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RESUMO

A tokenizagcdo de empreendimentos imobiliarios apresenta-se como uma alternativa

inovadora para captacdo de recursos no setor da construcao civil, utilizando a
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tecnologia blockchain para transformar ativos fisicos em representagdes digitais
negociaveis. Este estudo analisa os fundamentos técnicos, juridicos e operacionais
desse processo, com base em revisao bibliografica e estudo de caso aplicado. A
tokenizagcdo permite o fracionamento de iméveis em tokens digitais, facilitando o
acesso de pequenos e médios investidores, aumentando a liquidez do mercado e
reduzindo custos de intermediacédo. No entanto, sua implementagao enfrenta desafios
significativos, especialmente em relagcdo ao principio da publicidade registral, a
seguranga juridica e a adequacéao ao sistema de registro de imoveis brasileiro. Foram
identificadas propostas para conciliar a inovagéo tecnologica com a protecgéo legal,
como a criacado de patrimdnio de afetacdo, a instituicdo de custodiante imobiliario, a
averbacgao de transagdes digitais na matricula do imovel e a emissao de tokens pelo
préprio registro imobiliario. Conclui-se que, embora a tokenizagao oferega beneficios
como agilidade, transparéncia e democratizagdo do investimento, sua consolidagéo
depende da criagdo de um marco regulatorio especifico e da integragao segura entre

os ambientes digital e juridico.

Palavras-chave: Tokenizacdo Imobiliaria; Captacdo de Recursos; Blockchain;

Construcéao Civil; Inovagao no Mercado Imobiliario.

ABSTRACT

The tokenization of real estate developments presents itself as an innovative
alternative for raising resources in the construction sector, using blockchain technology
to transform physical assets into tradable digital representations. This study analyzes
the technical, legal, and operational foundations of this process, based on a literature
review and an applied case study. Tokenization allows the fractionalization of
properties into digital tokens, facilitating access for small and medium investors,
increasing market liquidity, and reducing intermediation costs. However, its
implementation faces significant challenges, especially regarding the principle of
registry publicity, legal security, and adaptation to the Brazilian real estate registration

system. Proposals were identified to reconcile technological innovation with legal
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protection, such as the creation of a dedicated asset fund, the establishment of a real
estate custodian, the annotation of digital transactions in the property's registration,
and the issuance of tokens by the real estate registry itself. It is concluded that although
tokenization offers benefits such as speed, transparency, and democratization of
investment, its consolidation depends on the creation of a specific regulatory

framework and the secure integration between the digital and legal environments.

Keywords: Real Estate Tokenization; Fundraising; Blockchain; Construction Industry;

Innovation in the Real Estate Market.

INTRODUGAO

O mercado imobiliario brasileiro, tradicionalmente caracterizado por elevada
burocracia, custos transacionais significativos e baixa liquidez, tem se deparado com
um cenario de transformacgéo digital acelerada. Neste contexto, a tokenizagéo de
empreendimentos imobiliarios emerge como uma alternativa inovadora para captagao
de recursos no setor da construgao civil, representando uma convergéncia entre
tecnologia blockchain e o mercado de capitais tradicional. Conforme destacam
Gomes, Gomes e Neistein (2022), esse processo converte o valor de ativos iméveis
em tokens digitais inseridos em uma tecnologia de contabilidade distribuida,
possibilitando o fracionamento da propriedade e a negociacdo em ambientes digitais

Seguros.

A tecnologia blockchain, que surgiu inicialmente como base para as criptomoedas,
mostrou-se adequada para registrar transacdes de forma descentralizada,
transparente e imutavel (NAKAMOTO, 2008). Sua aplicagédo no setor imobiliario
permite a criagao de tokens que funcionam como prova digital de propriedade ou de
participagdo em direitos associados ao ativo subjacente, conforme explica Borges
(2023). Esta inovagao apresenta-se como solugao potencial para problemas historicos
do setor, incluindo a democratizacdo do acesso a investimentos imobiliarios, antes

restritos a grandes investidores devido aos elevados valores de entrada.
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No entanto, a implementacdo desta tecnologia esbarra em desafios juridicos
substanciais, particularmente no que tange a compatibilidade com o sistema de
registro de imoveis brasileiro. Como bem salienta Pereira (2024), o principio da
publicidade registral, fundamento do sistema registral imobiliario nacional, pode ser
comprometido pela natureza descentralizada das transagbées em blockchain. O
sistema de fdlio real, estabelecido pela Lei n°® 6.015/73, exige a qualificagdo completa
das partes e a concentracdo de todos os atos relativos ao imdével em sua matricula,
caracteristicas que parecem conflitar com o anonimato relativo e a descentralizagao

inerentes as transacgdes blockchain.

A pratica ja existente no Brasil, exemplificada pela Netspaces em Porto Alegre,
demonstra a viabilidade operacional da tokenizagdo, porém evidencia também a
necessidade de adequagdo ao ordenamento juridico. O Provimento n° 38/2021 da
Corregedoria-Geral da Justica do Rio Grande do Sul representou um primeiro passo
na regulamentacdo do tema, estabelecendo condi¢cdes para lavratura de escrituras
publicas de permuta de bens imoveis por tokens, mas deixando claras as limitagdes

quanto aos efeitos de direito real dessas operagdes.

Diversos autores tém se dedicado a encontrar solugdes para estes impasses. Ferraz
e Guimaraes (2023) sugerem a utilizacado do instituto da multipropriedade, regulado
pela Lei n° 13.777/2018, como estrutura juridica adequada para a tokenizagao. Ja
Lopes e Rodrigues (2023) defendem a criagado de um custodiante imobiliario ou de um
patrimoénio de afetacdo para conferir maior seguranca aos adquirentes de tokens.
Paiva (2023), por sua vez, propde a averbacao sistematica na matricula do imével de

todos os atos praticados no ambiente digital.

Do ponto de vista do desenvolvimento tecnoldgico, Gomes (2025) demonstra que a
criacao de plataformas de tokenizacao envolve a integragéo de diversas tecnologias,
incluindo stablecoins para pagamentos, NFTs para representagao dos ativos e bridges
para interoperabilidade entre diferentes blockchains, organizadas por meio de
metodologias ageis como o Scrum.
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Diante deste cenario complexo, que envolve tanto aspectos técnicos quanto juridicos,
torna-se fundamental investigar como a tokenizagao de empreendimentos imobiliarios
pode constituir uma alternativa viavel e segura para captacéo de recursos no setor da
construgao civil. A presente pesquisa parte da premissa de que € possivel conciliar os
beneficios da inovagdo tecnologica com a seguranga juridica oferecida pelo sistema
registral brasileiro, desde que adotados modelos que preservem a publicidade e a

transparéncia das transacoes.

JUSTIFICATIVA

A realizagao desta pesquisa justifica-se pela urgéncia em equacionar solugdes que
viabilizem a tokenizacao de empreendimentos imobiliarios como mecanismo eficiente
de captagao de recursos, diante da crise de financiamento que afeta o setor da

construcéo civil nacional.

A justificativa pratica fundamenta-se na necessidade premente de alternativas aos
modelos tradicionais de financiamento, marcados por juros elevados e burocracia
excessiva. A tokenizacao apresenta-se como resposta concreta a esses desafios,
permitindo que incorporadoras acessem capital de forma desintermediada e
competitiva, enquanto investidores de diversos portes participem de

empreendimentos antes restritos a grandes capitais.

Do ponto de vista técnico-operacional, a pesquisa justifica-se pela caréncia de
diretrizes claras para implementacdo de plataformas de tokenizacdo que
compatibilizem inovacédo tecnoldgica e segurancga juridica. A auséncia de padrdes
consagrados resulta em solugbes fragmentadas e potencialmente inseguras,

dificultando a adog&o em larga escala da tecnologia.

A justificativa normativa decorre do vacuo regulatério identificado, onde apenas
normativas administrativas pontuais, como o Provimento 38/2021 do TJRS, orientam

a matéria. A pesquisa contribuira para a construgao de um marco regulatorio robusto,
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essencial para conferir seguranca juridica as operagdes e proteger os direitos de todos

0s envolvidos.

