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RESUMO

Com a ratificagdo do Protocolo de Quioto, foi criado o Mercado de Carbono que visa a
diminuicdo das emissdes de Gases de Efeito Estufa ("GEE") no mundo. Este incipiente
mercado abre a possibilidade de desenvolvimento socio-ambiental aos paises em
desenvolvimento, pois 0s paises desenvolvidos devem reduzir suas emissdes de "GEE";
umas dessas formas sdo os Modelos de Desenvolvimento Limpo ("MDL’s"), que podem
abranger areas de reflorestamento ou mesmo a manutencdo da cobertura vegetal
existente, bem como, depdsitos de residuos solidos e areas industriais, com o intuito de
sequestrar carbono da atmosfera e propiciar menores impactos ambientais,
principalmente a diminuicdo da escala de aquecimento global. Com a devida
implantacdo dos projetos de "MDL", sdo gerados Certificados de Emissdes Reduzidas
("CRE’s"), advindos do seqiestro de "GEE’s", considerados como titulos
comercializaveis em Bolsas de Valores de alguns paises, inclusive o Brasil. O presente
trabalho objetiva apresentar um preliminar estudo da implementacdo de projetos de
"MDL", seu funcionamento, abrangéncia e as consequéncias advindas da circulacdo dos
"CRE’s" na economia e no desenvolvimento de politicas publicas de cunho sécio-
ambiental.
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RESUMEN

Con la ratificacion del Protocolo de Kioto, fue creado el Mercado de Carbono que visa a
la reduccién de las emisiones de Gases de Efecto Estufa ("GEE") en el mundo. Este
incipiente mercado abre la posibilidad de desarrollo socio ambiental a los paises en
desarrollo, ya que los paises desarrollados deben reducir sus emisiones de "GEE". Unas
de esas formas son los Modelos de Desarrollo Limpio (“MDL’s"), que pueden
comprender &reas de reforestacion o aun el mantenimiento de la cobertura vegetal
existente, asi como, depdsitos de residuos solidos y areas industriales, con el objetivo de
secuestrar carbono de la atmdsfera y propiciar menores impactos ambientales, en aras
de alcanzar, principalmente, una disminucion significativa de la escala de calentamiento
global. Con la debida implantacion de los proyectos de "MDL", son generados
Certificados de Emisiones Reducidas ("CRE’s"), advenidos del secuestro de "GEE’s",
considerados como titulos comercializables en los mercados financieros y bolsas de
Valores de algunos paises, inclusive en Brasil. El presente trabajo objetiva presentar un
estudio preliminar de la implementacion de proyectos de "MDL", su funcionamiento,
amplitud y las consecuencias derivadas de la circulacién de los "CRE’s" en la economia
y en el desarrollo de politicas publicas de cufio socioambiental.

PALABRAS CLAVES
ECODESARROLLO; MERCADO DE CARBONO; TITULOS DE CREDITO.

1. Introducéo:

Com a evolucgdo do desenvolvimento cientifico e tecnolégico ao longo dos
séculos, ampliado a partir da Revolucdo Cientifica e Industrial e com a tecnologia
eletronica utilizada pela sociedade moderna, 0 ecossistema chegou a uma grave crise
devido a insustentabilidade do modelo vigente, aliada &s desigualdades econémicas e
sociais. Problemas de repercussdao mundial, como o Efeito Estufa, Aquecimento Global,
Buraco na Camada de Oz6nio, polui¢do de recursos hidricos comecam a despertar a
preocupacao de diversos setores da sociedade.

A queima de combustiveis fosseis e biomassa, atividades industriais, 0 uso
de fertilizantes e a pecuaria levam a emissdo de gases na atmosfera que provocam a
retencdo de calor e aquecem a superficie da Terra. O aumento da concentracdo desses
gases tem sido apontado como o principal fator condicionante das degradacfes e
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catastrofes ambientais. Recentemente, a Agéncia Internacional de Energia divulgou
estimativas de que as emissdes globais de gases de efeito estufa deverdo aumentar em
52% até 0 ano de 2030, caso 0 mundo ndo adote medidas urgente para reduzi-las.

"A preocupagdo ambiental ganhou maior relevancia a partir da década de
70, com a Conferéncia de Estocolmo, na Suécia. Em 1992, na cidade do Rio de Janeiro,
Brasil, na “RIO 92", ocorreu a Convencdo Quadro sobre Mudangas Climatica, ainda
imbuida pela citada preocupagdo. A questdo ganha notoriedade ainda maior com o
Acordo Internacional, patrocinado pela ONU, ocorrido no Japéo, em 1997, na cidade de

Quioto."

Uma das principais medidas estabelecidas no encontro realizado no Japéo,
“foi a firma do Protocolo de Quioto”, documento que estabelece um prazo
para que as nacgBes industrializadas reduzam suas emissfes em gases
responsaveis pelo efeito estufa no periodo de 2008 a 2012, em média, em
5,2% do montante emitido pelo pais em 1990. Para que o referido Protocolo
se tornasse realidade, era preciso a assinatura dos paises responsaveis por,
pelo menos, 55% das emissdes globais de gases de efeito estufa. Entretanto,
os Estados Unidos, responsaveis por mais de 30% das emissdes, ndo
ratificaram o acordo por considera-lo nocivo & economia americana.’

