
realizada de su NFT (Pinto-Gutiérrez C. et al, 2022). Los NFTs disponen de una
gran trazabilidad gracias a la blockchain. Esto significa que se puede saber cada
una de las transacciones que se han realizado con dicho NFT, desde el momento
de su creacion o minting, hasta quien es el actual duefio del NFT. También, se
pueden conocer las fechas, los precios, y demas informacion debido a que esta es
de caracter publico. Este se puede evidencia en la Figura 1.5, donde se muestra
que el Bored Ape #3001 fue creado hace aproximadamente un afo, luego fue
vendido por 0.24 ETH y transferido a la cuenta VibesMuseum, para finalmente ser
vendido por 500 ETH y transferido a la cuenta JustinBieberNFTS, el cual es su

actual duefo.



e OpenSeda Q_ search items, collections, and accounts Explore Stats Resources Create ® @

Filter ~

| Sales X || Transfers X Clear All

Event Price From To Date

& Transter VibesMuseumn JustinBieberNFTS 6 months ago [

! Sale 4 500 VibesMuseum JustinBieberNFTS 6 months ago [
& Transfer Weatherspoone VibesMuseum ayearago [4
! Sale 4024 Weatherspoone VibesMuseum ayear ago Z
4+, Minted NullAddress Weatherspoone ayear ago [4

+ P!

3 More From This Collection A

Figura 1.5 Transferencias y ventas realizadas del Bored Ape #3001

1.4.2 Historia

La historia de los NFTs se remonta hace mas de 600 afios en una pequefa
isla de Micronesia, llamada Yap. En esta se usaba una especie de moneda llamada
Rai, que tenian la forma de disco con un agujero en el medio. Estas monedas tenian
un tamafio entre los 30 cm y los 4 metros de didmetro y con un peso de 4 toneladas,
como se puede visualizar en la Figura 1.6. Estas fueron usadas inicialmente por

personas ricas para poder mostrar su status a todo el pueblo.

Figura 1.6 Arquedlogo Scott Fitzpatrick con una piedra Rai (Dockrill, 2019)

Sin embargo, gracias a la llegada de los europeos, estos tuvieron
herramientas de hierro que les permitié picar mas piedras y de mayor tamafio. Lo

cual ocasion6 una inflacibon masiva de Rai haciéndolas objetos mas comunes
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(Holovsky, 2022). Para evitar que todas las piedras pierdan su valor, la poblacion
empezd a llevar un sistema de registro contable publico, donde de manera
transparente y segura se dejaba en constancia quiénes han sido sus duefios
anteriores, su valor monetario, tamafio, peso y composicién (Dockrill, 2019).

Gracias a este sistema pudieron darles mas valor a unas que a otras, ya que
se sabia si una piedra habia pertenecido a alguien importante, un guerrero, si esta
tenia una buena anécdota de su pasado, ya sea que alguien muriese en su
construccion o si su transporte fue llevado a cabo por navegante importante, o si
simplemente era una piedra muy antigua, etc.

Asi, algunas de estas piedras dejan de ser bienes comunes que son
facilmente intercambiables, y se convierten en piedras Unicas y no fungibles cuyo
valor no estaba dado por el material de las mismas. Este sistema que usaban hace
referencia al uso actual de Blockchain, donde a través de un registro en la nube se
tiene almacenado todo el historial de un NFT. Ademas, los NFTs que han sido
creados por artistas famosos 0 que tengan caracteristicas o historias interesantes
tienen mas valor que otros, similar a las Rai.

Cabe resaltar que estos discos de piedra al ser tan pesados se tenian que
colocar un unico lugar, donde ya no podria ser movido, por lo que muchas personas
gue compraban estas piedras, muchas veces ni siquiera veian la piedra que
compraban, pero sabian que era suya y quedaba registrado. Asi, al hacerse duefio
de determinada piedra famosa, esto traia consigo cierto status y posicion social.
Esta es otra similitud a los NFT, ya que al no ser un activo fisico, que esta
almacenado en la nube, el Unico respaldo de que tienes un NFT es el que queda

registrado en la blockchain (VisualEconomik, 2022).

1.4.3 NFT como parte de fondos de inversion

Existen varios fondos que estan constituidos en su totalidad por NFTs o
proyectos relacionados al NFT. Entre estos se encuentran Animoca Brands, AU21
Capital, Genesis Block Ventures, NGC Ventures, entre otros (PitchBook, 2022). El
fondo de NFTs de Wave Financial invierte el 70% en coleccionables como arte
digital y avatares. Y el 30% restante en infraestructura como blockchain vy

metaverso. Su gerente de activos digitales Matteo Dante Perruccio considera que



los NFTs se encuentran evolucionando en 3 etapas: coleccionables, metaverso y
finanzas descentralizadas (DeFi) (Wave Financial, 2022). Ademas, compara a la
evolucion de los NFTs con la evolucion de Internet comentando que una vez que la
gente entienda la utilidad de los NFTs, estos adquirirdn alin mas popularidad y valor
(Forbes, 2022).

El portafolio de inversion de Animoca Brands reporté 573 millones de dolares
en ganancia en el primer trimestre del 2022, en comparacion a los 148 millones
ganados en el cuarto semestre del 2021. Estas ganancias se deben Unicamente a
ventas de NFTs y demas tokens, pero también esta fondo invierte en criptomonedas
y el metaverso, haciendo que su portafolio esté valorado en mas de 1.500 millones
de ddlares (CoinDesk, 2022).

1.4.4 Analisis financiero de los NFTs

Los NFTs son activos dificiles de valorar (Pinto-Gutiérrez C. et al, 2022). Esto
se debe a que el mercado es especulativo, en donde las personas compran NFTs
creyendo que mas adelante otra persona querra comprarlo a mas dinero, pero sin
tener una base del porqué de dicho comportamiento. De hecho, Daniel Strachman,
socio de A&C Advisors, considera que los NFTs deben ser vistos como una
inversion que puede llegar a no tener valor alguno de un momento a otro debido a
la especulacion.

Asi, los NFTs entran en la categoria de activos de riesgo, que ocupan
determinado lugar en los portafolios de los distintos tipos de inversores (Likos P.,
2022). A su vez, la alta especulacién genera burbujas financieras como la que se
vio evidenciada en la caida en picada de los precios de los NFT (Vidal-Tomas D.,
2022). Este fenbmeno se muestra en la Figura 1.7.

Ademas, Strachman considera a los NFTs como commodities similar al oro,
plata o arte, debido a que es una parte iliquida del portafolio que se correlaciona
negativamente con otros mercados como el de los bonos o acciones, con la
diferencia que los NFTs cuentan con gran volatilidad (Likos P., 2022). Dando como
resultado oportunidades de inversion debido a su efecto de diversificacion (Ko H. et
al, 2022).