Socialmente, a investigacao justifica-se pelo potencial de inclusdo financeira que a
tokenizagédo representa, democratizando o acesso ao investimento imobiliario de

qualidade e fomentando a participagao popular no desenvolvimento urbano.

Academicamente, o trabalho preenche lacuna na literatura especializada, integrando
perspectivas multidisciplinares sobre tokenizagao aplicada a construgao civil — tema
ainda incipiente na producéo cientifica nacional, mas com crescente relevancia

internacional.

A pesquisa, portanto, posiciona-se na fronteira do conhecimento, oferecendo
contribuicdes tanto tedricas quanto praticas para o desenvolvimento sustentavel do

setor da construcgéao civil mediante adogao de tecnologias disruptivas.

OBJETIVOS
Objetivo Geral

Analisar a viabilidade técnica, juridica e operacional da tokenizagdo de
empreendimentos imobiliarios como alternativa inovadora para captacao de recursos
no setor da construgao civil, propondo diretrizes para sua implementagao segura e

eficiente no contexto brasileiro.
Objetivos Especificos

* Identificar os beneficios e limitagdes da tokenizagao imobiliaria como instrumento de
captacao de recursos para a construgao civil, considerando aspectos de liquidez,

acessibilidade e custos transacionais.

* Analisar os desafios juridicos e regulatérios associados a tokenizagdo de
empreendimentos imobiliarios, com énfase na compatibilidade com o sistema de

registro de imdveis brasileiro e no principio da publicidade registral.
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« Examinar modelos técnicos de plataformas de tokenizagéo, incluindo a integragao
de tecnologias como blockchain, smart contracts, stablecoins e NFTs, e sua

aplicabilidade no contexto da construgao civil.

* Investigar propostas de adequacao juridica para a tokenizagao imobiliaria, tais como
a criacao de custodiante imobiliario, a utilizagao do instituto da multipropriedade e

mecanismos de averbagao de transagodes digitais.

» Desenvolver um modelo conceitual de tokenizacao aplicado a um empreendimento

simulado.
DELIMITAGAO DO ESTUDO

O presente estudo circunscreve-se a analise da tokenizagdo de empreendimentos
imobiliarios especificamente voltada para a captagdo de recursos no setor da
construcao civil brasileira, considerando o periodo de 2020 a 2024 que marcou o
surgimento e a consolidagao das primeiras iniciativas praticas no pais. A investigagao
focaliza os aspectos técnicos, juridicos e operacionais essenciais para a compreensao
do fenébmeno, privilegiando a analise de casos concretos ja documentados na
literatura especializada e as solugdes tecnoldgicas desenvolvidas para viabilizar essas
operagdes. Optou-se por nao aprofundar questdes meramente econbdmicas ou
tributarias, tampouco realizar andlises comparativas internacionais extensivas,
mantendo o foco na realidade nacional e nas particularidades do sistema juridico-
registral brasileiro. A pesquisa fundamenta-se principalmente nas experiéncias
praticas relatadas nos trabalhos de Gomes (2025) e Pereira (2024), bem como na
normativa pioneira do Provimento 38/2021 do Tribunal de Justica do Rio Grande do
Sul, que representam as bases concretas sobre as quais se assenta a discussao

proposta.

ESTRUTURA DO TRABALHO

O presente trabalho esta estruturado em seis capitulos. O primeiro capitulo apresenta

a introducao da pesquisa, abordando a contextualizagdo do tema, a problematica, os
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objetivos e a justificativa do estudo. O segundo capitulo corresponde a fundamentagao
tedrica, na qual sdo discutidos os principais conceitos relacionados a Engenharia Civil,
Blockchain, tokenizagdo imobiliaria, interoperabilidade entre redes e desafios do

financiamento imobiliario no Brasil.

O terceiro capitulo apresenta a metodologia adotada, descrevendo os procedimentos
da pesquisa, as tecnologias utilizadas e o modelo conceitual de tokenizagao proposto.
O quarto capitulo contempla o desenvolvimento do estudo de caso, incluindo a
caracterizacdo do empreendimento simulado, a estruturacdo do ativo tokenizado, a
simulacdo da emisséo dos tokens e a analise do fluxo financeiro integrado ao

cronograma fisico da obra.

No quinto capitulo sdo apresentados os resultados e discussdes da pesquisa, com
foco na analise da viabilidade do modelo proposto, nos beneficios observados e nas
limitagdes tecnoldgicas e regulatérias identificadas. Por fim, o sexto capitulo apresenta
as consideracdes finais do estudo, retomando os principais resultados, contribuicdes,
limitacoes e perspectivas futuras relacionadas a aplicacao da tokenizacao no setor da

construgao civil.
FUNDAMENTAGCAO TEORICA
A evolugao tecnoloégica na Engenharia Civil

A Engenharia Civil € historicamente uma das areas mais impactadas pela evolugéo
tecnoldgica, tanto em seus métodos construtivos quanto em suas formas de gestéo e
planejamento. Desde o advento do concreto armado e das técnicas de pré-fabricagao
no século XX, até a introdugdo de softwares de modelagem como o Building
Information Modeling (BIM), a inovacéo tem sido uma forga motriz de transformacéo
(SILVA; ALMEIDA, 2022).

Segundo Kerzner (2017), a incorporagao de tecnologias digitais em processos de
engenharia contribui ndo apenas para a precisao técnica, mas também para o controle

de custos e prazos. Essa digitalizagao promoveu uma mudanga significativa na cultura
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organizacional das construtoras, que passaram a adotar metodologias ageis e

ferramentas colaborativas.

No contexto contemporaneo, a chamada Industria 4.0 trouxe novas perspectivas para
a Engenharia Civil, integrando Internet das Coisas (loT), inteligéncia artificial (IA) e Big
Data as atividades de planejamento, execugdo e manutencao de empreendimentos
(RODRIGUES; FREITAS, 2023). A conectividade entre sistemas e a automacéao de
processos vém permitindo o surgimento de modelos de gestdo mais sustentaveis,

eficientes e transparentes.

Entretanto, mesmo com avangos expressivos, o setor ainda enfrenta desafios ligados
a transparéncia de dados, rastreabilidade de materiais e controle financeiro —
questdes que dificultam a plena integracdo entre os agentes envolvidos nos projetos
(ABRAINC, 2024). Nesse cenario, tecnologias emergentes como a Blockchain
comecgam a ser estudadas como possiveis solugdes para a seguranga da informagao
e gestdo descentralizada de processos na construgdo civil (OLIVEIRA; SANTOS,
2024).

Blockchain

A tecnologia Blockchain, introduzida em 2008 por Satoshi Nakamoto em seu artigo
sobre o Bitcoin, consiste em um sistema de registro distribuido que permite o
armazenamento de informacgdes de forma imutavel, transparente e descentralizada
(NAKAMOTO, 2008). Diferentemente das bases de dados tradicionais, que dependem
de uma autoridade central para validacéo, a Blockchain utiliza um consenso coletivo

entre nos de rede para validar transacdes (NARAYANAN et al., 2016).
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Figura 1: Funcionamento da transagéo de rede.

Como o blockchain funciona

| Atransacio | Arededenés | Uma transacao Depois de O novo bloco | Atransacao
| solicitada é valida a transacao verificada verificada, ¢é adicionado foi concluida.
| transmitida para eostatusdo pode envolver a transagdo ao blockchain
umarede P2P usudrio usando criptomoedas, é combinada existente,
composta por algoritmos contratos, com outras de forma
Alguém solicita comput_adores. conhecidos. registros transagdes para permanente
& | conhecidos ou outras criar um novo e inalteravel.
transacao. | como “nés”. informacoes. bloco de dados
| para o razo.

Fonte: DISTRITO.ME.

De acordo com Tapscott e Tapscott (2016), a Blockchain pode ser compreendida como
um “livro-razao digital incorruptivel”, capaz de registrar qualquer tipo de valor — desde
moedas até contratos e ativos digitais. Essa caracteristica possibilita que diferentes
setores da economia explorem aplicagbes que vao além das criptomoedas,
abrangendo areas como cadeias de suprimentos, registros publicos, contratos

inteligentes (smart contracts) e tokenizac&o de ativos reais.

