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Mercado imobiliario Folhajus

Justica suspende 'sistema paralelo’ de
tokens imobiliarios e expde vacuo
regulatorio no pais

Investidor pode ficar com ativos digitais sem lastro enquanto
regulacao nao avanca, alertam especialistas

Sem integracao com cartérios, tokens imobiliarios ndao garantem
propriedade do ativo

Ana Paula Branco
Sao Paulo

A tentativa de transformar iméveis em fragoes digitais negociaveis —
a chamada tokenizacdo imobilidaria— enfrenta um impasse juridico no
Brasil. A Justica Federal suspendeu a resolugao que criava um
"sistema paralelo" de registro de tokens imobilidrios, deixando o
mercado em compasso de espera e revelando o vacuo regulatério que
cerca o tema.

A decisao, de 13 de outubro, acatou pedido do ONR (Operador
Nacional do Sistema de Registro Eletronico de Imédveis) contra o
Cofeci (Conselho Federal de Corretores de Imdveis), que havia
lancado o chamado Sistema de Transagdes Imobiliarias Digitais
(STID). Para o juiz Francisco Valle Brum, o Cofeci invadiu
competéncia da Unidao e do CNJ (Conselho Nacional de Justica) ao
tentar criar um regime préprio de registro de imdveis digitais.
Procurado, o Cofeci ndo se manifestou até a publicacdo desse texto.
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Ruvic/REUTERS

Na pratica, a suspensao impede que corretores usem a norma para
emitir e negociar tokens de propriedades, o que vinha sendo
apresentado pelo conselho como um passo rumo ao "futuro

do mercado imobiliario" brasileiro. A disputa opode fintechs e
corretores a registradores e reguladores, e reacende o debate sobre
guem pode garantir a validade de um imodvel digitalizado —e o que,
afinal, representa um token imobiliario.

A tokenizagao é o processo de transformar um ativo fisico em uma
representacao digital na blockchain, uma espécie de livro contabil
publico e inviolavel. No caso dos imdveis, o token funciona como uma
fracao do bem: o investidor compra uma parte, por exemplo, 20% de
uma casa de R$ 600 mil, pagando R$ 120 mil. A operacdo é feita em
plataformas digitais, que administram os direitos e eventuais
rendimentos.

O modelo é vendido como forma de democratizar o investimento
imobilidrio, permitindo que pessoas fisicas invistam em propriedades
sem a burocracia tradicional e com valores menores. Em algumas
plataformas, os compradores podem inclusive receber aluguéis
proporcionais a fracdo adquirida.

Mas o que parece simples esbarra em um problema juridico: o token
nao &, por si sd, o registro de propriedade. Pela lei brasileira, sé o
cartério tem fé publica para reconhecer a titularidade de um imovel.
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"O token pode representar um direito, mas nao substitui o registro
imobilidrio. Sem integracao com o sistema oficial, o investidor corre o
risco de ficar com um ativo digital sem correspondéncia no mundo
real", afirma Juan Pablo Correia Gossweiler, presidente do ONR.

Para o 6rgao, a tecnologia pode trazer ganhos de eficiéncia e
transparéncia, desde que ancorada no sistema registral oficial. "A
inovagao precisa fortalecer o sistema, nao substitui-lo", diz
Gossweiler.

OS RISCOS PARA O INVESTIDOR

A expectativa é que o CNJ avance em uma proposta de
regulamentacao conjunta com o Banco Central e a CVM (Comissao de
Valores Mobiliarios), que ja supervisiona tokens de valores
mobilidrios. A ideia é construir um marco legal Unico, integrando a
tecnologia ao sistema de registros e a politica de prevencdo a
lavagem de dinheiro.

"A tecnologia é bem-vinda, mas precisa operar dentro das regras do
sistema registral”, diz Gossweiler. "

O que ndo da é criar um mercado paralelo sem segurancga juridica."
Enquanto o novo marco nao vem, especialistas apontam que o
ambiente atual é inseguro e carente de regras claras, expondo os
investidores a riscos altos.

Gossweiler diz que a confusao entre token e titulo de propriedade
alimenta uma falsa sensacao de seguranca entre investidores. Para
advogados especialistas em direito imobilidrio, qualquer transacao
feita fora do sistema oficial de registros pode ser considerada nula ou
contestada judicialmente.

O advogado Marcelo Tapai afirma que quem compra um token
adquire apenas uma fragao digital do ativo, sem ser dono do imdvel.
Ele diz que se a empresa que detém o bem desaparecer ou vendé-lo,
o token perde o lastro e o investidor fica com um pedaco de cédigo
gue nado representa mais nada. Em caso de fraude, a davida é
simples —e preocupante: vai cobrar de quem?

Outra questdo é a venda de tokens de direitos obrigacionais, como o
recebimento de aluguéis, apresentados como se fossem cotas de
propriedade. Isso gera confusao e pode levar o consumidor a investir
em algo que nao é o que parece ser.
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Quem esta vendendo direito de propriedade
tokenizado ndo esta falando a verdade.

Juan Pablo Correia Gossweiler

racidanta Ao KB
presigaente do UNR

A operacao fora do sistema de registros também abre brecha para
crimes financeiros, segundo Tapai e Gossweiler. Sem o controle de
cartérios e do sistema bancario, as transacdes perdem rastreabilidade
e podem ser usadas para lavagem de dinheiro ou sonegacao fiscal. Se
o imovel tokenizado for irregular ou nao tiver matricula, o token
representa apenas a posse, nao a propriedade. Ou seja, o comprador
nao tem nada do ponto de vista legal.

O mercado imobiliario é tradicionalmente suscetivel a lavagem de
dinheiro e ocultacdao de valores. Os cartérios (notarios e
registradores) ja sao obrigados a comunicar ao Coaf (Conselho de
Controle de Atividades Financeiras) transagoes que indiquem
anomalias, como imdveis vendidos muito abaixo da avaliacao de
mercado ou transacionados rapidamente.

"S3o esses dados que precisam estar disponiveis para o poder publico
e para o privado e que a gente sé consegue através de um sistema
oficial regulado e nao no sistema voador", afirma o presidente do
ONR.

O ONR investe R$ 400 milhdes até 2026 para digitalizar o sistema
imobiliario oficial e incorporar tecnologias de rastreabilidade via
blockchain, dentro de um marco legal. A expectativa é integrar o
registro de imdveis ao Drex, projeto do Banco Central para digitalizar
o real e as transacoes financeiras.

Em uma medida que visa dar mais transparéncia, o CNJ ja introduziu
o Provimento n°® 195, que cria uma plataforma para que a populagao
possa consultar as ultimas negociagdes imobiliarias, extraindo dados
para calcular o valor médio do metro quadrado.
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