Hay NFTs que se compran y luego se venden rapidamente en un corto
periodo de tiempo, mientras que otros si pueden ser mantenidos por mas tiempo.
Asi, invertir en NFTs que puedan tener usos o aplicaciones en el futuro, puede ser
mejor para el largo plazo, afirma Nick Donaraski, CEO de la compafiia de blockchain
ORE System (Likos P., 2022).

T, _ -
Figura 1.7 Capitalizacion total del mercado de NFTs, (CoinMarketCap, 2022)

Por otra parte, existe una relacion positiva entre los precios de las
criptomonedas y el precio de los NFTs. A diferencia de los tokens de juegos
PlayToEarn y del Metaverso, los cuales no demuestran una correlacion significativa,
como menciona (Vidal-Tomas D., 2022), lo cual permite a los inversionistas
diversificar su portafolio de criptomonedas con estos tokens. De hecho, se afirma
gue el interés por las criptomonedas evocé en los altos precios de los NFT en el
2021, afirmando que el precio del Bitcoin de la semana previa influye en la atencién
recibida de los NFT de la semana en curso (Pinto-Gutiérrez C. et al, 2022).

Mientras que Chohan U. (2021) asegura que las fuerzas de la demanda de
NFT son la escasez de los NFTs y la disposicién de los compradores de comprar
un objeto Unico, Serada A. et al. (2020) aseguran que la escasez no es
necesariamente importante en los NFT; afiadiendo que lo que si es importante es
gue exista una cantidad necesaria de personas que deseen comprar los NFTs para

gue estos no se devalten, como se analizé en el juego blockchain CryptoKitties.
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Los NFTs afectan en mayor o menor medida al portafolio dependiendo de las
caracteristicas que tenga este. Segun Ko H. et al. (2022) los portafolios de tangencia
y los igualmente ponderados EW mejoran significativamente su rendimiento al
incluir una moderada cantidad de NFTs. Mientras que portafolios de minima
varianza o de ponderacion de mercado muestran cambios minimos en su
rendimiento, debido a que se incluyen pocos NFTs en el portafolio. Ademas, la
inclusion de bastantes NFTs en el portafolio de maximo rendimiento deteriora

profundamente el rendimiento del mismo.

1.5 Marco legal

En Ecuador, no existe una ley que regule la compra y venta de los NFT, ni
siquiera de las criptomonedas. En el 2018 el Banco Central del Ecuador (BCE)
establecio que el Bitcoin no es una moneda de curso legal en el Ecuador, por lo que
no debe ser usada como medio de pago de bienes y servicios, conforme a lo
establecido en el articulo 94 del Cédigo Organico Monetario y Financiero. Sin
embargo, la compra y venta de criptomonedas no esta prohibida, a pesar de que
estas no estén ni respaldadas, ni supervisadas ni reguladas por ninguna institucion
en el Ecuador.

En el presente afio, el BCE formulard un reglamento sobre el uso de las
criptomonedas en el Ecuador, segun una entrevista realizada al gerente del BCE
Guillermo Avellan (Bloomberg Linea, 2022). Ademas, Avellan afiade que a pesar de
gue la unica moneda de curso legal en el Ecuador es el dolar, no se puede obviar
todo el impacto que han tenido las criptomonedas en el mercado mundial. Por
ejemplo, el estado de Nueva York tiene un sistema denominado BitLicense, el cual
no solo permite la compra y venta de Bitcoins a empresas autorizadas, sino que
también responsabiliza a estas empresas en caso de fraude o estafa. Ademas, en
estados como California, Texas o paises como Brasil, la inversion en Bitcoin tiene
fines tributarios (Gallegos J., 2021).

Se puede evidenciar que el gobierno ecuatoriano si desea acoger la nueva
tendencia de las criptomonedas y desea regularlas con el fin de evitar abusos o

ilegalidades como el lavado de activos; a diferencia de paises como Tailandia que
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decidié prohibir el uso de las criptomonedas y sin llegar al otro extremo donde
paises como El Salvador considera al Bitcoin una moneda de curso legal.

La regulacion de las criptomonedas directamente afecta a los NFT debido a
gue normalmente estos activos son comercializados con criptomonedas, como se
menciond anteriormente. Si bien en la gran mayoria de los paises no esta prohibida
la compra y venta de NFTs, los paises si estan trabajando en leyes de derechos de
autor, lo cual esta mas relacionado con los creadores o autores de los NFTs mas
gue con los compradores de estos activos. En Perd, la conversion de una obra
digital en NFT sin la autorizacion de su autor es considerada un delito al incumplir
la Ley del Autor (Idealex, 2022).

Por otra parte, existe la posibilidad de autorregulacion de los mercados de
NFT, donde sistemas de proteccion avisen automaticamente a sus autores si alguna
de sus obras ha sido transformada en NFT sin autorizacion, como el caso de la
pagina web de ilustraciones DevianArt. Asi, el infractor puede ver su cuenta en dicho
mercado bloqueada, lo cual le impedira realizar mas actividades (Idealex, 2022).

Segun Grupo Atico34 (2022) actualmente existen tres tipos de estafas con
respecto a la compraventa de NFT y son: (a) réplicas de paginas de mercados de
NFT, (b) comunidades de proyectos de NFT falsos en redes sociales, y (c)
falsificaciones y plagio de NFT. La réplica de mercados hace referencia a la creacion
de paginas web idénticas o muy similares de mercados de NFT conocidos como
OpenSea, Rarible, entre otros. Esto puede conducir a robo de informacion personal
como correos electrénicos, numeros celulares o de billeteras digitales. Luego, los
proyectos de NFT falsos suelen estafar a los compradores con NFT que no existen.
Para ello, hacen uso de nombres de proyectos de NFT famosos para asi ganar
seguridad y confianza del publico. Y las falsificaciones de NFTs son aquellas obras
de arte convertidas en NFT que supuestamente pertenecen a artistas famosos para
gue asi aumente el precio de las mismas.

Es importante conocer estos tipos de fraude debido a que ya han existido
casos como el robo de NFTs en la plataforma Nifty Gateway, donde varios usuarios
denunciaron el robo de sus cuentas que tenian NFT valorados en miles de euros. A

pesar de que la plataforma dijo no hacerse responsable del robo debido a que las
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victimas no tenian la verificacion de dos pasos (la cual brinda una mayor capa de
seguridad), la plataforma admitié el hackeo y bloqueé la salida de los NFTs y
muchos de estos pudieron regresar a sus propietarios originales (GRUPO ATICO34,
2022).