© DISTRITO
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Figura 2: Funcionamento de um contrato inteligente.

Como funcionam os contratos inteligentes? [Z5 Blockgeeks

T T et S

| Combinagao entre |
comprador e vendedor
S — e . Qs
I O contrato recebe ativos |
| O contrato distribui ativos |
)

Vendedor Comprador

ERS

I

I

I

I B
A confirmagao

| de propriedade

1 se produz

| de forma automatica

I

I

0 acordo
€ automatizado

A A

O direito de propriedade
é incontestavel

I Be

Digitalizagao de moeda

Fonte: jusbrasil.

Antonopoulos (2017) explica que a seguranga da Blockchain se baseia na criptografia
de chave publica e em algoritmos de hash, que garantem a integridade dos dados
inseridos. Cada bloco contém um identificador Unico do anterior, formando uma cadeia

sequencial impossivel de ser alterada sem que toda a rede perceba a modificacao.

A tecnologia pode operar em diferentes formatos: publicas, privadas ou hibridas. As
Blockchains publicas, como o Bitcoin e o Ethereum, permitem a participacao aberta
de qualquer usuario, enquanto as privadas sao controladas por instituicdes
especificas, sendo mais adequadas a ambientes corporativos, como o setor da
construgao civil (WORLD ECONOMIC FORUM, 2023).

Na viséo de Rodrigues e Freitas (2023), o potencial da Blockchain para o setor de
engenharia estd em sua capacidade de registrar todas as etapas de um
empreendimento — desde o fornecimento de materiais até a execugao da obra — de
forma verificavel e auditavel por todos os envolvidos. Esse tipo de rastreabilidade
reduz o risco de fraudes e aumenta a confianga entre contratantes, investidores e

gestores de projetos.
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Por outro lado, o alto consumo energético e a baixa escalabilidade ainda s&o desafios
relevantes para a adogdo em larga escala. No entanto, avangos como os protocolos
de consenso Proof of Stake (PoS) e o desenvolvimento de sidechains e bridges tém

ampliado a eficiéncia e a interoperabilidade das redes (OECD, 2022).
Bridges e interoperabilidade Blockchain

Ainteroperabilidade é um dos temas centrais no desenvolvimento contemporaneo das
Blockchains, representando a capacidade de diferentes redes se comunicarem entre
si, trocando informacdes e valores de maneira segura. Essa interagao € viabilizada
pelas chamadas “bridges” (pontes) — protocolos que permitem a transferéncia de
ativos e dados entre Blockchains distintas, como Bitcoin, Ethereum, Polygon e outras
(WORLD ECONOMIC FORUM, 2023).

Existem diferentes tipos de bridges, incluindo as centralizadas (custodiais) e as
descentralizadas (ndo-custodiais). As bridges centralizadas dependem de um
operador central para custodiar os ativos originais, enquanto as descentralizadas
utilizam protocolos algoritmicos e garantias criptoeconébmicas para assegurar as

transacgodes.

Segundo Narayanan et al. (2016), a interoperabilidade € fundamental para a
consolidacdo de um ecossistema Blockchain funcional, ja que a fragmentacao entre
redes limita o potencial de adogdo em larga escala. A criagao de pontes interoperaveis
resolve o problema da isolagdo de dados, permitindo que contratos inteligentes e

tokens operem de forma integrada em diferentes sistemas.

No contexto da tokenizag&o de ativos imobiliarios, as bridges se tornam essenciais,
pois possibilitam a migragéo de tokens representativos de propriedades reais entre
diferentes plataformas, ampliando a liquidez e o alcance de investidores (OECD,
2022). Além disso, elas favorecem a integragéo com sistemas financeiros tradicionais,
criando um ambiente hibrido entre economia digital e ativos fisicos.

Entretanto, a segurancga das bridges ainda € um desafio. Antonopoulos (2017) aponta
que vulnerabilidades em protocolos de interoperabilidade tém sido responsaveis por
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grandes incidentes no setor de criptomoedas. Por isso, a engenharia de sistemas
Blockchain vem buscando solugdes como a utilizagdo de oraculos descentralizados e
mecanismos de verificagado cruzada, que asseguram que as informacgoes transferidas

entre redes sejam legitimas.

Rodrigues e Freitas (2023) destacam que a interoperabilidade pode, no futuro, facilitar
a criacao de ecossistemas digitais integrados para o setor de construgao civil, em que
dados de projeto, certificacbes, registros de materiais e transagdes financeiras

coexistam em diferentes redes, mas se comuniquem por meio de bridges seguras.
Tokenizagao de Ativos Imobiliarios

A tokenizagéo de ativos consiste em converter o valor de um bem fisico ou direito —
como imoveis, obras de arte ou titulos financeiros — em tokens digitais registrados
em Blockchain (OECD, 2022). No setor imobiliario, essa inovagao permite fracionar a
propriedade de empreendimentos em partes menores, representadas por tokens, que
podem ser adquiridos e negociados por investidores de forma digital e segura. Existem

diferentes modelos de tokenizacao aplicaveis ao setor imobiliario:

a) Tokens de Equity: Representam participagao acionaria no empreendimento.

b) Tokens de Divida: Representam titulos de divida lastreados no imovel.

c) Tokens de Propriedade Fracionada: Representam fragbes ideais da propriedade.
d) Utility Tokens: Conferem direitos de uso ou acesso ao imovel.

Segundo o World Economic Forum (2023), a tokenizagdo tem potencial para
democratizar o acesso a investimentos imobiliarios, reduzindo barreiras de entrada e
ampliando a liquidez de ativos tradicionalmente iliquidos. Por meio de contratos
inteligentes, €& possivel automatizar processos de pagamento de dividendos,
distribuicdo de lucros e registro de transferéncias de propriedade, sem a necessidade

de intermediarios.
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Figura 3: Processo de Tokenizacdo de um imével.

Proprietario deseja tokenizar o imovel
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Titular do Token 2

Ya aluguel do
Titular do Token 1

Tokenjzagao > Locagao do
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Y4 aluguel do Y4 aluguel do
Titular do Token 3 Titular do Token 4

Fonte: Lage e Portilho Jardim.

De acordo com Oliveira e Santos (2024), a aplicagao desse modelo na construgao civil
pode revolucionar o financiamento de empreendimentos, oferecendo uma alternativa
ao credito tradicional, geralmente limitado por exigéncias bancarias e taxas elevadas.
Nesse formato, investidores podem adquirir fragdes digitais de um empreendimento
ainda em fase de execucdo, financiando sua construgdo e recebendo retorno

proporcional a valorizagao futura do imoével.

A CVM (2022) reconhece que a tokenizagao de ativos imobiliarios requer regulagéo
especifica, ja que esses tokens podem ser classificados como valores mobiliarios
dependendo de sua estrutura e finalidade. A clareza juridica é fundamental para que

construtoras, incorporadoras e investidores adotem o modelo com seguranca.

Brickken (2023) destaca que a tokenizagdo imobiliaria vem sendo aplicada em
diversos paises, com plataformas que oferecem fracbes de empreendimentos
residenciais e comerciais para investidores globais. Essa tendéncia reforca a

importancia da integracdo entre o setor imobiliario e as tecnologias Blockchain,
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principalmente em mercados emergentes como o Brasil, onde ha caréncia de

instrumentos financeiros modernos para captagao de recursos.
SCRUM

Com o avanco das tecnologias digitais e a crescente complexidade dos projetos de
engenharia, tornou-se necessario adotar metodologias de gestdo mais flexiveis e
adaptaveis. Nesse contexto, o SCRUM surge como uma metodologia agil de
gerenciamento de projetos que promove ciclos curtos de planejamento, execugéo e
revisao continua (KERZNER, 2017).

