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IX ENCONTRO VIRTUAL DO CONPEDI
DIREITO, GOVERNANCA E NOVASTECNOLOGIASI

Apresentacdo

Os encontros nacionais do Conselho Nacional de Pesquisa e Pés-graduagdo em Direito

(CONPEDI) tém se consolidado como referéncia na disseminagéo de pesquisas que abordam
0s novos fendmenos envolvendo o direito, e o Grupo de Trabalho "Direito, Governanca e
Novas Tecnologias' é um exemplo vivo desse compromisso. Nesta edi¢do, o evento destacou-
se ndo apenas pela qualidade dos trabalhos apresentados, mas pela presenca de renomados
professores pesguisadores em instigante debate com seus alunos de pds-graduacao.

Como de praxe, houve uma diversidade muito grande de temas e abordagens. Numa tentativa
de dar unidade temética e facilitar a compreensdo dessa complexa teia de inovagdes, 0s
coordenadores organizaram os artigos desta publicagdo em trés grandes grupos de reflexao.

O primeiro bloco abordou o tema da "Inteligéncia Artificial, Viés Algoritmico e

Responsabilidade Tecnoldgica'. As reflexdes apresentadas neste eixo evidenciam a tensdo
constante entre a répida expansdo da inteligéncia artificial - que transforma desde o papel da
advocacia e 0 uso de "smart contracts' até a governanca das plataformas digitais - e 0s
profundos riscos sociais intrinsecos a essas tecnologias. Os debates trouxeram a tona
denlncias contundentes sobre o racismo estrutural e algoritmico, demonstrando como

projetos de cidades inteligentes e ferramentas de reconhecimento facial podem operar sob
uma logica de necropolitica se ndo houver um olhar critico. Consequentemente, 0s

pesquisadores debrucaram-se sobre a urgéncia de estabelecer novos marcos de regulagéo,
modelos de responsabilidade civil e robustos mecanismos de "compliance" e seguranca da
informagao para frear a discriminacéo e garantir protecéo contratual.



destaque para a urgéncia de uma identidade digital segura e a afirmacéo de um Estatuto da
Crianca e do Adolescente (ECA) no ambiente virtual .

Por fim, o terceiro bloco englobou "Direitos Humanos, Processo Judicial, EconomiaDigital e
Governanca Institucional”. Este eixo refletiu de forma abrangente as complexas intersecoes
entre a Revolugdo 4.0 e a protecdo da dignidade humana. Foram problematizados fenbmenos
contemporaneos alarmantes, como a precarizacdo das relagbes na "gig economy”, o

abandono parental no ambiente virtual e a violacdo do direito ao esquecimento infantil

decorrente do "oversharenting". Em paralelo a essas vulnerabilidades, os estudos

investigaram a modernizacao das estruturas institucionais e econdémicas. Discutiu-se desde a
responsabilidade civil frente a tokenizacéo e financeirizacdo de terras no agronegocio, até o
esforco continuo para democratizar o sistema de justica. Para isso, foram apresentadas
andlises valiosas sobre a implantacdo municipal do processo eletrénico, a aplicagdo do
"design thinking" no direito e o aprimoramento da transparéncia e da participacdo

democrética sob a 6tica do direito comparado.

Os artigos que ora sdo apresentados ao publico tém a finalidade de fomentar a pesquisa e
fortalecer o didlogo interdisciplinar em torno das respostas que o Direito precisa dar a uma
realidade em constante e vel oz transformacéo.

Enfim, os coordenadores do GT convidam os leitores para desfrutarem do teor integral dos
artigos, expressando imensa gratiddo pela participacdo dos autores pesquisadores desta
edicéo.

Os Coordenadores

Prof. Dr. Aires José Rover, Universidade Federal de Santa Catarina

Prof. Dr. .Rubens Begak, Universidade de Séo Paulo - USP



TOKENIZACAO DE ATIVOSDO AGRONEGOCIO E A FINANCEIRIZACAO DA
TERRA NO BRASIL: UMA ANALISE DA RESPONSABILIDADE CIVIL
OBJETIVA A LUZ DA TEORIA DO RISCO DA ATIVIDADE

TOKENIZATION OF AGRIBUSINESSASSETS AND THE FINANCIALIZATION
OF LAND IN BRAZIL: AN ANALYSISOF STRICT CIVIL LIABILITY UNDER
THE THEORY OF ACTIVITY RISK

José Luizde Moura Faleiros Junior 1
Victor Hugo Gimenez Goncalves 2

Resumo

O presente artigo investiga, sob a 6tica do Direito Civil contemporaneo, a reconfiguracdo da
imputacéo de responsabilidade civil decorrente da tokenizac@o de ativos do agronegoécio
brasileiro. Parte-se da premissa de que a representacdo digital de bens reais, viabilizada pela
tecnologia de registros distribuidos e por instrumentos como o Fundo de Investimento nas
Cadeias Produtivas Agroindustriais (FIAGRO), o Certificado de Recebiveis do Agronegdcio
(CRA) em sua forma digital e as plataformas de tokenizagdo de ativos rurais, promove uma
dissociacéo estrutural entre o ativo subjacente (terra, safra, recebivel agropecuario) e a sua
representacdo algoritmica. O problema de pesquisa consiste em compreender de que modo
essa dissociacdo altera o regime de imputagdo da responsabilidade civil nos casos de danos
provocados por falhas estruturais, informacionais ou tecnolégicas dos instrumentos
financeiros digitais. A hipotese sustentada é a de que a tokenizagdo, ao intensificar o risco
informacional e a opacidade da cadeia de intermediacéo, justifica a incidéncia da
responsabilidade objetiva fundada na teoria do risco da atividade (art. 927, paragrafo Unico,
do Cdbdigo Civil), eventualmente cumulada com o regime do Cddigo de Defesa do
Consumidor quando configurada relagdo de consumo. A pesquisa adota método dedutivo e
revisdo bibliogréfica, articulando doutrina civilista classica e contemporénea com producéo
especializada em blockchain, fintechs e financeirizagdo. Conclui-se gque fintechs, agtechs e
plataformas de tokenizacdo atuam como agentes de risco na cadeia produtiva digital,
devendo responder objetivamente pelos danos derivados da assimetria informacional, do
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Abstract/Resumen/Résumeé

This article investigates, from the standpoint of contemporary Brazilian Civil Law, the
reconfiguration of the attribution of civil liability arising from the tokenization of

agribusiness assets. It assumes that the digital representation of real assets, enabled by
distributed ledger technology and by instruments such as the Agro-industrial Investment
Fund (FIAGRO), the digital Agribusiness Receivables Certificate (CRA), and tokenization
platforms for rural assets, produces a structural dissociation between the underlying asset
(land, crop, agricultural receivable) and its algorithmic representation. The research problem
concerns how this dissociation modifies the regime of civil liability in cases of harm caused
by structural, informational, or technological failures of digital financial instruments. The
hypothesis is that tokenization, by intensifying informational risk and the opacity of the chain
of intermediation, justifies strict liability grounded in the activity-risk doctrine (sole
paragraph of Article 927 of the Brazilian Civil Code), eventually cumulated with the
Consumer Protection Code regime where a consumer relationship is established. The study
adopts a deductive method and a bibliographic review, articulating classical and

contemporary civil-law doctrine with specialized scholarship on blockchain, fintechs, and
financialization. It concludes that fintechs, agtechs, and tokenization platforms act as risk-
creating agents in the digital production chain and must be held strictly liable for damages
arising from informational asymmetry, defective service, and the dematerialization of rural

assets.