Si bien, existen leyes que penan el hackeo de cuentas digitales, para la
naturaleza digital del NFT no existe una regulacién correspondiente. Es por tal
motivo que la Unién Europea esta trabajando en un reglamento europeo para los
criptoactivos, denominado MICA, en el cual los NFT se encuentran englobados
(Pérez H., 2022).

1.6 Conclusiones

Los NFTs son activos digitales que han adquirido gran popularidad en el
ultimo afio en el mercado extranjero principalmente. Estos han alcanzado picos muy
altos debido a la especulacion, y a pesar de que en la actualidad la burbuja
financiera de los NFTs ya ha explotado, estos empiezan a crecer de manera mas
organica.

Todo este sistema blockchain y NFT no es algo que se haya implementado
actualmente. Esto ya existia hace mas de 600 afios en una isla llamada Yap,
obviamente sin disponer de la tecnologia moderna. Donde gracias a un sistema de
registro contable publico se podia comprobar los duefios anteriores, composicién e
historia de unas piedras llamadas Rai. De esta manera, a pesar de que todas las
piedras estén hechas de los mismo materiales, algunas gozaban de mayor valor
debido a que la tuvo una persona importante o0 estuvo involucrada en un
acontecimiento destacado.

Los NFTs han sido incorporados en fondos de inversiones. Incluso, existen
estudios y expertos empiezan a opinar acerca de la naturaleza de este activo. Sin
embargo, en el panorama nacional no se ha visto una masiva acogida de este tipo
de inversion. En Ecuador, no es ilegal la compraventa de NFTs, sin embargo, el
BCE ya empieza a discutir un proyecto de Ley Fintech para regular este tipo de

activos.
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CAPITULO 2
2. METODOLOGIA

2.1 Disefo de estudio

Este estudio se basa en una filosofia positivista con un enfoque inductivo
(Saunders, Lewis, & Thornhill, 2016). Esta investigacion es de caracter exploratoria
y permite evaluar la posible incorporacion de los NFTs en portafolios de inversion
en el Ecuador debido a que al ser un tema que se popularizé en el afio 2021, existe
poca exploracién en el @mbito nacional. Aplicando una metodologia multi-método
cualitativa con corte transversal simple, se valido por medio de entrevistas a
expertos los resultados tentativos de la revision de la literatura e investigacion de
fuentes secundarias.

De esta manera, se describi6 si los expertos consideran que la inversion en
NFTs es factible en el Ecuador tomando en consideracion factores como las
tendencias en las inversiones, el perfil de inversion, el horizonte temporal de las
inversiones, el nivel de conocimiento de operatividad y los precios de NFTs. Asi se
contrasto la opinion nacional e internacional acerca de la inversion en estos activos
no tradicionales. En consecuencia, a través del proceso de triangulacion de la
informacion se detallaron relaciones que describan el comportamiento de los
inversores.

Finalmente, para procesar las entrevistas se utilizo el software de analisis de
datos cualitativos QDA Miner. Asi, luego de realizar la codificacion de las entrevistas
se pudo analizar las coincidencias y diferencias entre lo expuesto por los
entrevistados, que ademas se ven evidenciadas en gréaficas de frecuencia por

necesidad de informacion.

2.2 Fuentes de informacion

La informacion utilizada en la realizacion de este estudio provino de entrevistas
a profundidad, revision de la literatura y fuentes secundarias. Para conocer la
opinion nacional en este tipo de inversion se realizé entrevistas a expertos, mientras
gue para conocer la opinién internacional se realiz6 investigacion documental. Se

realizd una entrevista semiestructurada debido a que si bien se disponia de una
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guia de entrevistas, surgieron preguntas adicionales al momento de realizar las

entrevistas (Schettini P. et al., 2016).

El objetivo principal de las entrevistas era conocer la viabilidad de la inversion
en NFTs en el Ecuador. Mediante el analisis de las fuentes secundarias se identificd
los principales factores a considerar al momento de invertir en NFTSs, los cuales se
constituyeron como las necesidades de informacion u objetivos especificos como
se puede visualizar en la Tabla 2.1.

La técnica de muestreo fue por bola de nieve debido a que a partir de los
participantes iniciales, estos fueron recomendando a los demas. Se realizaron
invitaciones a entrevistas por la red social LinkedIn a personas que cumplan con las
siguientes caracteristicas: (a) personas expertas en NFT y (b) personas
ecuatorianas o que sepan del mercado ecuatoriano.

Para que una persona cumpla con el requisito de ser experto esta debe
pertenecer a una organizacion que se encuentre trabajando en temas de web 3.0,
criptomonedas y NFTs, como es el caso de:

e Capitalika.- Plataforma que permite la compra y venta de criptomonedas en el
Ecuador. Actualmente también cuenta con un mercado de NFTSs.

e Viplecon.- Empresa de servicios legales que ofrece soluciones innovadores
enfocadas en blockchain y smart contracts. Es la primera empresa con acciones
tokenizadas en Latinoamérica.

e Observatorio de la Transformacién Digital Ecuador.- Organizacion que
estudia la web 3.0 para la transformacion digital en el Ecuador.

También las personas que hayan creado colecciones de NFTs famosas cumplen

con el requisito de ser experto. Entre las colecciones se encuentran:

e Ancient Warriors.- Coleccion de 4444 NFTs que representan los grandes
imperios de Africa y Latinoamérica. En ventas primarias y secundarias han
generado mas de 500 mil dblares.

e Legends Ecuador.- Coleccion de 593 NFTs inspirados en las tortugas
Galapagos para promover el turismo sostenible. Al tener uno de estos NFTs, se

obtiene acceso a eventos virtuales y beneficios Unicos en las Islas Galapagos.
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Tabla 2.1 Preguntas para la guia de entrevista

Preguntas de Investigacion u
Objetivos Especificos (PI)

Necesidad de Informacién (NI)

Preguntas para la guia de entrevista

PI1: Describir la relacion entre las
tendencias de inversion en NFTs 'y
el panorama ecuatoriano.

PI2: Describir la relacion entre los
perfiles de inversion y la estructura
de los portafolios de inversion de
los ecuatorianos.

P13: Describir la relacién entre el
horizonte temporal de las
inversiones en NFTs y el perfil de
inversién de los ecuatorianos.

P14: Conocer el nivel de
conocimiento de operatividad para
invertir en NFTSs.

PI5: Conocer los montos de
inversion necesario para NFTs

PI1 NI1: Evaluar el conocimiento de
los ecuatorianos de las tendencias de
inversion.

P11 NI2: Evaluar el panorama
ecuatoriano para la inversion en NFT.