Segundo Kerzner (2017), o SCRUM é fundamentado na ideia de dividir grandes
tarefas em pequenos sprints, cada um com metas especificas e entregas verificaveis.
Essa abordagem favorece o acompanhamento proximo do progresso, a identificagao

precoce de problemas e a colaboragdo constante entre os membros da equipe.
Figura 4: Sistematizacdo de um SCRUM.
Entradas dos Executivos,

Time, Clientes, Usudrios e
outros Envolvidos

. .
m fol i)

Dono do Produto-

(Product Owner) Time- Revisdo do Sprint-++«
) Time seleciona < d @
as de malor |
priondade que f— m
pocem se < =
comprometer a Data de Entrega @
. entregar 1o Aine! Backlog do Backdog do Soriat nio Trabalho Pronto-
- do Sprint J Sprint-- sofrem alteregdes ® o
: Reunido de 2p0s 0 Inicio do Sprint
Produto-:« do Sprint
Usta prionzads Retrospectiva

dos requisistos

do Sprint--+

Fonte: MBS Consulting.
Os pilares fundamentais do Scrum sao:

a) Transparéncia: Todos os aspectos do processo devem ser visiveis aos envolvidos.
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b) Inspecgao: Artefatos e progresso devem ser inspecionados frequentemente.
c) Adaptacéao: Ajustes devem ser feitos continuamente com base nos feedbacks.

Aplicado a Engenharia Civil, o SCRUM tem se mostrado util em fases como projetos
executivos, acompanhamento de obras e coordenagao de equipes multidisciplinares
(SILVA; ALMEIDA, 2022). Com a crescente digitalizagao e integragao de ferramentas

de gestao, sua adogao se torna ainda mais relevante.

Em projetos que envolvem Blockchain e tokenizagdo, o SCRUM pode facilitar a
implementagao por meio de times multidisciplinares, combinando engenheiros civis,
desenvolvedores, analistas financeiros e juristas. Cada sprint pode abranger etapas
especificas, como modelagem do empreendimento, criagdo dos tokens, registro em
Blockchain e conformidade regulatéria (RODRIGUES; FREITAS, 2023).

Além disso, a metodologia 4agil esta alinhada a filosofia das tecnologias
descentralizadas, que valorizam colaboragao, transparéncia e adaptacao continua.
Assim, 0 SCRUM pode atuar como um elo entre a engenharia tradicional e os sistemas
digitais inovadores, favorecendo a transi¢cdo para modelos construtivos e financeiros

mais eficientes.
O mercado imobiliario e os desafios de financiamento no Brasil

O setor imobiliario brasileiro € historicamente um dos pilares da economia nacional,
responsavel por grande parte da geragdo de empregos e investimentos em
infraestrutura (CBIC, 2023). No entanto, ele também enfrenta entraves estruturais
significativos, sobretudo no que se refere ao acesso a crédito e a eficiéncia dos

modelos de financiamento disponiveis.

De acordo com a Camara Brasileira da Industria da Construgdo (CBIC, 2023), as
pequenas e médias construtoras tém dificuldade em obter financiamento junto a
instituicbes bancarias devido a alta burocracia, garantias exigidas e taxas de juros
elevadas. Esse cenario limita o desenvolvimento de novos empreendimentos e reduz

a competitividade do setor.
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A Associagao Brasileira da Industria da Construgcdo (ABRAINC, 2024) complementa
que, apesar de o crédito imobiliario ter crescido nos ultimos anos, ainda ha uma
concentragcado de recursos nas grandes incorporadoras e uma forte dependéncia de

financiamentos publicos.

As Letras de Crédito Imobiliario (LCI) e os Fundos de Investimento Imobiliario (FII)
representam alternativas importantes, mas ainda restritas a investidores qualificados
e com limitagbes de liquidez no mercado secundario. A burocracia envolvida nos
registros de imoveis e a complexidade tributaria adicionalmente encarecem e
retardam as transacoes, essa limitagao indica a necessidade de alternativas mais

acessiveis e descentralizadas.

Nesse contexto, Oliveira e Santos (2024) argumentam que a tokenizagdo de ativos
imobiliarios pode funcionar como uma nova forma de captacdo de recursos,
permitindo que investidores individuais participem do financiamento de
empreendimentos ainda na fase de projeto ou construgdo. Esse modelo cria um
mercado secundario de tokens, no qual as fracbes de propriedade podem ser

compradas, vendidas ou trocadas livremente.

Além disso, a adogao de tecnologias como a Blockchain contribui para aumentar a
confianga e a transparéncia nos processos de captagdo e gestdo financeira. Cada
transacao fica registrada de forma imutavel, o que reduz o risco de fraudes e facilita
auditorias (CVM, 2022).

Casos reais de Tokenizagao imobiliaria no mundo

A aplicagao da tokenizag&o no setor imobiliario vem se consolidando em diversos
paises, impulsionada por avangos tecnolégicos e regulatérios. Segundo o World
Economic Forum (2023), Estados Unidos, Suica, Alemanha e Singapura estdo entre
0s pioneiros na adog¢ao de plataformas de tokenizacdo de ativos reais, incluindo

imdveis comerciais e residenciais.

Nos Estados Unidos, a empresa RealT, fundada em 2019, se destacou ao permitir a
compra de fragdes de imoveis localizados em Detroit e Miami por meio de tokens
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emitidos na rede Ethereum. Cada token representa uma parte proporcional da
propriedade e concede ao investidor o direito de receber dividendos de aluguel em
stablecoins (WORLD ECONOMIC FORUM, 2023).

Na Suica, a plataforma BrickMark realizou uma das maiores tokenizagbes de
empreendimentos comerciais da Europa, convertendo cerca de 134 milhdes de
francos suicos em tokens digitais lastreados em iméveis localizados em Zurique. Esse
projeto foi considerado um marco no setor por integrar regulacéo, auditoria e gestao
de contratos inteligentes (OECD, 2022).

No Oriente Médio, os Emirados Arabes Unidos vém se destacando com iniciativas em
Dubai, onde o governo local langou politicas para digitalizar registros imobiliarios
utilizando Blockchain, facilitando a transferéncia de propriedades e a rastreabilidade
de documentos (BRICKKEN, 2023).

Esses exemplos demonstram que a tokenizagdo nao € apenas uma tendéncia tedrica,
mas uma realidade em expansao global. Oliveira e Santos (2024) enfatizam que o
Brasil possui um potencial significativo para seguir o mesmo caminho, considerando
o tamanho do seu mercado imobiliario e o avango das regulamentagbes sobre

criptoativos promovidas pela CVM (2022).
O papel da Engenharia Civil na integragdao com Blockchain

A convergéncia entre a Engenharia Civil e a tecnologia Blockchain representa uma
transformacao estrutural na maneira como os projetos sdo concebidos, financiados e
geridos. Mais do que uma aplicacao tecnolodgica, trata-se de uma nova viséo de

governanca e colaboracao.

Segundo Rodrigues e Freitas (2023), a Engenharia Civil pode utilizar a Blockchain
para registrar cada etapa de um empreendimento, desde a compra de materiais até o
controle de qualidade e entrega final. Isso cria um histérico imutavel do ciclo de vida

da obra, fortalecendo a rastreabilidade e a confiabilidade das informagdes.

Machado (2023) destaca que a integragao com contratos inteligentes (smart contracts)

possibilita a automacéo de processos contratuais, como pagamentos automaticos a
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fornecedores mediante a conclusdo de etapas da obra. Essa pratica elimina
intermediarios e reduz o risco de inadimpléncia, tornando a execugdo mais agil e

segura.

Além disso, a Engenharia Civil desempenha papel essencial na modelagem dos ativos
que serao tokenizados. O engenheiro civil passa a atuar também como validador
técnico, garantindo que os dados inseridos na Blockchain — como plantas, medigdes
e laudos — correspondam a realidade fisica da construcao (OLIVEIRA; SANTOS,
2024).

Do ponto de vista da gestédo, a aplicagdao de metodologias ageis como o SCRUM
permite a integragéo eficaz entre as equipes de engenharia e tecnologia, favorecendo
o desenvolvimento de projetos hibridos (KERZNER, 2017). Assim, a Engenharia Civil
assume um papel de lideranga na transformacéo digital do setor, conectando a

inovacgao tecnologica a pratica construtiva.