K eywor ds/Palabr as-claves/M ots-clés. Tokenization, Agribusiness, Financialization, Strict
civil liability, Activity risk
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1 Introducao

A tokenizacdo de ativos representa uma das mais expressivas manifestagoes do
processo contemporaneo de desmaterializacdo da riqueza, fendmeno cuja intensidade
econdmica tem ampliado o debate juridico em torno do regime de imputacdo dos danos
decorrentes da intermediacdo financeira por meio de tecnologias digitais. No setor do
agronegocio brasileiro, esse movimento adquire dimensao singular: a Lei n® 14.130/2021
(Brasil, 2021), ao instituir os Fundos de Investimento nas Cadeias Produtivas
Agroindustriais (FIAGRO), e a posterior consolidagdo dos Certificados de Recebiveis do
Agronegécio (CRA) — previstos na Lei n° 11.076/2004 (Brasil, 2004) — em formato digital,
somadas a proliferagdo de plataformas privadas de tokenizagdo de ativos rurais, terra, safra,
recebiveis agropecudrios e até direitos creditorios decorrentes de Cédulas de Produto Rural
(CPR), promoveram a aproximacao inédita entre o setor produtivo primario e os mercados
financeiros, agora mediados por estruturas algoritmicas e protocolos descentralizados de
validacao.

Esse cenario ndo se limita a mera digitalizacdo de instrumentos preexistentes. Ao
contrario, a tokenizagdo reconfigura, em sentido juridico-dogmatico, a propria relacao entre
o titular do investimento e o ativo subjacente. Ali onde a tradigdo civilistica reconhecia o
liame direto entre o sujeito e a coisa, ou, no plano obrigacional, entre o credor e a prestacao
devida, a tokenizagao interpde camadas tecnologicas e financeiras que desdobram a posi¢ao
juridica em maultiplos planos: o do ativo real (terra, lavoura, mercadoria), o do titulo
representativo (CRA, CPR, cota de FIAGRO) e o do token, isto ¢, da unidade digital que
circula em rede e cujo valor depende de oraculos, custddios, plataformas e contratos
inteligentes. Essa pluralidade de planos produz, como consequéncia inelutdvel, uma
dissociacdo estrutural entre ativo subjacente e representagdo digital, com profundas
repercussoes sobre o regime das obrigacdes e da responsabilidade civil.

O problema de pesquisa pode, portanto, ser formulado nos seguintes termos: como
a tokenizacao de ativos do agronegocio reconfigura a imputagdo de responsabilidade civil
nos casos de danos decorrentes de falhas estruturais, informacionais ou tecnologicas dos
instrumentos financeiros digitais? Trata-se de questao central, pois o regime tradicional da
responsabilidade civil, assentado, no Direito brasileiro, sobre a clausula geral do art. 186 ¢
o paragrafo unico do art. 927 do Cddigo Civil, foi pensado para uma realidade em que o
nexo causal entre conduta e dano podia ser reconstituido com relativa transparéncia. A
introducdo de intermedidrios algoritmicos e estruturas de financeirizacdo altera

profundamente esse cenario, demandando releitura dogmatica que articule,
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simultaneamente, a teoria do risco criado, a doutrina do defeito do servico e a categoria
emergente do risco informacional.

A hipotese de pesquisa que orienta este estudo parte da premissa de que a
tokenizagdo, ao promover a dissociag@o entre o ativo real e sua representacao digital, ndo
apenas incrementa quantitativamente os riscos ja conhecidos, mas qualitativamente inaugura
uma nova categoria de risco, de natureza informacional e algoritmica, cuja gestdo escapa
aos mecanismos tradicionais de imputagdo subjetiva. Sustenta-se, nesse sentido, que a
previsibilidade relevante para fins de responsabilidade civil deixa de ser aferida
exclusivamente sob o prisma psicologico da culpa e passa a ser reconstruida em chave
estrutural, como previsibilidade sistémica dos riscos inerentes a arquitetura tecnologica e
financeira da atividade. A consequéncia dogmatica desse deslocamento ¢ a centralidade da
teoria do risco da atividade como fundamento de imputagdo objetiva, impondo aos agentes
que organizam a cadeia tokenizada o dever de internalizar os custos dos danos decorrentes
da opacidade informacional, da fragmentacao da cadeia e da automatizacao decisoria.

A partir dessa hipdtese, o objetivo geral da pesquisa consiste em demonstrar que a
tokenizacdo de ativos do agronegdcio brasileiro configura atividade geradora de risco
qualificado, apta a atrair a incidéncia da responsabilidade civil objetiva nos termos do
paragrafo unico do art. 927 do Codigo Civil. Como objetivos especificos, busca-se: (i)
analisar a estrutura juridica da tokenizagdo e sua insercdo no processo de financeiriza¢do do
agronegdcio; (i) identificar os novos focos de risco, especialmente o risco informacional e
o risco algoritmico, decorrentes da dissociacdo entre ativo e representacdo digital; (iii)
examinar a adequagao das categorias classicas da responsabilidade civil, em especial o nexo
de causalidade, a realidade dos ambientes tecnologicamente mediados; e (iv) propor critérios
dogmaticos para a imputacdo objetiva dos danos, com especial atencdo ao papel das
plataformas digitais como agentes organizadores do risco e eventuais fornecedores de fato.

Quanto ao método, a pesquisa adota abordagem dedutiva, estruturada a partir da
reconstrucao dogmadtica das categorias da responsabilidade civil a luz das transformagdes
tecnologicas contemporaneas. O percurso metodoldégico combina revisdo bibliografica
qualificada, com énfase na doutrina civilista e na literatura especializada em blockchain,
fintechs e regulacao de ativos digitais, e andlise normativa do regime juridico aplicavel aos
instrumentos do agronegdcio tokenizado, notadamente o FIAGRO, o CRA e as plataformas
de intermediacdo. Trata-se, ademais, de investigacdo de natureza teodrico-analitica, que se

vale de construgdo conceitual para enfrentar problema juridico emergente, sem prejuizo da
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utilizacdo de exemplos empiricos ilustrativos extraidos da pratica de mercado, com o
objetivo de conferir concretude as categorias propostas.