P12 NI1: Describir los perfiles de
inversion en NFTs.

PI2 NI2: Detallar la estructura de las
inversiones en el Ecuador.

P13 NI1: Describir el horizonte
temporal de las inversiones en NFTs.
P13 NI2: Describir el horizontal
temporal de las inversiones de los
ecuatorianos.

Pl4 NI1: Describir el nivel de
conocimiento de operatividad de los
ecuatorianos para invertir en NFTSs.

PI5 NI1: Conocer los montos de
inversion necesario para NFTs.

PI1 NI1

¢, Como considera que se vienen incorporando las nuevas
tendencias de inversion en el Ecuador?

PI1 NI2

¢ Considera que actualmente es buen momento para invertir en
NFTs en el Ecuador? En caso de que no sea un buen momento,
¢,Cuéndo si lo seria?

PI2 NI1

¢ Cual considera que sea el perfil de inversion de los
ecuatorianos?

P12 NI2

¢ Coémo son estructuradas normalmente las inversiones en el
Ecuador? Renta fija, renta variable

¢En qué posicién se colocaria a los NFT en un portafolio de
inversion?

PI3 NI1

¢ Ve alos NFTs como inversion a corto o largo plazo?

PI3 NI2

¢, Qué tanto se ajustan los NFTs al perfil de inversion de los
ecuatorianos?

Pl4 NI1
¢ Considera complicado invertir en NFTs en términos de
operatividad para comprar NFTs? Costos de transaccion

PI5 NI1
¢, Cuéanto dinero considera que seria el necesario para empezar
a invertir en NFTs?
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De esta manera se describi6 a los NFTs enfocandolos a la realidad
ecuatoriana. Entre las respuestas favorables a las invitaciones se encuentran:
Carlos Garcia
‘ Cofundador de Capitalika

Luis Carchi

Cocreador de Ancient Warriors Empire

@ Juan José Ramirez
49 CIlO de Viplecon

Diego Jacome
Accionista de Capitalika

Cesar David Ramirez

Cofundador de Observatorio de la Transformacion Digital Ecuador

Rommel De los Rios

Cofundador de Legends Ecuador

2.3 Procedimiento

Al realizar una entrevista semiestructurada, se genero una guia de entrevistas
con preguntas abiertas que permita profundizar en el tema de estudio. Estas
entrevistas fueron en vivo utilizando herramientas de reuniones virtuales como
Zoom y Google Meet.

La recoleccion de informacion se realiz6 mediante la grabacion de video o de
audio de las reuniones. Asi, se transcribieron las entrevistas para luego ser
incorporadas como insumo del software de analisis de datos cualitativos QDA Miner.
Este software permitid sistematizar la informacion y generar relaciones sobre las
respuestas. Para esto, se realiz6 un proceso de codificacion a partir de las
necesidades de informacion (Malhotra, 2008). Finalmente, se realiz6 un analisis

descriptivo a partir de un analisis de frecuencia de las familias de cédigos.
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CAPITULO 3
3. RESULTADOS Y ANALISIS

En el presente capitulo se presenta el proceso de compra de un NFT y un
analisis de los factores a considerar al momento de la incorporacién en un portafolio
de inversion en el Ecuador. Asi, se busca responder a las preguntas de
investigacion y alcanzar los objetivos planteados en este estudio. El modelo de
diagrama de flujo del proceso de compra de un NFT fue obtenido gracias a la
revision de informes y de paginas web.

De igual manera, las tarifas porcentuales que conlleva la compra de un NFT
fueron extraidas de las paginas webs oficiales de cada uno de los participantes de
este proceso. Mientras que las tarifas de gas, lo cual va a ser explicado en este
capitulo, al no ser un porcentaje sino un valor fluctuante, se han tomado como
referencia distintos valores de distintos puntos en el tiempo. Finalmente, para
aterrizar la compra de NFT en el entorno ecuatoriano, se realizé un analisis de los
factores a considerar, cuya informacion provino de entrevistas a expertos

ecuatorianos.

3.1 Proceso de comprade un NFT

La compra de NFT se puede realizar en distintos mercados especializados o
comunmente denominados marketplaces. Sin embargo, antes de ingresar en estos
mercados y comprar un NFT por primera vez, se deben realizar algunos pasos
previos como se muestra en la Figura 3.1. En esta figura, los cuatro principales
pasos de compra se muestran en negrita. Luego, dentro del rectangulo
perteneciente a cada paso se muestra 3 datos: (a) una pequefia descripcion del
proceso, (b) el sitio en el cual se lleva a cabo el proceso y (c) las tarifas que se debe

pagar para poder ejecutar el paso, en caso de que existieren.
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Figura 3.1 Diagrama de flujo del proceso de compra de un NFT (NonFungible, 2021)
3.1.1 Compra de criptomonedas

La compra de criptomonedas es el proceso en el cual se realizar el
intercambio de dinero fiat por criptomonedas. El dinero fiat es aquel dinero que es
emitido por los gobiernos y que no esta respaldado por metales como el oro o la
plata. Asi, el dolar americano USD o el euro EUR es dinero fiat, por nombrar
algunos. Para realizar la compra de criptomonedas es necesario registrarse en una
de las plataformas de intercambio de criptomonedas o exchange. La Tabla 3.1

muestra las plataformas mas conocidas en la actualidad.

Tabla 3.1 Exchanges mas conocidas

Nombre del exchange Logo URL
Binance https://www.binance.com/es
Coinbase

° https://www.coinbase.com/es
coinbase

hitps://crypto.com/
@ crypto.com BS.EEH/RR0.COM

Kraken ﬂ Kra Ke n https://www.kraken.com/

Crypto.com
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Debido a que estas plataformas a fin de cuenta son de tipo financieras, estas
piden informacion adicional a la habitual. Esta informacion permite identificar y
verificar la identidad de las personas que se registran. Este proceso se conoce
como Conozca a su Cliente o KYC (del inglés Know Your Client). Se busca que la
persona que se registra sea real y que dos cuentas no posean la misma informacion.
Una vez finalizado este proceso, antes que la plataforma permita la compra y venta
de criptomonedas, esta revisa que la informacion sea valida. Este proceso puede
tomar hasta dos semanas.

Una vez que la cuenta se encuentre verificada ya se puede realizar un
depdsito via tarjeta bancaria, para luego empezar a comprar criptomonedas con
dichos fondos. La seleccion de la criptomoneda dependera del NFT que se desea
comprar y de la plataforma en dénde se desea adquirir. La Tabla 3.2 muestra las
criptomonedas mas utilizadas en la compra de NFT.