Por fim, Tapscott e Tapscott (2016) observam que a adogdo da Blockchain na
engenharia representa n&o apenas uma mudanga operacional, mas uma
reconfiguragao de confianga entre todos os agentes — engenheiros, incorporadores,
investidores e usuarios finais. Essa confianca descentralizada é o alicerce de um novo

modelo de negdcios mais transparente e inclusivo.

METODOLOGIA

A metodologia constitui o conjunto de procedimentos sistematicos que orientam a
realizacdo da pesquisa, definindo o tipo de abordagem adotada, as ferramentas
aplicadas e os critérios de analise dos resultados. Neste estudo, o objetivo é
compreender a viabilidade técnica e econémica da tokenizagdo de empreendimentos
imobiliarios como alternativa de captacéo de recursos para o setor da construgao civil,

com base em tecnologias Blockchain.
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Abordagem Metodolégica

O presente estudo adota uma abordagem exploratéria, aplicada e qualitativa,
orientada pela necessidade de compreender e propor solugdes inovadoras para 0s
desafios de captacdo de recursos na Engenharia Civil a partir da integragdo com a

tecnologia Blockchain.

A natureza exploratoria se justifica pelo carater emergente do tema, visto que a
tokenizagdo de empreendimentos imobiliarios ainda se encontra em estagio inicial de
aplicagao no Brasil. Essa caracteristica demanda uma investigacdo ampla e aberta,
voltada a identificacdo de possibilidades, barreiras e potenciais impactos dessa

tecnologia no setor da construgao civil.

O aspecto aplicado da pesquisa decorre da intengéo de transformar o conhecimento
tedrico em instrumento pratico de inovacgao, por meio da proposicdo de um modelo
conceitual de tokenizacao voltado a realidade do mercado imobiliario brasileiro. Assim,
busca-se demonstrar a aplicabilidade técnica da Blockchain como mecanismo de

financiamento descentralizado e de gestao transparente de empreendimentos.

Por sua vez, a abordagem qualitativa foi adotada devido a complexidade
interdisciplinar do fendbmeno estudado, que envolve aspectos tecnoldgicos,
econdmicos, juridicos e operacionais. Dessa forma, o estudo se apoia em uma analise
interpretativa, buscando compreender relacdes, contextos e significados associados
a adogdo da Blockchain na Engenharia Civil, em vez de restringir-se a dados

numeéricos ou experimentais.

Essa combinagdo metodoldgica permite investigar profundamente o potencial
transformador da tokenizagdo imobiliaria, destacando como o engenheiro civil pode
se posicionar como agente estratégico na implementagao de solugbes baseadas em
Blockchain. O enfoque é, portanto, pratico e prospectivo, visando contribuir para o

avanco da inovagao tecnoldgica e financeira no setor da construcao civil.

Procedimentos metodolégicos
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Os procedimentos metodolégicos adotados neste estudo seguem as orientagdes de
Lakatos e Marconi (2018), que definem a metodologia cientifica como o caminho
sistematico para a construgcado do conhecimento. A pesquisa foi estruturada em quatro

etapas principais, conforme descrito a seguir:

a) Revisao bibliografica: levantamento de artigos, relatérios técnicos e publicagdes
institucionais sobre Blockchain, tokenizacao, financiamento imobiliario e inovagéo na
construcéo civil, incluindo fontes como CVM (2022), OECD (2022) e World Economic
Forum (2023).

b) Andlise comparativa internacional: identificacdo e analise de casos reais de
tokenizagdo imobiliaria em paises como Estados Unidos, Suica e Emirados Arabes
Unidos (BRICKKEN, 2023), com o objetivo de compreender os fatores de sucesso e

os desafios enfrentados.

c) Modelagem conceitual: desenvolvimento de um modelo tedrico de tokenizacdo
adaptado a realidade brasileira, considerando aspectos técnicos, regulatérios e

financeiros.

d) Anadlise de viabilidade: avaliagdo qualitativa dos beneficios e riscos do modelo
proposto, considerando indicadores técnicos, econémicos e de adogéao tecnoldgica no

setor.

Durante todas as etapas, a pesquisa manteve carater descritivo e interpretativo,

buscando compreender o fenbmeno a partir de multiplas fontes e perspectivas.
Ferramentas e tecnologias utilizadas

A base tecnoldgica deste estudo é composta por plataformas Blockchain publicas e
hibridas, selecionadas por sua relevancia, capacidade de suporte a tokenizagao de
ativos e caracteristicas técnicas complementares. A analise contempla tanto
ecossistemas focados em computagdo generalizada (contratos inteligentes) quanto

em liquidagao de ativos de alta eficiéncia.

Ethereum e Polygon
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Sao responsaveis por representarem a espinha dorsal para a criagao de tokens e
aplicagdes descentralizadas (dApps). A Ethereum, criada em 2015, destaca-se pela
robustez de sua linguagem de programacao, Solidity, e pela vasta comunidade de
desenvolvedores, sendo o ambiente mais testado e seguro para a implantagao de
contratos inteligentes complexos (NARAYANAN et al., 2016). Ja a Polygon, atuando
como uma solugdo de camada 2 (Layer 2) para a Ethereum, oferece maior
escalabilidade e custos de transacédo significativamente reduzidos, tornando-a
adequada para projetos que exigem um alto volume de microtransagdes ou
interagdes, como a distribuigdo de dividendos para um grande numero de investidores
(OECD, 2022).

Aplicabilidade da Ripple/XRP Ledger no Setor de Construcao Civil

A entrada da tecnologia Ripple/XRP Ledger no setor de construgdo civil via

tokenizacao é viavel e pode ser estratégica em dois fronts principais:

a) Tokenizagdo para Liquidagdo e Pagamento: O XRPL pode ser utilizado para
tokenizar direitos sobre um empreendimento (ex.: tokens representando fragdes de
um imovel comercial) e, principalmente, para facilitar a liquidacdo desses ativos. A
velocidade e o baixo custo sdo ideais para um mercado secundario agil, onde
investidores podem comprar e vender tokens rapidamente. Além disso, a capacidade
nativa do ledger de realizar trocas automaticas (atomic swaps) permite a troca direta
de diferentes tipos de tokens (ex.: um token de imoével por um token de stablecoin)

sem necessidade de intermediarios, aumentando a eficiéncia do mercado.

b) Infraestrutura para Pagamentos e Financiamento: A expertise da Ripple em integrar
instituicoées financeiras tradicionais pode ser aproveitada. A tokenizagao de créditos,
pagamentos a fornecedores e a gestdo de cadeias de suprimentos na construgao civil
podem se beneficiar de uma rede que permite liquidagao instantanea e de baixo custo,
especialmente em transagdes internacionais. A emissdo de uma stablecoin ou de um
token lastreado em fiadoria para um projeto especifico no XRPL poderia agilizar

significativamente o fluxo de caixa e a distribuicdo de recursos.

Smart Contracts e Armazenamento:
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Independentemente da plataforma escolhida, o modelo proposto considera o uso de
smart contracts (ou, no caso do XRPL, suas funcionalidades nativas de multi-
assinatura e escrow) para automatizar os processos de emissao, distribuicao,
governangca e liquidagao dos tokens, executando clausulas pré-programadas de forma
autbnoma e reduzindo a dependéncia de intermediarios (TAPSCOTT; TAPSCOTT,
2016).

Para o armazenamento de dados técnicos e documentais relacionados aos
empreendimentos (plantas, laudos, contratos legais), podem ser utilizados sistemas
de armazenamento descentralizado, como o IPFS (InterPlanetary File System), que
garantem a imutabilidade e a rastreabilidade das informagdes, com o hash dos
documentos sendo ancorado no blockchain escolhido (RODRIGUES; FREITAS,
2023).