O percurso argumentativo divide-se em trés grandes secdes: a primeira examina a
transi¢do da propriedade fisica para a representagdo digital, esclarecendo a estrutura juridica
da tokenizagdo e dos instrumentos financeirizados do agronegocio; a segunda enfrenta a
tematica da financeirizagdo da terra e do risco informacional como expressio de uma
vulnerabilidade técnica peculiar; a terceira propoe a aplicagdo da teoria do risco da atividade
como fundamento de imputacdo objetiva, articulando-a com a doutrina do defeito do servigo
e com o regime consumerista. A conclusdo reune os achados em sede de sintese, propondo

categorias uteis para a operagao dogmatica do problema.

2 Da propriedade fisica a representacio digital: tokeniza¢do e desmaterializacio dos
ativos do agronegdcio

A compreensao juridica da tokenizagdo de ativos do agronegdcio exige, como ponto
de partida, a retomada de uma premissa cldssica do Direito Civil: na tradi¢ao inaugurada
pela Pandectistica e incorporada pelo Coédigo Civil de 2002, a relagdo entre sujeito e bem
estrutura-se, em regra, a partir da ideia de pertencimento direto, isto ¢, do vinculo juridico
que confere ao titular poder imediato sobre a coisa, no campo dos direitos reais, ou, no plano
obrigacional, a faculdade de exigir diretamente de outro sujeito o cumprimento de
determinada prestagdo (Pereira, 2018). Esse modelo, todavia, vem sendo progressivamente
erodido por sucessivas etapas de desmaterializagdo: primeiro, com a substitui¢do do titulo
de crédito cartular pelo titulo escritural; em seguida, com o avanco da titularizacao
(securitizacdo) de recebiveis; e, mais recentemente, com a tokenizagdo propriamente dita,
em que a representacdo do ativo passa a circular como unidade digital em rede de blocos
(Raskin, 2017).

A literatura especializada tem destacado que a tokenizagcdo ndo constitui mero
suporte técnico de instrumentos preexistentes, mas verdadeira mutagdo estrutural na
economia da representagdo dos bens. A tokenizacdo da propriedade imobilidria no Brasil,
cuja logica ¢ integralmente transponivel para os ativos rurais, observam que o foken,
enquanto unidade criptografica registrada em livro razao distribuido, ndo ¢ ainda o bem em
si, mas uma representagdo algoritmica que pretende corresponder, de modo automatizado, a
uma fracdo de propriedade ou a um direito sobre o ativo subjacente. (Costa, 2021) A
dissociacdo, contudo, ¢ inelutdvel: o token circula em rede, fraciona-se, ¢ negociado em

mercados secundarios e produz efeitos econdmicos imediatos, ao passo que o bem fisico
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permanece sujeito ao seu proprio regime juridico, registral, ambiental e produtivo, com
tempos e contingéncias que o algoritmo nao pode capturar integralmente.

Essa cisdo entre o plano da coisa e o plano do token suscita um conjunto de
problemas dogmadticos que excedem a moldura tradicional dos direitos reais e das
obrigacdes. A doutrina civilistica reconhece, desde Pontes de Miranda, a distin¢ao entre o
suporte factico e o seu reflexo no mundo juridico (Pontes de Miranda, 2012); a tokenizagao
adiciona um terceiro plano, o da representacdo algoritmica, que ¢ juridicamente relevante,
porém nao se confunde nem com o ato-fato concreto, nem com a sua simples qualificagdo
juridica. O token ¢é, a0 mesmo tempo, ativo financeiro autdbnomo, suporte de circulacao de
direitos e veiculo informacional. E exatamente nessa triplice condi¢do que se aloja, como se
argumentara adiante, o ntcleo do risco a ser imputado.

A complexifica¢do desse modelo pode ser melhor compreendida a luz da literatura
contemporanea sobre blockchain e regulagdo algoritmica, que enfatiza que tais tecnologias
nao eliminam a necessidade de estruturas juridicas, mas antes deslocam e redistribuem as
funcdes de confianga, controle e validagdo entre multiplos agentes e camadas técnicas
(Werbach, 2018; De Filippi; Wright, 2018). Nesse contexto, o token deixa de ser apenas uma
representacao de valor para assumir o papel de elemento integrante de uma infraestrutura
financeira descentralizada, cuja operacdo depende da interagdo entre codigo, governanga e
mercado. Essa reconfiguracdo implica que a confiabilidade do sistema ndo decorre
exclusivamente de garantias juridicas tradicionais, mas da arquitetura do protocolo, da
integridade dos dados e da coordenagao entre participantes, o que reforca a ideia de que os
riscos inerentes a tokenizagdo sao, em grande medida, sist€émicos e organizacionais, € nao
meramente individuais ou ocasionais.

Além disso, a tokenizagdo insere-se em um ambiente marcado por assimetrias
informacionais profundas, cuja analise tem sido desenvolvida pela literatura econdmica e
juridica contemporanea. Como demonstram Acquisti, Taylor e Wagman (2016), a circulacao
de informag¢des em mercados digitais tende a gerar desequilibrios estruturais entre agentes,
especialmente quando a compreensdo dos mecanismos subjacentes exige elevado grau de
especializacao técnica. No caso dos ativos tokenizados, essa assimetria ¢ amplificada pela
opacidade dos algoritmos, pela dificuldade de auditabilidade dos contratos inteligentes e
pela dependéncia de fontes externas de dados, o que aproxima o fendmeno daquilo que
Yeung (2018) denomina “regulagdo algoritmica”, isto €, a governanga de comportamentos
e decisdes por meio de sistemas automatizados. A consequéncia juridica dessa configuracao

¢ a intensificagdo do risco informacional e a necessidade de repensar os critérios de
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imputacao de responsabilidade, sobretudo quando os danos decorrem de falhas estruturais
do sistema e ndo de condutas individualmente identificaveis, aproximando o debate das
discussdes contemporaneas sobre responsabilidade em ambientes de inteligéncia artificial e

machine learning (Calo, 2017; Surden, 2014).

2.1 Tokenizacio: conceito, técnica e estrutura juridica

Em sentido técnico, tokenizar consiste em criar, em livro razdo distribuido
(distributed ledger), uma unidade criptografica vinculada, direta ou indiretamente, a um
ativo, a um direito ou a um conjunto de direitos (De Filippe; Wright, 2018). A operagdo
envolve trés planos sucessivos: (i) a originagdo (criagdo do token a partir do ativo
subjacente), (ii) a custddia (armazenamento e gestdo das chaves criptograficas) e a (iii)
circulagcdo (transferéncia das unidades entre carteiras digitais), cada qual mediado por
diferentes agentes, emissores, custodios, oraculos, exchanges e plataformas de tokenizagao
(Costa, 2021; Bassan, Rabitti, 2024).