Tabla 3.2 Criptomonedas méas utilizadas en la compra de NFT

Nombre de la criptomoneda Logo

ETH (Ethereum)

MANA

SAND

TEZOS

SOL (Solana)

000D«

3.1.2 Creacion de billetera virtual

Luego de haber realizado la compra de determinadas criptomonedas, estas
todavia no pueden ser utilizadas en los distintos mercados. Esto se debe a que
estas criptomonedas deben ser transferidas a una billetera virtual o wallet. En ella
se guardan todas las criptomonedas que se hayan adquirido y luego puede ser
utilizada para operar en los distintos mercados para comprar NFTs. Generalmente,

en la pagina principal de los distintos mercados existe una opcion que permite
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vincular la wallet, sea esta cualquiera de las listadas en la Tabla 3.3 u otras opciones
disponibles en el mercado. Para esto se debe realizar la descarga de la wallet y
luego crearse una cuenta en dicha wallet.

Tabla 3.3 Wallets mas utilizadas

Nombre de la wallet Logo URL

Metamask !!' METAMASK https://metamask.io/

Trust Wallet https://trustwallet.com/es/
@ Trust Wallet
Phantom https://phantom.app/
@® Phantom

Nami Wallet https://namiwallet.io/

N
\l NAMI WALL=T

Luego, se debe indicar que se desea transferir la criptomoneda adquirida
hacia el wallet. Por ejemplo, si se usa Binance como exchange, se debe vincular la
red de Binance a la billetera de MetaMask, la cual se denomina Binance Smart
Chain (BSC). Asi en caso de adquirir ETH, se esta indicando la direccién de la que
provendra dicho Etherium permitiendo realizar el traspaso del ETH del exchange
Binance hacia el wallet MetaMask. En este momento ya es posible utilizar las

criptomonedas para adquirir los NFTs en los distintos mercados.

3.1.3 Seleccion de NFT

Existe un gran numero de marketplaces que permiten la compra de NFTs. La
Tabla 3.4 muestra los mercados de NFT mas conocidos, sin embargo, la principal
plataforma para la compra y venta de NFTs es OpenSea, en esta, la moneda de
cambio mas usada es el Etherium (ETH). En esta plataforma se pueden comprar
distintos activos digitales, tales como, fotos, fotos en movimiento (GIFs), musica,
videos en 3D 0 accesorios para videojuegos. Estos ultimos funcionan con otras
criptomonedas en otras plataformas que se centran mas en el metaverso tales
como, Descentraland utiliza MANA, The SandBox utiliza SAND, entre otras. En
estos mercados se puede buscar el NFT que se desee adquirir y se conecta la wallet

creada anteriormente.
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Tabla 3.4 Marketplaces mas conocidos

Nombre del mercado Logo URL

OpenSea https://opensea.io/

@) opensea

ES Decentraland
SANDBOR

Solanart https://solanart.io/
@ Solanart

Makersplace https://makersplace.com/
makersplace

Decentraland https://decentraland.org/

The Sandbox https://www.sandbox.game/en/

KnownOrigin https://knownorigin.io/

h® KnownOrigin.

Por otra parte, en Latinoamérica exista Capitalika, una plataforma que nacié
como un exchange en el 2017, pero actualmente dispone también de un
marketplace para la compra, venta y subasta de NFT. En la plataforma se
encuentran registrados 18 artistas ecuatorianos que participaban en variadas
categorias como arte digital, arte tradicional, fotografia, entre otros. Los NFTs
podian llegar a ser valorados hasta en $4.500, como las obras del artista Ramiro
Alban (El Universo, 2022). En Quito, la Universidad Internacional del Ecuador
(UIDE) realiz6 la NFTs Exhibition, la cual fue la primera galeria de arte digital la cual
disponia de obras de artistas locales y extranjeros. Esta exhibicion estaba valorada
en 160 millones de dolares y fue desarrollada en noviembre del 2021 (UIDE, 2021).
3.1.4. Compra o realizacion de una oferta

Dependiendo del mercado y del NFT, estos se podran comprar
inmediatamente o se realizard una subasta por dicho NFT. La pestafia al comprar
un NFT es bastante similar en los distintos mercados disponibles, en la Figura 3.2,

se muestran la pestafia de compra en OpenSea.
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Siempre al desear adquirir un NFT se muestra la criptomoneda con la cual
se debe realizar el pago. Esto ocurre porque muchos mercados permiten realizar
transacciones con diferentes criptomonedas. Por ejemplo en la Figura 3.2, la
compra se debe realizar en la criptomoneda SOL (Solana), mientras que en la

Figura 3.3, la subasta se realiza en WETH (Wrapped Etherium).

3.2 Proceso de ventade un NFT

Para obtener una ganancia mediante los NFTs, estos deben ser vendidos en
un marketplace. Como se evidencia en la Figura 3.4, este proceso es mas corto.
Esto se debe a que el segundo paso del proceso de compra el cual era la Creacion
de una billetera digital, ya no es necesario realizarlo nuevamente ahora en la
venta. Como ya se dispone de la billetera, simplemente se utiliza la misma billetera
digital. De igual manera, al querer realizar una nueva compra de un NFT, ya no es

necesario crearse una nueva billetera, por lo que ese paso se omite.

Lista de NFT
I/ _______________________________________ N\

Venta a precio fijo o Tarifa del wallet |
| realizacion de subasta Marketplace Tarifa de gas |
| Tarifa del marketplace |

N e e e e e e D — — — — — — — — — — — — — — — — — — — — — — — — — — — —

- T T T T T T T T \
If Intercambio de criptomonedas Tarifa del exchange |
| por moneda fiat I

Figura 3.4 Diagrama de flujo del proceso de venta de un NFT

3.2.1. Listade NFT

La lista de NFT es el proceso de mostrar un NFT en un marketplace con el
objetivo de ser vendido. Este marketplace puede ser cualquiera de los antes
mencionados. Ademas de seleccionar el marketplace en el cual se desea listar el
NFT, también se debe considerar la blockchain y el tipo de venta.

La blockchain esté intimamente relacionado con el marketplace. Por ejemplo,
OpenSea lista NFTs en Ethereum pero también puede en Solana o en Polygon.
Mientras que Solanart lista solamente en Solana.

Por otra parte, existen dos tipos de venta: (a) venta de precio fijo y (b) subasta.

La venta de precio fijo es aquella en el cual se pone a la venta un NFT a un precio
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establecido. Asi, cualquier persona que disponga de los recursos para adquirir dicho
NFT sumando las tarifas, inmediatamente recibe el NFT. Adicionalmente, se puede
poner una fecha limite para que solo hasta dicha fecha se puede realizar la compra
del NFT listado.