Modelo conceitual de tokenizagao proposto

O modelo conceitual proposto tem como objetivo representar o processo de
tokenizacdo de um empreendimento imobiliario utilizando a tecnologia Blockchain. A
estrutura foi desenvolvida com base nos estudos de Oliveira e Santos (2024) e nas
diretrizes do World Economic Forum (2023), adaptando as melhores praticas

internacionais a realidade brasileira.
O modelo é composto por cinco etapas principais:

a) ldentificagdo do ativo imobiliario: o empreendimento (residencial, comercial ou
de infraestrutura) é cadastrado com todas as suas informacdes técnicas, legais
e financeiras.

b) Emissdo dos tokens: o ativo €& digitalmente fracionado em unidades
representadas por tokens registrados em uma rede Blockchain,
preferencialmente na Polygon.

c) Oferta publica digital: os tokens sao disponibilizados a investidores
interessados, mediante conformidade com as normas da CVM (2022).

d) Gestdo automatizada via smart contracts: contratos inteligentes sao utilizados

para automatizar pagamentos, repasses de lucros e registro de transferéncias.
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e) Auditoria e rastreabilidade: todos os eventos relacionados ao empreendimento
(entregas, pagamentos, certificagdes) sdo registrados de forma imutavel na

Blockchain, garantindo transparéncia total.

O papel do engenheiro civil, neste modelo, é atuar como validador técnico e fiscal
digital, garantindo que os dados inseridos correspondam a execugao real da obra
(MACHADO, 2023). Além disso, a tokenizagdo permite o financiamento coletivo
descentralizado, onde diversos investidores podem participar do projeto, reduzindo a

dependéncia de grandes instituigdes financeiras.
Critérios de analise de viabilidade técnica e econdémica

A andlise de viabilidade proposta neste estudo adota uma abordagem qualitativa e

multidimensional, considerando aspectos técnicos, econdmicos e regulatorios.
Do ponto de vista técnico, os critérios avaliados incluem:

» Seguranca e escalabilidade da rede Blockchain utilizada;

* Integracéo com sistemas de gestao da construgéo (BIM, ERP, SCRUM);

» Confiabilidade dos smart contracts;

» Capacidade de rastreamento e auditoria de dados construtivos.

No ambito econémico, sdo considerados:

* Custo de implementacéao tecnologica;

* Potencial de redugao de custos operacionais e financeiros;

* Liquidez e atratividade para investidores;

» Retorno estimado sobre o investimento (ROI) em comparagao ao modelo tradicional.

Além disso, a viabilidade juridica e regulatoria € analisada a luz do Parecer de
Orientacdo n° 40 da CVM (2022), que estabelece diretrizes para a emisséo e oferta

de tokens no Brasil.
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Segundo Oliveira e Santos (2024), a viabilidade da tokenizagdo depende diretamente
da confianga dos agentes envolvidos e da maturidade do ambiente tecnoldgico e
regulatorio. Assim, a analise proposta busca identificar ndo apenas a aplicabilidade
técnica, mas também as condi¢cdes necessarias para adogao sustentavel no mercado

brasileiro.

DESENVOLVIMENTO E ESTUDO DE CASO

O presente capitulo tem como objetivo apresentar a aplicagao pratica do modelo
conceitual de tokenizagcdo de empreendimentos imobiliarios, desenvolvido no capitulo
anterior. Para isso, foi elaborada uma simulagdo de um empreendimento residencial,
com a finalidade de demonstrar a viabilidade técnica e econémica do uso da
tecnologia Blockchain como alternativa de financiamento na construgao civil. A analise
considera aspectos estruturais, financeiros e operacionais, permitindo uma

comparacgao entre o modelo tradicional e o modelo baseado em tokenizacgao.
Caracterizagao do empreendimento escolhido (simulado)

Para fins deste estudo, optou-se pela simulagdo de um empreendimento residencial
multifamiliar de médio porte, localizado em area urbana com potencial de valorizagao
imobiliaria.

O empreendimento considerado apresenta as seguintes caracteristicas:

e Tipologia: Edificio residencial

e Numero de unidades: 20 apartamentos

e Area média por unidade: 70 m2

o Area construida total: aproximadamente 2.000 m?
e Valor estimado de investimento: R$ 5.000.000,00

e Prazo de execugao: 24 meses
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O modelo foi definido com base em padrdes reais do mercado brasileiro, conforme
relatérios da CBIC (2023) e ABRAINC (2024), garantindo coeréncia com a realidade

da construgao civil nacional.

A escolha de um empreendimento simulado permite maior flexibilidade na analise,
possibilitando a adaptagao dos parametros financeiros e tecnoldgicos para avaliagao

da tokenizagdo sem as limitagbes de um projeto real em execugao.
Estruturagao do ativo tokenizado (definicao de cotas/tokens)

A estruturagao do ativo tokenizado consiste na divisdo digital do empreendimento em

unidades fracionadas, representadas por tokens registrados em Blockchain.

Considerando o valor total do empreendimento (R$ 5.000.000,00), foi proposta a

seguinte estrutura:

e Total de tokens emitidos: 10.000 unidades.
e Valor unitario de cada token: R$ 500,00.

¢ Representagao: cada token corresponde a 0,01% do empreendimento.

Essa divisdo permite a participacao de investidores com diferentes niveis de capital,
promovendo democratizacdo do acesso ao investimento imobiliario, conforme

discutido por Oliveira e Santos (2024).

Os tokens seriam emitidos seguindo padrdes compativeis com redes como Ethereum

ou Polygon, utilizando contratos inteligentes para garantir:

e Registro de propriedade digital,
e Transferéncia segura entre investidores;

e Distribuicado automatizada de rendimentos.
Além disso, os tokens poderiam representar:

e Participacao na valorizagado do imével,

e Ou retorno financeiro proveniente da venda das unidades ao final do projeto.

Simulagao do processo de emissao e distribuicao dos tokens
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O processo de emissao e distribuicdo dos tokens segue uma logica estruturada em
etapas, alinhada as praticas do mercado de ativos digitais e as diretrizes da CVM
(2022).

As etapas simuladas s&o:

1. Preparagao do ativo: Registro das informag¢des do empreendimento (projeto,
orgamento, cronograma) em ambiente digital.

2. Criagao dos tokens: Desenvolvimento de um smart contract responsavel pela
emissao dos 10.000 tokens na Blockchain.

3. Oferta inicial (Token Offering): Disponibilizagdo dos tokens em uma plataforma
digital para investidores, semelhante a um crowdfunding imobiliario.

4. Distribuicdo: Investidores adquirem tokens de acordo com sua capacidade
financeira, transferindo recursos diretamente para o projeto.

5. Registro e rastreabilidade: Todas as transacbes ficam registradas de forma

imutavel, garantindo transparéncia e auditabilidade.

Esse processo elimina intermediarios tradicionais, reduzindo custos operacionais e
aumentando a eficiéncia da captagao de recursos (TAPSCOTT; TAPSCOTT, 2016).

Fluxo financeiro e relagdo com o cronograma fisico da obra

Um dos principais diferenciais da tokenizagao € a possibilidade de integragao entre o

fluxo financeiro e o avanco fisico da obra, por meio de contratos inteligentes.

No modelo proposto, os recursos captados seriam liberados conforme o progresso

das etapas construtivas, conforme exemplo abaixo:

Tabela 01: Relagao entre cronograma fisico e liberagao financeira via smart

contracts.

Percentual do Liberagao via smart
Etapa da obra
investimento contract

_ Automatica apods
Fundacao 15% L
validagao
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Estrutura 30% Automatica
Alvenaria 20% Automatica
Acabamento 25% Automatica
Entrega final 10% Automatica

Fonte: Elaborado pelo autor com base em Rodrigues e Freitas (2023) e Tapscott e
Tapscott (2016).

Essa logica garante que os recursos sejam utilizados de forma controlada, reduzindo

riscos de desvio ou ma gestdo. Além disso, o engenheiro civil desempenha papel

fundamental como validador técnico, sendo responsavel por confirmar a execugao das
etapas antes da liberagao dos recursos (RODRIGUES; FREITAS, 2023).

Comparativo entre financiamento tradicional e modelo tokenizado

Para avaliar a viabilidade da tokenizagao, foi realizado um comparativo entre 0 modelo

tradicional de financiamento e o modelo proposto baseado em Blockchain.

Modelo tradicional:

Dependéncia de bancos e grandes investidores;
Alta burocracia e exigéncia de garantias;
Taxas de juros elevadas;

Baixa participagao de pequenos investidores.

Modelo tokenizado:

Captacao descentralizada de recursos;
Reducéao de intermediarios;

Maior transparéncia e rastreabilidade;
Inclusdo de pequenos investidores;

Possivel aumento da liquidez do ativo.