Sob o prisma da classificacdo juridica, os fokens podem ser organizados em trés
grandes categorias funcionais. Os payment tokens (ou tokens de pagamento) operam como
meio de troca, aproximando-se da figura das criptomoedas. Os utility tokens (ou tokens de
utilidade) conferem ao titular acesso a determinada funcionalidade ou servigo. Os security
tokens (ou tokens de investimento), por fim, representam direitos de natureza patrimonial
assemelhados aos valores mobiliarios, sendo justamente esta a categoria de maior
pertinéncia para a analise dos ativos do agronegocio (Costa, 2021). A doutrina internacional,
em didlogo com o regulador, vem enfatizando que a qualificagdo juridica do token depende
ndo da denominag¢ao adotada pelo emissor, mas da fungdo econOmica concretamente
desempenhada pela unidade digital em circulag¢@o (Bassan; Rabitti, 2024).

A estrutura juridica do foken de investimento envolve, em regra, um contrato de
adesdo por meio do qual o investidor adquire ndo a coisa em si, mas um feixe de direitos
que pode incluir participagdo em rendimentos, fracdo ideal de propriedade, direito a
recebiveis ou pretensdes creditdrias contra o emissor. Essa configuragdo faz do foken um
instrumento juridico complexo, cuja eficacia depende simultaneamente da validade do
contrato origindrio, da integridade do registro distribuido, da fidelidade dos oraculos que
alimentam o sistema com dados externos e da solvéncia dos diversos agentes envolvidos.
Em outras palavras, o token s6 preserva sua significacdo econdmica e juridica enquanto se
mantém a sincronia entre o plano contratual, o plano fisico e o plano algoritmico, sincronia

que, como se vera, ¢ estruturalmente vulneravel.

258



No campo regulatorio, a Comissao de Valores Mobiliarios, mediante o Parecer de
Orientacao n° 40/2022 (CVM, 2022), adotou orientagdao funcional ao classificar os tokens
conforme sua aderéncia ao conceito de valor mobiliario previsto no art. 2°, IX, da Lei n°
6.385/1976 (Brasil, 1976). Costa (2021) assinala que essa abordagem, ainda que inaugural,
deixa entrever a complexidade de instrumentos como o CRA digital e o token de FIAGRO,
que mesclam elementos de valores mobiliarios, titulos de crédito e veiculos de investimento
coletivo. A consequéncia regulatoria ¢ a sobreposicao de regimes: a plataforma e ao emissor
incumbem deveres informacionais derivados do mercado de capitais; ao consumidor-
investidor, a tutela do CDC, sempre que configurada relacdo de consumo; e a todos os
intervenientes, a sujeicao as regras gerais da responsabilidade civil, em especial, ao regime
do risco criado.

A crescente sofisticagdo dos contratos inteligentes, nesse contexto, impde releitura
das categorias classicas do Direito das Obrigagdes, especialmente no que se refere a
formacao, execucao e inadimplemento das relagdes juridicas. Diferentemente dos contratos
tradicionais, cuja execucdo depende de condutas humanas sucessivas, os smart contracts
operam por meio de execucao automatica condicionada a eventos previamente codificados,
reduzindo margens de discricionariedade e, a0 mesmo tempo, introduzindo novas fontes de
risco, associadas a rigidez do cddigo, a possibilidade de falhas de programagdo e a
inadequagdo entre o evento real e sua traducdo algoritmica (Raskin, 2017; De Filippi;
Wright, 2018). Nesse cenario, a imputagdo de responsabilidade ndo pode se limitar a anélise
do contetido declarativo do contrato, devendo alcancar também a arquitetura técnica que
viabiliza sua execuc¢do, o que reforca a centralidade dos agentes que projetam, validam e
operam tais sistemas na cadeia de criacao do risco.

No plano comparado, o Regulamento (UE) 2023/1114, conhecido como Markets in
Crypto-Assets Regulation (MiCA), representa a tentativa mais sistematica de disciplinar
juridicamente a emissdo, oferta e prestagdo de servigcos relacionados a criptoativos,
estabelecendo um regime que combina exigéncias prudenciais, deveres informacionais
reforgados e responsabilidade dos prestadores de servigos. A logica subjacente ao MiCA
revela especial preocupacdo com os riscos informacionais e estruturais inerentes aos
criptoativos, impondo aos emissores e intermediarios deveres de transparéncia quanto ao
funcionamento do protocolo, aos riscos do ativo e a governanga do sistema, bem como
mecanismos de responsabilizacdo em caso de falhas ou informagdes enganosas. Essa
orientagdo confirma, no plano europeu, a percepcao de que a tokenizacao nao pode ser

tratada como fendmeno neutro do ponto de vista juridico, mas como atividade organizada
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que gera riscos proprios e que exige alocagdo normativa adequada desses riscos (Barbosa,
2023). Ao estabelecer padroes minimos de disclosure e de responsabilizagdo, o MiCA
aproxima-se, sob perspectiva funcional, da légica do risco da atividade, ao internalizar nos
agentes organizadores da infraestrutura tokenizada o 6nus decorrente da opacidade e da

complexidade tecnologica que eles proprios introduzem no mercado.

2.2 Instrumentos do agronegdcio digital: FIAGRO, CRA digital e plataformas de
tokenizacio rural

A inser¢do do agronegocio brasileiro nessa nova arquitetura financeira tem se dado
mediante instrumentos que, ao se digitalizarem, passam a integrar a infraestrutura
tokenizada. O FIAGRO, instituido pela Lei n® 14.130/2021 (Brasil, 2021) e regulamentado
pela Comissdo de Valores Mobilidrios (CVM, 2022), constitui veiculo de investimento
coletivo cuja carteira pode ser composta por imoveis rurais, direitos creditorios do
agronegocio, agoes de companhias e cotas de outros fundos do setor. Em sua versao
tokenizada, ainda em formag¢do no plano regulatorio, a cota do FIAGRO passa a circular
como foken, sendo objeto de fracionamento, mercado secundério automatizado e gestao
algoritmica (Costa, 2021).

O CRA digital, por sua vez, ¢ a versdo escritural-tokenizada do Certificado de
Recebiveis do Agronegdcio, titulo de crédito vinculado a operagdes financeiras lastreadas
em direitos creditorios originarios do setor primdrio. Sua tokenizagdo permite a
fragmentacdo do investimento em multiplas fragdes (fractional ownership), a reducao dos
custos de transacgao e a ampliacdo do acesso de investidores varejistas a uma classe de ativos
antes restrita a fundos institucionais. As plataformas de tokenizagdo de ativos rurais,
especialmente aquelas constituidas como agtechs e fintechs, passam a operar a originacao,
a custddia e a distribuicdo desses titulos, agregando funcionalidades como a execug¢do
automatizada de clausulas via contratos inteligentes e a integracdo com sistemas de
monitoramento da produgdo agropecuadria.