En cambio, en las subastas los interesados realizan ofertas para comprar el
NFT y cuando se termine el tiempo de la subasta el que realizé la mejor oferta, es

aguel que se queda con el NFT.

3.2.2. Venta de criptomonedas

Finalmente, para poder obtener dinero fiat se debe realizar la venta de las
criptomonedas recibidas de la venta del NFT. De igual manera que en la compra de
criptomonedas, este proceso puede ser realizado en cualquier exchange de los
mencionados anteriormente, o en cualquier otro que hubiese.

Cabe mencionar que en caso de que con las criptomonedas se desee comprar
un nuevo NFT, esta accion es totalmente valida. De esta manera, se omite el paso
de la venta de criptomonedas y el paso de la compra de las mismas. Esto es
especialmente beneficioso considerando las tarifas que cobra el exchange al

realizar la compraventa de criptomonedas.

3.3 Tarifas

Al comprar, vender o subastar NFTs en los distintos mercados se requiere
pagar algunas tarifas. Estas tarifas surgen debido a que al usar la blockchain como
un sistema de seguridad para las transacciones, se necesita pagar una tarifa por la
energia consumida para procesar y validar dichas transacciones en la blockchain.
Ademas, dependiendo de los servicios brindados por los distintos intermediarios en
el proceso de compra o venta de NFT, también se debe pagar tarifas adicionales.
Entre las tarifas se encuentran: (a) tarifa del exchange, (b) tarifa de gas, (c) tarifa
del wallet y (d) tarifa del marketplace.
3.2.1 Tarifas del exchange

En el exchange se realiza dos acciones importantes: el depdsito en la cuenta
y el transferencia de los fondos hacia el wallet. Dependiendo del exchange, ambas
pueden requerir el pago de tarifas. En Binance, la comision por depdsito de USD

(délares americanos) no tiene comision. El retiro de los fondos del exchange hacia
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el wallet tiene una comisidén que suele ser “fija” pero puede llegar a variar por varios
factores como la congestion en la red. Si se utiliza la Binance Smart Chain (BEP20)
para el retiro de ETH, la comisién es de 0,000088 ETH, pero, si se utiliza el
blockchain de Etherium (ERC20) la comision es de 0.0016 ETH (Binance, 2022).
Por otra parte, al querer retirar el dinero del exchange al realizar la venta de

un NFT, esta comision es de 15 USD.

3.2.2 Tarifas de gas

Las tarifas de gas son aquellas que se pagan a los mineros de una
blockchain, la mas conocida es Etherium. El blockchain al ser un sistema
descentralizado, los usuarios deben pagar una tarifa para que los mineros procesen
las transacciones en la blockchain. OpenSea no recibe dichas tarifas ni las puede
reembolsar, ni tampoco controlan los precios de las tarifas (OpenSea, 2022).

Estas tarifas pudieron llegar a rondar entre los 50 y 300 délares hace algunos
meses. Sin embargo, en la actualidad puede rondar entre los 10 y 40 délares debido
a la caida que han sufrido las criptomonedas. Existen dos categorias que resultan
en las tarifas de gas de ETH en la blockchain de Etherium en OpenSea: las tarifas
unicas y las tarifas recurrentes.

Las tarifas Unicas son las que se hacen por primera y Unica vez. Estas
otorgan ciertos permisos entre la wallet y OpenSea. Se paga una tarifa por:

e Inicializacion de la cuenta.- antes de poder agregar los ETH, este costo puede
variar dependiendo de la congestion en la red, suele ser el costo mas grande.

e Aprobacién de contrato o de token.- al realizar la primera subasta es
necesario pagar una tarifa Unica por la aprobaciéon del WETH (Wrapped
Ethereum). Esto se debe a que para las subastas no se utiliza el ETH como
moneda, sino esta otra denominada WETH. (OpenSea, 2022).

Las tarifas recurrentes son aquellas que se pagan al realizar distintas
transacciones en OpenSea. Los vendedores deben pagar tarifas por cada vez que
realicen transacciones como:

e Aceptar una oferta en una subasta
e Transferir o regalar un NFT a alguien

e Cancelar el listado de un NFT
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Por otra parte, los compradores pagan tarifas por:
e Cancelar una oferta en una subasta
e Comprar un NFT a precio fijo

Ademas, ambos compradores y vendedores deben pagar una tarifa por
convertir el ETH a WETH o viceversa. (OpenSea, 2022).

Como se menciongd estas tarifas son por usar Ethereum como blockchain, sin
embargo, si se utiliza blockchains como Solana, Cardano o Polygon, las tarifas son
mas economicas como menciona Cesar David.

3.2.3 Tarifa del wallet

Las wallets pueden llegar a cobrar comision dependiendo de qué acciones
se decida realizar. Con MetaMask se puede o vincular la cuenta del exchange para
transferirlas o, comprar a través de MetaMask con tarjeta de crédito o transferencia
bancaria. Hacerlo de este ultimo modo tiene una comision de alrededor del 2.8%.

Sin embargo, lo mas comun es vincular la cuenta del exchange para asi pasar

las criptomonedas a la wallet. De esta manera se recurre en tarifa por parte del
exchange como se mencion6 anteriormente, pero esto no incurre en una tarifa por
parte de la wallet. Asi, se puede omitir esta tarifa. Ahora, si se desea realizar un
canje de tokens, es decir, cambiar una criptomoneda por otra utilizando el wallet,
esta comision es de 0.875% (MetaMask, 2022).

3.2.4 Tarifa del marketplace

Los distintos mercados que sirven como intermediarios entre los creadores
de los NFT y los que los compran, cobran una comision por el uso de su plataforma.
Por ejemplo, OpenSea cobra una comision del 2,5% por cada NFT que sea listado
en su marketplace. Es decir, Unicamente el vendedor del NFT es quien paga esta
tarifa. Ademas, los creadores pueden configurar una tarifa de hasta 10% para que
cada vez que se realice una transaccion con algun NFT que estos hayan creado,
ellos puedan cobrar dicha comision (OpenSea, 2022).
3.4 Incorporacion en un portafolio de inversién ecuatoriano

Para poder evaluar la posible incorporacién de los NFTs en un portafolio de
inversion es necesario conocer como se han venido incorporando las tendencias de

inversion en el Ecuador. Carlos Galarza indica que existe todavia trabajo por realizar
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con respecto a la educacion financiera de los ecuatorianos. Asi se pueden
comprender los factores de estas nuevas alternativas de inversion como los riesgos,
volatilidad y funcionamiento.