Segundo a OECD (2022), a tokenizagao pode reduzir significativamente os custos de

transacao e ampliar o acesso ao mercado de capitais.
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Entretanto, o modelo tokenizado ainda enfrenta desafios, como:

¢ Necessidade de regulamentagdo mais clara;
e Adocao tecnoldgica limitada;

¢ Riscos relacionados a seguranca digital.

RESULTADOS E DISCUSSOES
Analise critica dos conceitos estudados

A revisdo tedrica evidenciou que a tecnologia Blockchain possui um potencial
disruptivo significativo para o setor da construgdo civil, especialmente pela sua
capacidade de garantir transparéncia, rastreabilidade e automacdo de processos
(TAPSCOTT; TAPSCOTT, 2016). No entanto, a analise critica dos conceitos
abordados revela que a simples introducado dessa tecnologia nao é suficiente para

transformar o mercado imobiliario de forma ampla e sustentavel.

Um dos principais pontos observados € que a tokenizagdo de ativos imobiliarios
requer uma base técnica sdélida e um ambiente regulatério maduro, capazes de
assegurar seguranca juridica e padronizacdo dos processos digitais (CVM, 2022).
Embora a teoria da descentralizagdo prometa eliminar intermediarios, na pratica, a
integracdo entre Blockchain, engenharia e mercado financeiro ainda depende de
mecanismos de governanga hibridos — que conciliem a inovagao tecnoloégica com a

conformidade legal.

Do ponto de vista da Engenharia Civil, o estudo demonstrou que a Blockchain pode
atuar como ferramenta de certificacdo digital de obras, registrando etapas
construtivas, inspegdes e medi¢gdes em tempo real (RODRIGUES; FREITAS, 2023).
Contudo, a analise critica aponta que a adog¢ao dessa tecnologia ainda enfrenta
barreiras de padronizacéo técnica e de capacitacéo profissional, ja que a maioria dos
engenheiros nao possui formagao em tecnologias descentralizadas ou em

programacgao de smart contracts.
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Além disso, a literatura mostra que o entusiasmo em torno da tokenizacéo tende, por
vezes, a superestimar os ganhos de liquidez e acessibilidade dos investimentos
imobiliarios (OECD, 2022). Na pratica, a criacdo de tokens imobilidrios depende de
infraestrutura digital segura, de mecanismos robustos de auditoria e de educagao

financeira voltada ao investidor comum.
Perspectivas da tokenizagao no mercado imobiliario brasileiro

As perspectivas para a tokenizagdo no Brasil sdo promissoras, impulsionadas tanto
pela digitalizacdo do setor imobiliario quanto pela regulamentagcdo gradual dos
criptoativos. A publicagcdo do Parecer de Orientagdo n° 40 da CVM (2022) foi um
marco, ao reconhecer a existéncia de valores mobiliarios tokenizados e propor

diretrizes para sua emisséo e negociagao.

Com base nos resultados da anadlise tedrica e nos casos internacionais revisados
(BRICKKEN, 2023; WORLD ECONOMIC FORUM, 2023), observa-se que o mercado
brasileiro apresenta condicdes favoraveis a adocdo desse modelo, principalmente
pela demanda reprimida por novas formas de financiamento e pela elevada

concentragcado bancaria.

A tokenizagdo de empreendimentos imobiliarios pode oferecer uma alternativa mais
democratica de captacdo de recursos, permitindo a participacdo de pequenos
investidores em projetos que, tradicionalmente, exigiam grande volume de capital.
Além disso, ha um ganho expressivo em transparéncia e rastreabilidade, ja que todas
as transagbes ficam registradas de forma imutavel na Blockchain (OLIVEIRA,;
SANTOS, 2024).

No entanto, € necessario considerar que o mercado brasileiro ainda enfrenta

obstaculos estruturais. Entre eles, destacam-se:

e A baixa familiaridade dos agentes financeiros e técnicos com tecnologias
descentralizadas;

e Aauséncia de infraestrutura padronizada para emissao e custddia de tokens;
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e E a necessidade de alinhamento regulatério entre CVM, Banco Central e

orgéaos notariais.

Mesmo diante dessas limitagdes, as perspectivas sdo de crescimento progressivo e
de integracado gradual entre os ecossistemas de engenharia, finangas e tecnologia.
Segundo Machado (2023), a tendéncia € que, nos proximos anos, surjam plataformas
hibridas que combinem Blockchain com modelos BIM (Building Information Modeling),

promovendo um ambiente digital colaborativo para o ciclo de vida das construgdes.
Analise dos resultados da simulagao

A simulacdo do processo de tokenizagdo evidenciou que o modelo proposto é
tecnicamente estruturado e operacionalmente viavel, considerando a utilizagdo de

plataformas Blockchain como Ethereum e Polygon para emissao e gestao dos tokens.

Os resultados demonstraram que a divisdo do empreendimento em 10.000 tokens de
R$ 500,00 possibilita a captagdo integral do capital necessario (R$ 5.000.000,00),
validando a capacidade do modelo de substituir, ao menos parcialmente, os

mecanismos tradicionais de financiamento.

A analise do fluxo financeiro integrado ao cronograma fisico indicou que a utilizagao
de smart contracts permite uma gestdo mais eficiente dos recursos, garantindo que
os desembolsos ocorram apenas apos a validagdo das etapas da obra. Esse
mecanismo reduz significativamente os riscos de desvio de recursos e melhora o

controle financeiro do empreendimento.

Além disso, a simulagao de retorno sobre investimento (ROI) apontou um potencial
atrativo para investidores, especialmente devido a possibilidade de participagao
fracionada e a expectativa de valorizagédo do ativo imobiliario ao longo do tempo.

Beneficios observados (transparéncia, liquidez, inclusao de investidores)

A analise dos resultados permitiu identificar beneficios relevantes associados a

adocao da tokenizacao no setor imobiliario.
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O primeiro deles é a transparéncia, proporcionada pelo registro imutavel das
transagdes na Blockchain. Todas as movimentacdes financeiras e etapas da obra
podem ser auditadas em tempo real, aumentando a confianga entre investidores,

incorporadores e gestores do projeto.

Outro beneficio significativo € o aumento da liquidez dos ativos imobiliarios.
Diferentemente do modelo tradicional, em que o investimento esta atrelado a
conclusdao do empreendimento, os tokens podem ser negociados em mercados

secundarios, permitindo maior flexibilidade aos investidores.

Destaca-se também a inclusdo de pequenos investidores, viabilizada pela
fragmentacdo do ativo em unidades de menor valor. Esse aspecto democratiza o
acesso ao mercado imobiliario, ampliando a base de financiamento e reduzindo a

dependéncia de grandes institui¢des financeiras.

Adicionalmente, a automacgao via smart contracts contribui para a reducédo de custos
operacionais e para a eliminagao de intermediarios, tornando o processo mais agil e

eficiente.
Limitagoes e lacunas identificadas

Durante o desenvolvimento da pesquisa, foram identificadas limitagcdes tedricas e
lacunas conceituais relevantes, principalmente em relagédo a literatura nacional.
Observa-se que grande parte dos estudos sobre Blockchain no Brasil ainda esta
concentrada nas areas de finangas, direito e tecnologia da informag¢do, com pouca
producao cientifica direcionada a Engenharia Civil (RODRIGUES; FREITAS, 2023).

Essa escassez dificulta a construcdo de modelos aplicaveis ao contexto da construcao
civil, pois faltam referéncias empiricas e estudos de caso nacionais que analisem os
impactos reais da tokenizagado na gestdo de obras e empreendimentos. Além disso,
ha divergéncias conceituais sobre como classificar juridicamente os tokens
imobiliarios, especialmente em relacdo a sua equivaléncia com cotas de fundos de

investimento ou titulos de propriedade fracionada (CVM, 2022).
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Outra limitacao tedrica identificada diz respeito a auséncia de modelos padronizados
de interoperabilidade Blockchain no contexto da construgdo civil. A literatura
internacional discute o papel das bridges e da comunicagao entre diferentes redes
(OECD, 2022), mas ha poucos estudos que abordem como essa interoperabilidade

poderia ser aplicada a certificagao e a rastreabilidade de obras no Brasil.