A peculiaridade desses instrumentos, no contexto rural, decorre da natureza
especifica do ativo subjacente. Diferentemente de uma cota de fundo imobiliario urbano, o
ativo agricola estd submetido a contingéncias climaticas, sanitarias, ambientais e de mercado
que nao podem ser inteiramente capturadas pelo registro algoritmico. A propria literatura
especializada em contratos de safra futura tem demonstrado, no plano dos negodcios
tradicionais, a complexidade de eventos como a quebra de safra, a oscilagdo cambial e a

inadimpléncia produtiva, questdes ja enfrentadas pelos tribunais a propoésito da clausula de
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wash-out ¢ da revisdo contratual em contratos de compra e venda de safra futura (Nalin;
Pavan, 2024). Quando essas contingéncias se inserem em um ambiente tokenizado, em que
oraculos automatizados alimentam contratos inteligentes encarregados de liquidar
pagamentos e desencadear garantias, multiplica-se o potencial de descompasso entre o
evento real e a sua traducao algoritmica.

A inser¢do desses instrumentos em mercados cada vez mais integrados e
digitalizados também evidencia que a tokeniza¢do ndo apenas amplia o acesso ao
financiamento do agronegocio, mas redefine os proprios mecanismos de formacao de prego
e alocagdo de capital. Nesse ambiente, a liquidez potencialmente ampliada pelos tokens
convive com novas formas de volatilidade e de assimetria informacional, na medida em que
a precificagdo passa a refletir ndo apenas fundamentos econdmicos do ativo subjacente, mas
também dinamicas proprias dos mercados digitais e expectativas algoritmicas de negociagdo
(Zetzsche et al., 2019). A consequéncia ¢ a progressiva autonomizagao do valor do token
em relacdo ao ativo rural que o lastreia, fendomeno que intensifica o descolamento entre
realidade produtiva e representacdo financeira, reforcando a necessidade de enquadramento
juridico que reconheca a tokenizagdo como atividade organizadora de riscos especificos,
especialmente no que concerne a protecao do investidor e a estabilidade das relagdes
contratuais subjacentes.

Dai decorre a primeira tese parcial deste estudo: a tokenizacdo dos ativos do
agronegocio nao ¢ meramente acessoria ou instrumental ao regime juridico tradicional, mas
introduz, na cadeia produtiva, novos focos de risco, isto €, risco operacional, risco
informacional, risco de contraparte algoritmica, que devem ser dogmaticamente

reconhecidos e juridicamente alocados. E nesta tarefa de alocagdo de riscos que se insere a

discussdo sobre responsabilidade civil que se desenvolvera a frente.

3 Financeirizagao da terra e risco informacional na intermediacao tecnologica

A dimensao econdmico-juridica da tokeniza¢ao nao pode ser apreendida fora do
quadro mais amplo da financeirizagdo do agronegdcio brasileiro. Por financeirizagao,
entende-se o processo pelo qual ativos reais, neste caso, a terra, a produgdo e os recebiveis
derivados da atividade rural, passam a ser tratados, geridos e negociados como ativos
financeiros, sob logica predominantemente patrimonial e de curto prazo, em substitui¢ao (ou
em sobreposi¢cdo) a racionalidade produtiva tradicional. A tokenizagdo constitui, nesse
sentido, a expressdo tecnologica mais avancada da financeirizagdo, na medida em que

potencializa a fungibilidade, a divisibilidade e a velocidade de circulagdo dos ativos rurais.
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A consequéncia juridica imediata desse processo ¢ o crescimento da distancia,
material e cognitiva, entre o investidor e o ativo subjacente. Em uma operagao tradicional
de aquisi¢do de imovel rural, a relacdo entre adquirente e bem ¢ mediada por instrumentos
registrais publicos, vistorias fisicas e mecanismos de publicidade que asseguram um nivel
minimo de simetria informacional. Na operagdo tokenizada, esse universo de mediagdes ¢
substituido por interfaces digitais, smart contracts, oraculos privados e protocolos cuja
arquitetura ¢, em larga medida, ininteligivel ao investidor médio. O resultado ¢ um déficit
estrutural de informagao, ndo apenas sobre o ativo, mas sobre o proprio funcionamento da
plataforma que o representa (Frazao, 2023; Marcel Leonardi, 2012; Magrani, 2019).

Esse processo de financeirizagdo mediada por tecnologia também deve ser
compreendido a luz da crescente substitui¢do de mecanismos tradicionais de governanga por
formas de regulagdo algoritmica, nas quais decisdes relevantes para a circulagdo de ativos
passam a ser automatizadas e incorporadas ao préprio funcionamento das plataformas.
Como observa Yeung (2018), a regulacao algoritmica desloca o centro decisorio do direito
para o codigo, transformando normas juridicas em pardmetros operacionais executados
automaticamente por sistemas digitais. No contexto da tokeniza¢do do agronegécio, isso
significa que elementos essenciais da relagdo juridica, como verificagdo de condigdes
contratuais, execucao de garantias e liquidagao de obrigacdes, podem ser determinados por
smart contracts alimentados por dados externos, cuja confiabilidade nem sempre ¢
plenamente auditavel. Esse deslocamento reforca a opacidade estrutural do sistema e amplia
o risco informacional, aproximando o fendmeno das discussdes contemporaneas sobre
inteligéncia artificial e tomada de decisdo automatizada, nas quais a dificuldade de
explicag@o dos resultados e a dependéncia de modelos complexos desafiam os paradigmas

tradicionais de imputacdo e controle juridico (Calo, 2017; Surden, 2014).

3.1 A dissociacao entre ativo subjacente e representacao digital

A dissociacao entre ativo subjacente e representacao digital ¢ o cerne dogmatico do
problema. Ela manifesta-se em pelo menos trés dimensdes. Em primeiro lugar, hd a
dissocia¢do ontoldgica: o token ndo € a coisa, mas representa a coisa, € essa representagao
s0 se mantém integra enquanto persistir a fidelidade da cadeia que conecta o ativo ao registro
distribuido. Em segundo lugar, ha a dissocia¢ao temporal: enquanto o ativo fisico esta sujeito
ao tempo da producado, da colheita e da maturacdo contratual, o token circula em mercado
secundario com velocidade propria, podendo gerar precificagdes dissociadas do

desempenho real do ativo. Em terceiro lugar, hé a dissociacao institucional: o foken ¢ gerido
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por uma pluralidade de agentes, emissor, custodio, oraculo, plataforma, cuja atuagdo ¢ nem
sempre transparente ao investidor (Barbosa, 2021).