Cesar David también considera que existe deficiencia en la educacion al
hacer énfasis que en las universidades se deberia ensefiar blockchain debido a que
actualmente existen gran carencia de programadores y desarrolladores en el area
de blockchain y web 3.0 en el Ecuador. De hecho, Luis Carchi menciona que en
Ecuador existen grupos, corporaciones y emprendedores que estan
experimentando con los NFTs, pero él considera que no han tenido mucho éxito
debido a la falta de conocimiento del ecosistema y su funcionamiento.

Por el lado regulatorio, Cesar David menciona que en el Ecuador no existe
avance ni se incentiva el desarrollo del ecosistema Fintech debido a que no se esta
alineando a las tendencias internacionales. Algo similar expuso Diego Jacome,
quien coment6é que Ecuador esta dando recién los primeros pasos en temas de
criptoactivos. Afadié que a pesar de que Ecuador no tiene definido el camino hacia
donde van los activos digitales, no se puede vendar los ojos ante toda la revolucién
tecnolégica y econdmica que han traido las criptomonedas. Ni siquiera se han
normado las criptomonedas y ya estan viniendo los NFTs, DeFi, DAO, lo cual esta
relacionado a la Web 3.0.

Por el motivo antes mencionado, Galarza menciona que los exchanges estan
preparando el terreno para que luego ya se den las legislaciones. Los exchanges
siguen los procesos de antilavado de dinero, de la Unidad de Analisis Financiero y
Econdmico UAFE, KYC, entre otros, asi no existen personas andonimas donde la
gente mueva el dinero sin saber quién es. Ademas, como el dinero que reciben los
exchanges es bancarizado, se supone que el dinero es legal porque el banco ya
hizo su chequeo previamente.

Por otra parte, Juan José afirma que Ecuador ha dado pasos agigantados
especificamente en el hecho de que las acciones de una compaifia se pueden
convertir en acciones tokenizadas. Asi, empresas como Viplecon tiene acciones que
no se encuentran en papel fisico, sino que son NFTs. Si alguien quiere ser socio de

la compalfiia, se transfiere ese NFT a la wallet del nuevo socio. Ademas menciona
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gue en 72 horas la Superintendencia de Compaifiias ya reconoce como socio a esa
persona que compro ese NFT.

En el caso tributario extranjero, especificamente el de Estados Unidos,
Carchi menciona que dicho sistema detalla todo lo necesario para tributar, donde
tratan a las criptomonedas y a los NFTs como propiedad. Asi, si uno vende y tiene
una ganancia, tiene que pagar el 30% de las ganancias al gobierno. Mientras que
en el Ecuador al todavia no tener una ley especifica para los criptoactivos, Jacome
expone que esta ganancia se considera como revalorizacién de activos, para lo cual
se tiene que pagar el 5% de la ganancia al estado.

Ahora, la decision de invertir en NFT actualmente en Ecuador depende del
perfil del inversionista menciona Jacome, a lo cual Galarza afirma que el perfil
moderado es el mas comun en el Ecuador de acuerdo a su experiencia. Jacome
afiade que para las personas con poca aversion al riesgo es un buen momento para
invertir en NFT porque se entraria como un early adopter, lo cual significa que se es
de las primeras personas en ingresar en un mercado porgue se encuentra en una
etapa temprana. Si bien esto puede llegar a ser bastante riesgoso, a largo plazo
Jacome considera que trae beneficios.

Juan José considera que es ventajoso invertir por el mes de octubre o
noviembre debido a que se estima que el pico mas bajo de las criptomonedas llegue
por ese periodo. Cesar David coincide en dicho punto debido a que considera que
todavia se encuentra en un criptoinvierno, en donde se espera que todavia baje el
precio pero con la esperanza de un alza en cualquier momento. Es importante
conocer esto porque como se menciond anteriormente los NFTs se adquieren con
criptomonedas. Y como menciona Galarza, estos ciclos en los que se envuelven las
criptomonedas son vitales al construir portafolios de inversién.

Para entender el lugar que ocuparian los NFTs en un portafolio de inversion,
hay que conocer que los NFTs son considerados activos de alto riesgo debido a su
alta volatilidad. Galarza considera que los portafolios de inversion agresivos podrian
tener hasta un 20% de criptoactivos, y el resto en activos tradicionales de renta fija

o renta variable. En un portafolio moderado y mas comun en el Ecuador se conforma
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de 10% de criptoactivos y el resto en activos tradicionales. Y en un portafolio de bajo
riesgo se podria considerar un 5% de criptoactivos.

Ademas, Galarza aflade que ese 10% de criptoactivos del portafolio
moderado, en el 80% de los casos habia pagado mas rendimiento que el 90%
restante perteneciente a activos tradicionales. Luego, el porcentaje a invertir en NFT
podria ser de 4% y el restante 16% en criptomonedas, para asi construir la parte de
criptoactivos de un portafolio agresivo menciona Galarza. Coincide con Cesar David
al considerar que los ecuatorianos van a invertir mas en Bitcoin y Ethereum, dejando
el porcentaje restante del portafolio para NFTs. Esto seria un 20% en NFTs y el 80%
restante en criptomonedas del total de la parte de criptoactivos.

Una opcién con mayor cobertura de NFTs podria ser 40% NFTs y 60%
criptomonedas. Lo mas importante es que el inversor sepa y se sienta comodo en
lo que invierte. Esta mayor cobertura se puede explicar a que como la burbuja de
los NFTs ha caido, es probable comprar terrenos en el metaverso y coleccionables
a buen precio y que pueden dar rendimientos interesantes, afiade Galarza.

Otro aspecto a considerar es el horizonte temporal de la inversion. Galarza
comenta que los NFTs tienen validez a largo plazo méas que a corto plazo. La
valorizacién de NFTs se puede dar por la cantidad de obras que tiene el artista, la
proyeccion del artista, etc. Hay proyectos de NFT que manejan muy bien el
marketing y se exponen a grandes inversiones y si se entra en la etapa inicial, se
puede generar una valorizacion interesante a largo plazo.

Ahora que la burbuja ya ha explotado, los NFTs ya empiezan a crecer de una
forma organica y natural. Por otra parte, Carchi expone que los NFTs pueden
generar ganancias a corto o largo plazo. A corto debido a que existen proyectos que
alcanzan grandes valores y retornos del 250% o 300% y luego se puede vender.
Esto se puede explicar por la burbuja generada por la alta especulacién y es mejor
vender antes que esta burbuja explote.

Por otra parte, Carchi afiade que para invertir a largo plazo es mejor invertir
en dos o tres proyectos que tengan futuro como los Bored Ape Yacht Club o Mutant
Ape Yacht Club. Sin embargo, al ser grandes y costosos proyectos, son las bancas

o fondos de inversién los que son capaces de adquirirlo. Por ejemplo, el Mutant Ape
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Yacht Club més barato a la fecha cuesta 20.3 ETH, lo cual en la actualidad estaria
valorado en USD 23.752,62 dolares.