Além disso, nota-se uma lacuna no que diz respeito a formacao técnica dos
profissionais da engenharia. O dominio da Blockchain requer novas competéncias,
como gestédo de dados descentralizados, modelagem digital e nogdes de programacgao
de contratos inteligentes, areas que ainda ndo sado amplamente exploradas nos
curriculos académicos da Engenharia Civil. Por fim, a resisténcia a adogado de novas
tecnologias por parte de agentes tradicionais do mercado imobiliario pode dificultar a
implementacéo pratica do modelo. Questdes culturais, institucionais e de confianga

ainda representam obstaculos relevantes.
Potenciais impactos para o setor da construgao civil

A adocao da tokenizagao tem potencial para gerar impactos significativos no setor da
construcado civil, promovendo uma transformacdo estrutural nos modelos de

financiamento e gestdo de empreendimentos.

Um dos principais impactos € a redugdo da dependéncia de crédito bancario,
permitindo que construtoras e incorporadoras acessem recursos diretamente no
mercado, por meio de investidores distribuidos. Isso pode aumentar a competitividade

do setor e viabilizar novos projetos.

Além disso, a integracao entre Blockchain e Engenharia Civil pode impulsionar a
digitalizagao dos processos construtivos, favorecendo a adogao de tecnologias como
BIM e sistemas de gestao integrados. Essa convergéncia tende a melhorar a eficiéncia

operacional e a qualidade das obras.

Outro impacto relevante é o fortalecimento da governanga e da transparéncia,
reduzindo riscos de fraudes e aumentando a confiabilidade dos empreendimentos
perante investidores e 6rgaos reguladores.
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No longo prazo, a tokenizagdo pode contribuir para a criagdo de um novo ecossistema
imobiliario digital, no qual ativos fisicos e digitais coexistem de forma integrada,

ampliando as possibilidades de investimento e inovagao no setor.

CONSIDERAGOES FINAIS

O presente trabalho teve como objetivo analisar a viabilidade da tokenizagdo de
empreendimentos imobiliarios como alternativa de captagdo de recursos na
construcdo civil, a partir da integracdo entre a Engenharia Civil e a tecnologia
Blockchain. Com base na fundamentacdo tedrica desenvolvida, na metodologia
aplicada e no estudo de caso simulado, foi possivel compreender os principais
aspectos técnicos, financeiros e operacionais relacionados a utilizacdo da tokenizagao
no setor imobiliario, permitindo concluir que o objetivo geral da pesquisa foi alcangado

de forma satisfatoria.

Ao longo do estudo, verificou-se que a tecnologia Blockchain possui potencial
significativo para promover transformacgdes estruturais no mercado da construgao civil,
especialmente no que se refere a descentralizacdo do financiamento imobiliario, a
rastreabilidade de informagdes e a automatizacdo de processos por meio de smart
contracts. A simulacédo realizada demonstrou que a fragmentagao digital de um
empreendimento em tokens possibilita a captacédo de recursos de maneira mais
acessivel e transparente, permitindo a participagao de diferentes perfis de investidores

em projetos imobiliarios.

Os resultados obtidos evidenciaram que a tokenizagdo pode representar uma
alternativa eficiente em comparagdo aos modelos tradicionais de financiamento.
Enquanto o financiamento convencional apresenta elevada dependéncia de
instituicbes financeiras, burocracia e restricdes de acesso ao crédito, o modelo
tokenizado oferece maior flexibilidade, inclusdo de pequenos investidores e reducéo
de intermediarios. Além disso, a integracéo entre o fluxo financeiro e o cronograma

fisico da obra, realizada por meio de contratos inteligentes, mostrou-se uma solugao
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capaz de ampliar o controle sobre os recursos investidos e aumentar a confiabilidade

do processo construtivo.

Outro aspecto relevante identificado durante a pesquisa foi o potencial da Blockchain
para fortalecer a transparéncia e a governanga na construgdo civil. Como as
transacdes ficam registradas de forma imutavel e auditavel, ha maior seguranca na
gestdo das informacgdes financeiras e operacionais do empreendimento. Nesse
contexto, o engenheiro civil assume papel estratégico ndo apenas na execugao
técnica da obra, mas também na validagcdo das etapas construtivas vinculadas a

liberagdo automatizada dos recursos financeiros.

Do ponto de vista académico, o trabalho contribui para ampliar as discussdes sobre a
integracdo entre Engenharia Civil e tecnologias emergentes, abordando um tema
ainda pouco explorado na literatura nacional. A pesquisa propds um modelo conceitual
aplicavel a tokenizagdo imobiliaria, servindo como base para futuros estudos
relacionados a inovagéo, transformagéo digital e novos mecanismos de financiamento
no setor da construgao civil. Além disso, o estudo evidencia novas possibilidades de
atuacao profissional para engenheiros civis, inserindo-os em um contexto cada vez

mais interdisciplinar e tecnoldgico.

Entretanto, algumas limitagdes precisam ser consideradas. A principal delas refere-se
ao fato de o estudo ter sido desenvolvido a partir de uma simulagédo conceitual, sem
aplicacao pratica em um empreendimento real. Dessa forma, os resultados obtidos
dependem de cenarios hipotéticos e de condi¢cdes controladas de analise. Também
devem ser consideradas as limitacbes relacionadas a regulamentagdo brasileira,
ainda em evolugdo no que se refere a emissdo e negociagao de ativos digitais
tokenizados. Questdes juridicas, tributarias e regulatérias permanecem como desafios

importantes para a consolidacao desse modelo no mercado nacional.

Além disso, a adogao da tokenizagao enfrenta obstaculos relacionados a maturidade
tecnolégica e a resisténcia do mercado diante de novas solugdes digitais. A
necessidade de infraestrutura adequada, conhecimento técnico especializado e

confianca dos investidores representa fatores determinantes para a expansao da
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tecnologia no setor da construgcédo civil. Ainda assim, observa-se uma tendéncia
crescente de digitalizacdo do mercado imobiliario, impulsionada pela evolugdo das
plataformas Blockchain e pelo fortalecimento do ecossistema de finangas

descentralizadas.

As aplicagdes praticas do modelo desenvolvido demonstram que construtoras e
incorporadoras podem utilizar a tokenizagdo como ferramenta alternativa de
financiamento, reduzindo a dependéncia bancaria e ampliando o acesso ao capital.
Da mesma forma, investidores podem se beneficiar da democratizacado do acesso ao
mercado imobiliario, participando de empreendimentos por meio da aquisicdo de
fracbes digitais de ativos. A integracdo entre engenharia, gestdo financeira e
tecnologia também contribui para maior eficiéncia operacional e controle na execugao

das obras.

Diante disso, recomenda-se que trabalhos futuros aprofundem a aplicagao pratica da
tokenizagdo em casos reais, incluindo analises de desempenho financeiro,
operacional e juridico. Sugere-se também o desenvolvimento de estudos voltados a
regulamentacao brasileira, a integracdo com plataformas Blockchain reais e a
expansao do modelo para outros tipos de ativos, como projetos de infraestrutura,
loteamentos e obras publicas. Pesquisas relacionadas a aceitagdo do mercado e ao
comportamento dos investidores também podem contribuir para o amadurecimento

do tema.

Por fim, conclui-se que a integracédo entre Engenharia Civil e Blockchain representa
mais do que uma inovagao tecnoldgica: trata-se de uma transformacéao estrutural na
forma de financiar, gerenciar e compreender os empreendimentos imobiliarios. A
tokenizacdo surge como um modelo capaz de promover maior transparéncia,
acessibilidade e eficiéncia no setor da construgao civil, embora sua consolidacao
dependa da evolugdo conjunta da tecnologia, da regulamentacéo e da confianga do
mercado. Nesse cenario, o engenheiro civil passa a ocupar posigado estratégica em
um novo ecossistema digital, no qual ativos fisicos e digitais se conectam para
construir modelos mais modernos, inteligentes e sustentaveis para o futuro da

construcao civil.
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