Essa fragmentacdo de planos compromete a operagdo tradicional do nexo de
causalidade. A doutrina civilista contemporanea, ao examinar fendmenos analogos no
campo da inteligéncia artificial e dos sistemas autdbnomos, tem recorrido a categorias como
“causalidade probabilistica” e “imputacdo por contribuicdo relevante” para enfrentar
situacdes em que a multiplicidade de agentes torna invidvel a reconstitui¢do linear do dano
(Barbosa, 2020). A tokenizagdo de ativos do agronegécio insere-se, mutatis mutandis, nesse
mesmo horizonte: um ataque cibernético contra a plataforma, uma falha do oraculo na
transmissao da informacgao sobre o desempenho da safra, uma execugdo erronea de contrato
inteligente, uma divergéncia entre o registro distribuido e o registro publico imobiliario,
todos sdo eventos cujas causas se distribuem entre multiplos agentes, exigindo do intérprete
uma releitura criativa, mas dogmaticamente disciplinada, do regime do nexo causal.
(Barbosa, 2021; Coelho, 2021)

Nao se trata, evidentemente, de abandonar a exigéncia de causalidade, mas de
reconhecer que, em ambientes algoritmicos, ela passa a operar em registro distinto. Como
ressalta Barbosa (2021), a nocdo de “causalidade por contribuicdo relevante” permite
imputar o dano aqueles agentes cuja conduta, comissiva ou omissiva, tenha incrementado,
de modo juridicamente relevante, o risco efetivamente concretizado. Trata-se, em esséncia,
de uma releitura instrumental da teoria da equivaléncia das condigdes, a luz da concentragao
de poder nas maos das plataformas tecnoldgicas e da desproporcional capacidade que estas

possuem para conformar, ou desconfigurar, a fidelidade da representacao digital.

3.2 Assimetria informacional, risco informacional e vulnerabilidade do investidor

Se a dissociagdo estrutural entre ativo e foken ¢ a causa material do problema, a sua
expressao mais visivel € o risco informacional, categoria que se desenvolve na doutrina
civilistica contemporanea como subespécie do risco da atividade. Por risco informacional
entende-se a probabilidade, ndo evitdvel apenas pelo cuidado individual, de que a
informagdo que circunda determinado ativo, servigo ou produto seja distorcida, omitida,
manipulada ou fragmentada, com consequéncias patrimoniais relevantes para a contraparte
hipossuficiente (Frazao, 2023; Berwig, Engelmann, 2020; Borges; Martins, 2017).

No mercado tokenizado, a assimetria informacional ¢ potencializada por trés fatores.
O primeiro deles ¢ a opacidade técnica: a arquitetura dos protocolos blockchain, dos

contratos inteligentes e dos oraculos ¢ compreensivel somente para um nimero reduzido de
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operadores, ao passo que o investidor varejista, publico a quem se destina, primordialmente,
a oferta de fokens em plataformas, depara-se com whitepapers, termos de adesao e interfaces
graficas que ocultam, em sua maioria, a verdadeira complexidade da operagdo. O segundo
fator ¢ a opacidade juridica: a fragmentacdo regulatoria entre o regime de valores
mobilidrios, o regime do agronegodcio, o regime do CDC e o regime das fintechs cria zonas
cinzentas em que o investidor ndo sabe ao certo quais direitos pode opor a quais agentes
(Goettenauer, 2019). O terceiro fator ¢ a opacidade econdmica: a precificacdo dos tokens,
em mercados secundarios, depende de fatores que escapam ao controle do agente individual
e que, com frequéncia, derivam de movimentos especulativos alheios ao desempenho do
ativo subjacente.

Essa triplice opacidade configura a hipervulnerabilidade técnica do investidor de
varejo, na linha do que Borges e Martins (2017) sustentam para o nanoconsumidor, figura
cuja extensao analdgica para o investidor varejista de ativos tokenizados ¢ particularmente
fecunda. Ali onde a assimetria informacional ndo decorre apenas da posicao relativa das
partes no mercado, mas da impenetrabilidade tecnologica do proprio produto financeiro, o
regime juridico ndo pode contentar-se com deveres informacionais formais. E preciso
reconhecer que a relacao se desenvolve sob padrdo de risco informacional estrutural, no
sentido de risco criado pela propria conformacao da atividade econdmica explorada pelos
agentes que organizam a cadeia de tokenizacao.

A doutrina nacional, em sintonia com o pensamento europeu sobre responsabilidade
civil por informacdes, tem sustentado que a violacao ao dever de informar, quando inserida
em estrutura organizacional que se vale, profissionalmente, da assimetria informacional, ndo
se resolve apenas pela via da responsabilidade subjetiva. Pelo contrério, ela aponta para o
regime objetivo, fundado tanto na clausula geral do paragrafo unico do art. 927 do Cddigo
Civil quanto, conforme o caso, no art. 14 do CDC (Tepedino; Terra; Guedes, 2022). A
imputacgao por defeito do servigo informacional, nesse contexto, deixa de ser a excegao para
se tornar a forma natural de organizag¢do da responsabilidade nas rela¢des financeirizadas-

tokenizadas.

4 A teoria do risco da atividade e a imputacio objetiva nos danos derivados da
tokenizacao

A doutrina brasileira da responsabilidade civil incorporou, especialmente apds o
Cadigo Civil de 2002, uma clausula geral de risco que, embora articulada com a tradig¢do da

responsabilidade subjetiva, abre espaco dogmatico especifico para o tratamento dos danos
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derivados de atividades intrinsecamente perigosas ou organizadoras de risco. Trata-se do
paragrafo unico do art. 927, segundo o qual “haverd obrigagdo de reparar o dano,
independentemente de culpa, nos casos especificados em lei, ou quando a atividade
normalmente desenvolvida pelo autor do dano implicar, por sua natureza, risco para os
direitos de outrem”. Essa cldusula ¢, sem exagero, o vértice dogmatico da responsabilidade
civil contemporanea no Brasil, e seu manejo ¢ decisivo para a alocacao dos danos derivados

da tokenizacao (Pereira, 2018; Tepedino; Terra; Guedes, 2022).

4.1 O paragrafo unico do art. 927 do Codigo Civil e a categoria do risco criado

A teoria do risco, em suas diferentes modulagdes, risco-proveito, risco profissional,
risco-criado, risco da atividade, tem em comum a ideia de que, em determinadas situagoes,
a imputacdo do dano deve recair sobre quem organiza profissionalmente uma atividade que
potencializa a probabilidade de lesdo a terceiros, independentemente da demonstracdo de
culpa. Caio Mario da Silva Pereira (2018), em sua classica monografia, sustenta que o
fundamento ético-juridico dessa modalidade de imputagao reside na correlacdo entre os
beneficios extraidos da atividade e os Onus correlatos suportados pela coletividade,
correlagdo que justifica que o agente assuma os riscos tipicos da empresa que organiza.
Tepedino, Terra e Guedes (2022), por sua vez, sublinham que o paragrafo tinico do art. 927
ndo consagra mero rol taxativo, mas auténtica clausula geral, cuja aplicagdo depende de
juizo concreto sobre a natureza da atividade e o tipo de risco por ela engendrado.