Jacome considera que el ecuatoriano tiene una vision cortoplacista. Afiade
gue la falta de educacion financiera 'y emocional es lo que genera que el ecuatoriano
piense en amasar una fortuna en 3 meses y ya, lo cual es un escenario altamente
improbable y de corto plazo. Ademas, agrega que si en las escuelas y colegios se
ensefiara sobre el dinero e inversiones, la sociedad podria reducir el riesgo de las
inversiones gracias a la educacion.

Coincide con lo expuesto por Cesar David al considerar al ecuatoriano
promedio como una persona que quiere grandes réditos a corto plazo, mencionando
gue por tal motivo en Latinoamérica las estafas piramidales y estafas multinivel
resultan ser mas atractivas que en el resto del mundo. Afiadiendo que en el primer
mundo se tiene una concepcion de tener las cosas mas a largo plazo.

Por otra parte se encuentran las tarifas de transaccion o tarifas de gas. Como
menciona Jacome hace algunos meses este tarifa podria ascender a los USD 100
dolares tranquilamente, por lo que para los que se compraban un NFT de USD 150
dolares era un valor exorbitante. De los Rios comenta que actualmente la tarifa de
gas se encuentra en USD 40 ddlares y que desea esperar a que esta baje aun mas
para asi ejecutar la transaccion.

Aun asi con tal costo, Galarza considera que si es bastante rentable el hecho
de invertir en NFT. Sin embargo, en la actualidad la blockchain esté trabajando en
reducir el costo de transacciones. Por ejemplo, Solana, Cardano y Ada son
blockchains que cobran menores tarifas que Ethereum, como menciona Cesar
David. Ademas, también existe Polygon, el cual es un proyecto basado en Ethereum
y que también cuenta con tarifas mas econémicas.

Capitalika cuenta con su propia blockchain privada mixta que empaqueta
varias transacciones para luego pasarlas a la blockchain publica de Ethereum, asi,
se reducen los costos de transaccion. Otra opcion con la que cuenta Capitalika es
el Tether USDT, asi, la tarifa de gas seria de aproximadamente 1 délar, menciona
Jacome. Cabe mencionar que en la actualidad, los costos de transaccion en la red

de Ethereum ya se encuentran entre los USD 6 y 10 ddlares, lo cual es un valor
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mucho mas accesible a los USD 100 dodlares, afiade Jacome, y coincide con lo
expuesto por Carchi y Juan José al comentar que las tarifas no presentan un
inconveniente debido a que actualmente son muy accesibles.

Con respecto al dinero necesario para empezar a invertir en NFT, Galarza
comenta que en Capitalika existen NFTs de USD 50 délares. Si ese NFT cuenta con
un gran potencial de crecimiento, la inversion se podria multiplicar y ser una buena
inversién. Jacome coincide y aflade que lo importante es ingresar con poca
inversidén para testear el ecosistema y estar “dentro de la jugada”. De los Rios
también considera que es posible encontrar proyectos con gran potencial de
crecimiento en menos de USD 100 dolares.

Lo anterior difiere de lo expuesto por Ramirez debido a que considera que
solamente los mas grandes proyectos son los Unicos que van a prevalecer y que el
verdadero reto es encontrar la proxima coleccién de NFT que tenga un crecimiento
de escala mundial. Esto coincide con Cesar David debido a que este menciona que
considerando la relacion riesgo-rentabilidad, una buena decision seria arriesgar y
comprar un NFT de costo medio pero que tenga alta posibilidad de crecimiento a

mediano plazo.
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Menor a 100 délares Mayor a 100 ddlares

Figura 3.5 Cantidad de dinero para empezar a invertir en NFT
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CAPITULO 4
4. CONCLUSIONES Y RECOMENDACIONES

4.1 Conclusiones

Se concluye que los NFTs son criptoactivos de alto riesgo debido a su gran
especulacién. El Fear Of Missing Out (FOMO), el cual se define como el miedo a no
pertenecer o formar parte de una tendencia, provocé un gran pico en los precios de
los NFTs el afio pasado. Sin embargo, en la actualidad muchas de esas colecciones
de NFT que estaban valoradas en millones de ddlares cayeron a valores cercanos
a 0. Actualmente, el mercado se encuentra creciendo de manera mas organica y
natural. En Ecuador, no es ilegal la compra y venta de NFTs ni criptomonedas y la
ley Fintech se encuentra en segundo debate.

Los NFTs al usar una tecnologia ain emergente como la blockchain, estos
tienen un gran potencial de crecimiento a mediano-largo plazo. Por tal motivo, las
tarifas de transaccion como la tarifa de gas no resultan un problema. Actualmente,
el gas se encuentra entre USD 10 y 50 dolares en Ethereum, lo cual es un valor
mucho menor a los USD 200 ddlares que llegd a costar validar una transaccion en
el afio 2021.

Ademas, existen otras alternativas con menores costos de transaccion como
es el caso de Polygon, Solana o Cardano. Por otra parte, a menos que se genere
una nueva burbuja como la del afio 2021, los NFTs no prometen sustanciales réditos
a corto plazo. Se pueden comprar NFTs en 50 dblares o menos incluso, pero
dependera de factores como el potencial del artista o de caracteristicas de la
coleccion para que dicha inversion resulte rentable.

Para incluir los NFTs en un portafolio de inversion estos deben estar ubicados
en la parte riesgosa de criptoactivos donde la mayor parte de la inversion debe estar
destinada en criptomonedas y luego el porcentaje restante en NFTs. Esto se debe
a que a pesar de que ambos las criptomonedas y NFTs son activos de riesgo, los
NFTs por su naturaleza son alin mas riesgosos y merecen una menor porcion en el

portafolio que criptomonedas como Bitcoin y Ethereum.
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4.2 Recomendaciones

Se recomienda considerar a los NFTs como una alternativa para diversificar
el portafolio de inversion. Considerando el potencial futuro de los NFTs como tokens
de utilidad, el metaverso entre otras aplicaciones, es importante mantenerse
informado con las nuevas tendencias tecnolégicas para asi tomar mejores
decisiones de inversion.

Finalmente, se recomienda que temas como blockchain o inversién en
activos pocos tradicionales sea impartida en las instituciones educativas en el
Ecuador. Existe un déficit de proyectos de NFT, programadores de blockchain y de
inversion en proyectos de web 3.0 debido a la falta de educacién y desconocimiento

de estos temas.
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