Na esteira dessa orientacdo, a doutrina nacional tem aplicado a teoria do risco da
atividade a um numero crescente de situagdes nas quais a inovagao tecnologica organiza
riScCos novos, riscos nanotecnologicos, riscos algoritmicos, riscos derivados de sistemas
auténomos, que escapam ao tratamento classico da culpa (Berwig, Engelmann, 2020;
Borges, Martins, 2017; Barbosa, 2021). A coeréncia dessa expansdo depende, contudo, de
critério dogmaticamente disciplinado, sob pena de que a clausula geral se converta em
hipotese genérica de responsabilizagdo sem culpa, esvaziando o sistema. Coelho (2021), em
ensaio sobre o sentido ético-axioldgico da responsabilidade civil, alerta para o risco oposto:
a aplicacdo mecanica da culpa em ambientes profundamente assimétricos, em que a vitima
dificilmente teria condigdes materiais de demonstrar a falha do agente, conduz a uma
denegacdo substantiva do direito de reparacao.

Para os danos derivados da tokenizacdo de ativos do agronegdcio, a aplicacao da
clausula do risco criado ampara-se em trés argumentos cumulativos. Primeiro, a natureza

profissional e organizada da atividade: as plataformas de tokenizagdo, fintechs e agtechs
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operam sob légica empresarial sofisticada, com fins lucrativos, e estruturam toda a cadeia
de circulagdo dos tokens, da originacdo a liquidacdo, em ambiente por elas proprias
projetado. Segundo, a magnitude e a tipicidade do risco: os danos passiveis de ocorrer, falhas
estruturais do protocolo, ataques cibernéticos, defeitos do oraculo, divergéncia entre token e
ativo, descumprimento de cldusula contratual automatizada, sdo tipicos do exercicio
profissional dessa atividade, podendo ser reconhecidos a priori como riscos proprios da
empresa tokenizadora. Terceiro, a despropor¢do entre os agentes: a relagdo entre a
plataforma tokenizadora e o investidor varejista, frequentemente também consumidor, no
sentido do CDC, configura desequilibrio estrutural que obstaculiza, na pratica, a
reconstituicao da culpa, justificando a inversdo do regime de imputagdo (Barbosa, 2021).
A esse triplo fundamento soma-se argumento de natureza sist€émica. A tokenizagdo
de ativos rurais ndo ¢ apenas inovacdo técnica isolada, mas peca de uma estratégia mais
ampla de financeirizagdo do agronegdcio, em que a fragmentagdo do investimento, a
velocidade dos mercados secundarios e a interconexao de plataformas globais criam efeitos
de externalidade negativa que extrapolam a relagao bilateral. A internaliza¢do desses custos,
mediante o regime objetivo do risco criado, ¢ condi¢ao para que a inovagao tecnologica nao
se traduza, perversamente, em transferéncia de externalidades negativas para o investidor

varejista e para a propria sociedade.

4.2 Fintechs, agtechs e plataformas como agentes de risco: causalidade, fornecedor de
fato e responsabilidade objetiva

A dogmatica contemporanea da responsabilidade civil tem desenvolvido, ao lado da
classica figura do fornecedor de direito, a categoria do fornecedor de fato, aquele que,
embora ndo figure formalmente na cadeia contratual, organiza ou aproveita-se
economicamente da relagdo de consumo de modo a integra-la materialmente. A doutrina
consumerista brasileira, em didlogo com a europeia, tem aplicado essa figura para imputar
responsabilidade a plataformas digitais que se posicionam como meros “intermediarios”
mas, na realidade, conformam decisivamente a relagdo travada entre prestadores e
consumidores (Tepedino; Terra; Guedes, 2022; Barbosa, 2021; Frazao, 2023).

Nas plataformas de tokenizagdo de ativos rurais, essa qualificacdo tem alcance
especialmente relevante. A plataforma ndo ¢ mero veiculo neutro de aproximacao entre
emissor e investidor: ela define os parametros técnicos da emissdo, valida ou rejeita os
contratos inteligentes que regem a operacao, controla os oraculos que alimentam a cadeia

com dados externos e estabelece, por meio de termos de adesdo, o regime contratual
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aplicavel. Ao fazé-lo, integra a cadeia de fornecimento, devendo responder solidariamente,
com fundamento no art. 7°, paragrafo unico, e no art. 25, § 1°, do CDC, sempre que
configurada relagdo de consumo (Goettenauer, 2017).

Quando a relagdo ndo se enquadrar no conceito de consumo, por exemplo, nas
hipdteses em que o foken ¢ adquirido por investidor profissional, qualificado nos termos da
regulacao da CVM, persiste a aplicabilidade do paragrafo tnico do art. 927 do Codigo Civil,
com base no risco criado pela atividade. Em ambos os regimes, o resultado pratico ¢
semelhante: a plataforma, o emissor, o custddio e o operador do ordculo respondem
objetivamente pelos danos derivados da falha estrutural ou informacional, salvo se
demonstrarem causa excludente de responsabilidade, caso fortuito externo, fato exclusivo
da vitima ou fato exclusivo de terceiro, interpretadas, no contexto algoritmico, com a
parcimonia ditada pela natureza da atividade (Tepedino; Terra; Guedes, 2022).

A dogmatica do nexo causal, por sua vez, deve ser ajustada a realidade tecnologica.
Nos ambientes tokenizados, a causalidade raramente ¢ unilinear; ela é, antes, distribuida
entre multiplos agentes e camadas técnicas. Como sustenta Barbosa (2020), a categoria da
“causalidade por contribuicao relevante”, que dialoga com a teoria do scope of risk e com a
doutrina da imputacao objetiva, permite identificar, dentro de uma cadeia complexa, os
agentes cuja conduta organizacional incrementou o risco efetivamente concretizado. A
consequéncia ¢ uma redistribui¢do funcional do 6nus probatdrio: ao agente que organiza o
risco compete demonstrar a inexisténcia de contribui¢do causal, ao passo que ao lesado basta
demonstrar a participacao tipica do agente na cadeia tokenizadora e a relagao entre o evento
danoso e o universo de riscos profissionais por ele organizados.

Ressalva-se, ainda, que a multiplicidade de agentes ndo conduz a dilui¢do da
responsabilidade, mas a sua articulacdo solidaria. A solidariedade decorre, em regime
consumerista, do art. 7°, paragrafo unico, do CDC; em regime extracontratual, do art. 942
do Cédigo Civil. Em ambos os casos, a vitima ¢ tutelada com efetividade, mediante a
concentragdo da legitimidade passiva em qualquer um dos agentes da cadeia, ressalvados o
direito de regresso e os critérios de reparti¢ao interna entre os causadores. Essa estrutura ¢
coerente com a natureza coletiva do risco organizado pela tokenizacdo e desestimula
estratégias defensivas baseadas na pulverizagao funcional dos agentes, tdo comuns nas
arquiteturas algoritmicas contemporaneas (Surden, 2014; Werbach, 2018).

Ha, por fim, dimensdo preventiva que merece registro. A consagracao da imputacao
objetiva as plataformas de tokenizacdo do agronegocio cumpre funcdo pedagogica e

regulatéria: estimula investimentos em compliance tecnologico, em auditoria de oraculos,
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em redundancia de protocolos e em transparéncia das interfaces, internalizando os custos
sociais da inovacao. Nao se trata, portanto, de obstaculizar a inovagdo financeira, mas de
assegurar que ela se desenvolva sob disciplina juridica compativel com a magnitude dos
riscos por ela engendrados, em consonancia com o principio da fun¢ao social da empresa e
com a leitura constitucionalizada do Direito Civil contemporaneo (Coelho, 2021; Tepedino;
Terra; Guedes, 2022).

A consolidag@o desse regime de imputagdo objetiva também encontra fundamento
na progressiva incorporacao, pelas atividades econdmicas tecnologicamente intensivas, de
estruturas decisorias automatizadas que ampliam a complexidade do controle humano sobre
o resultado final da operagdo. Em ambientes mediados por sistemas de machine learning ¢
contratos inteligentes, a produg¢@o do dano pode decorrer ndo de uma conduta isolada, mas
do funcionamento integrado de multiplos componentes técnicos, cujas interagdes nao sao
integralmente previsiveis ou controlaveis ex ante (Surden, 2014). Essa caracteristica reforga
a inadequacdo de modelos de responsabilidade centrados na culpa subjetiva e justifica a
adocgdo de critérios de imputacao baseados na organizacdo do risco e na posi¢do estrutural
do agente na cadeia produtiva digital. Nessa linha, a literatura contemporanea sobre
regulacao algoritmica destaca que o deslocamento da decisdo para o codigo ndo elimina a
responsabilidade juridica, mas a reconcentra nos agentes que projetam, implementam e
operam os sistemas, os quais passam a responder pelos riscos inerentes a arquitetura que
estruturam (Yeung, 2018; Calo, 2017). Trata-se, em ultima anélise, de reconhecer que, em
contextos de alta complexidade tecnoldgica, a responsabilidade civil cumpre fungdo nao
apenas reparatdria, mas também distributiva e preventiva, ao alocar os custos da inovagao
aqueles que dela se beneficiam e possuem melhores condigdes de gerir os riscos por ela

gerados.

5 Conclusao

A andlise empreendida permite consolidar algumas conclusdes em torno do
problema de pesquisa proposto. A tokenizacao dos ativos do agronegdcio brasileiro, operada
por meio do FIAGRO, do CRA digital e das plataformas privadas de fracionamento de ativos
rurais, ndo consiste em mero suporte técnico para instrumentos preexistentes, mas inaugura
genuina mutagdo dogmatica na economia da representagdo dos bens. A coexisténcia de trés
planos, o do ativo real, o do titulo representativo e o do token, produz uma dissociacao
estrutural que reorganiza a cadeia de imputagdo e exige releitura criteriosa do regime da

responsabilidade civil.
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A primeira conclusdo refere-se a natureza do risco. A tokenizacdo nao apenas
digitaliza riscos preexistentes, mas cria riscos novos, operacionais, informacionais,
algoritmicos e de contraparte tecnologica, cuja gestdo exige disciplina juridica especifica.
Em particular, o risco informacional, alimentado pela triplice opacidade técnica, juridica e
econOmica, configura vulnerabilidade estrutural cujo tratamento ndo pode ser confiado,
exclusivamente, ao regime informativo formal ou a responsabilidade subjetiva.

A segunda conclusdo diz respeito ao fundamento dogmatico da imputagdo. O
paragrafo unico do art. 927 do Cdédigo Civil, ao consagrar clausula geral de risco da
atividade, oferece esteio adequado para a imputacdo objetiva dos danos derivados da
tokenizacdo. Cumulativa ou alternativamente, o art. 14 do CDC incide sempre que se
configurar relagdo de consumo, sendo aplicdvel, ainda nos casos ndo consumeristas, o
regime do risco criado. A integracdo entre as duas disciplinas, civilista e consumerista,
assegura tutela efetiva a vitima e evita que a inovacao tecnologica seja indevidamente
convertida em mecanismo de transferéncia de externalidades.

A terceira conclusdo concerne aos sujeitos imputaveis. Plataformas, fintechs,
agtechs, custodios, ordculos e emissores integram, materialmente, a cadeia de fornecimento
dos tokens e devem responder, em regime de solidariedade, pelos danos que decorram da
falha estrutural ou informacional do produto financeiro digital. A categoria do fornecedor
de fato, articulada com a do agente de risco no sentido do paragrafo tinico do art. 927, oferece
chave dogmatica consistente para essa qualificacao.

A quarta conclusdo refere-se a reconfiguragdo do nexo causal. Em ambientes
algoritmicos, a causalidade torna-se distribuida e probabilistica, exigindo abordagem que,
sem abandonar a exigéncia tradicional, reconheca a relevancia da contribuicdo
organizacional dos agentes para o incremento do risco. A categoria da “causalidade por
contribuicdo relevante” oferece resposta dogmaticamente disciplinada a esse desafio,
redistribuindo o 6nus probatorio de modo coerente com a despropor¢do informacional da
cadeia.

A quinta e ultima conclusdo ¢ de ordem normativa. A consolidagdo da
responsabilidade objetiva nas relagdes tokenizadas do agronegdcio nao obstaculiza a
inovagdo, mas a disciplina, fornecendo incentivos institucionais para o desenvolvimento de
plataformas mais seguras, oraculos mais auditdveis e contratos inteligentes mais
transparentes. A fungdo social da empresa, projetada sobre os agentes que organizam
profissionalmente o risco, encontra na clausula geral do art. 927 do Codigo Civil seu

instrumento adequado de operacionalizacdo. Confirma-se, assim, a hipotese inicial: a
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tokenizagao, ao promover a dissociacao entre ativo real e representacao digital, intensifica
os riscos informacionais e operacionais e justifica, com fundamento na teoria do risco da
atividade, a incidéncia da responsabilidade civil objetiva como regime adequado a
imputacao dos danos por ela produzidos.

Em horizonte prospectivo, a discussao aqui empreendida devera ser aprofundada por
pesquisas que articulem a dogmatica da responsabilidade civil com as transformacgdes
regulatdrias em curso, em especial, a evolugdo da disciplina dos prestadores de servigos de
ativos virtuais na Lei n® 14.478/2022 (Brasil, 2022), a regulamentacao infralegal da CVM
sobre crypto assets (CVM, 2022) e a possivel ado¢do, no Brasil, de marco analogo ao
Regulamento MiCA europeu (Barbosa, 2023). A consisténcia desse esfor¢o dogmatico sera
determinante para que a financeirizagdo do agronegdcio brasileiro, mediada pela
tokenizacdo, ndo comprometa as conquistas civilisticas de tutela do contratante
hipossuficiente, da boa-fé objetiva e da funcao social das obrigacdes, pilares que, no Direito
Civil contemporaneo, oferecem a moldura ética e técnica para a alocagao justa dos riscos da

inovagao.
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