Por isso, o Protocolo de Quioto s6 entrou em vigor com a ratificacdo da
Rassia, em setembro de 2004 que possibilitou o alcance da meta de 55% das emissdes
globais de gases responséaveis pela drasticidade do efeito estufa.*

Um dos principais pontos de contribuicdo do Protocolo é o Mecanismo de
Desenvolvimento Limpo (*MDL"), proposto pelo Brasil®, instituido para ndo prejudicar
as economias dos paises desenvolvidos, caso esses ndo consigam alcancar suas metas de
reducdo de gases emitidos. O "MDL" consiste na elaboracdo de projetos de
desenvolvimento de tecnologias limpas com aporte financeiro dos paises desenvolvidos
que ndo cumpram suas metas de redugdo de gases responsaveis pelo efeito estufa, que
obtém como corolario a regra em que cada tonelada de CO2 que deixa de ser emitida,
ou retirada da atmosfera por um pais, recebera um valor financeiro que podera ser
negociado no mercado mundial, através de Certificados de Emissdes Reduzidas
("CER’s"). Surge, entdo, a idéia do “Mercado de Carbono”.

! Leal, Carlos Eduardo; Espago Académico — Boletim Anual da Pré-reitoria de Graduagio — UVA; Rio de
Janeiro; n°3; 22 de novembro de 2005.

2 |dem.

3Sheidt, Paula; www.carbonobrasil.com/news.htm?id=169657&section=7;acessado em 03/05/2007.
*http://www.cebds.org.br/cebds/pub-docs/pub-mc-carbono.pdf; acessado em 20/08/2007.
*http://www.lexuniversal.com/pt/articles/1058; acessado em 20/08/2007.
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O Mercado de Carbono sdo sistemas de negociagcdo de unidades dos
“CER’s”, ou seja, o interessado financia um projeto de "MDL", que tera
necessariamente a finalidade de reduzir a emissdo de gases responsaveis pelo efeito
estufa. Apds a comprovacdo de reducdo do nivel de emissdo de gases, serdo concedidas
ao financiador “CER’s”, com valores proporcionais a quantidade de gases que deixaram
de ser emitidos. As “CER’s” poderdo ser negociadas nas bolsas de transacOes, que
alcancaram no ano de 2006 o valor de 30 bilhdes de délares® e estdo sendo abertas pelo
mundo todo, sujeitas a participacdo dos paises desenvolvidos, bem como nacGes sem
compromisso de reducao.

O comércio de carbono estabelece limites de emissdo de permissdes para
projetos de "MDL", além de normas de comercializagcdo das mesmas. As permissdes sdo
criadas pelo orgdo regulador de cada pais, e, geralmente, distribuidas aos emissores
através de outorga, leildo ou combinagéo das duas’.

No Brasil, o 6rgdo responsavel pela regulamentacdo das emissdes € a
Comissdo Interministerial de Mudanca Global do Clima. Entretanto, o Brasil nédo
regulamentou a natureza juridica e contabil dos titulos gerados, bem como, dos recursos
resultantes dos créditos de carbono.

Para que uma empresa seja credenciada pela ONU como vendedora dos
créditos de carbono, precisa-se de aprovacgdo do governo do pais. Para tanto, leva-se em
conta o fato de a empresa cumprir o "MDL" seja desenvolvendo técnicas, como 0 uso
de “energia limpa”, ou com a utilizacio de meio de producdo ambientalmente
sustentavel, além de respeitar as leis trabalhistas.

Empresas e paises desenvolvidos (paises do Anexo 1 do Protocolo de
Quioto), para adquirirem créditos de carbono de paises em desenvolvimento (paises do
Anexo 2 do Protocolo de Quioto), devem possuir como requisitos a realizagdo de
projetos sdcio-ambientais nas areas preservadas e ainda estarem amparadas por selos de
certificacdo ambiental, tais como, 1ISSO 1400 e o selo ICQL.2

Desse modo, os titulos de carbono, além de serem uma fonte de renda
alternativa aos paises em desenvolvimento, possuirdo uma funcdo social relevante, uma
vez que, para circularem deve-se respeitar, como pressuposto, a preocupacdo de
fomentar projetos sdcio-ambientais.

¢ http://www.tierramerica.net/2004/1120/particulo.shtml; acessado em 10/08/2007.

" Gaudart, Denise de Mattos htpp://www.compet.gov.br/ quioto/artigo.php?segmento
=corporativo&id_artigo31; acessado em 03/04/2007.

® http://www.bmf.com.br/carbono/; acessado em 30/08/2007.

4379



O Brasil é o segundo pais, em desenvolvimento, em nimero de projetos que
geram créditos de carbono registrados na ONU®, com 94 projetos de "MDL" registrados
na "UNFCCC" ( Convencdo-Quadro das Nag¢des Unidas para Mudangas Climaticas, na
sigla em inglés). A india, com 187 projetos registrados, ocupa o primeiro lugar'®. O
Ministério da Ciéncia e Tecnologia, que centraliza as informacgdes sobre o assunto no
governo, informa que ndo ha estimativa de quanto j& foi investido no Brasil em
decorréncia dos projetos de "MDL", mas que o Reino Unido, Holanda, Jap&o e a Franca
s30 0s maiores investidores no pais até 0 momento™.

Levando-se em conta a importancia do assunto, esse artigo pretende tracar
as linhas gerais do Mercado de Carbono, sua origem, desenvolvimento, implementacao,
resultados ja obtidos e os esperados, alem de discutir sobre a natureza juridica dos
Certificados de Emissdes Reduzidas ("CER’s"), apresentar dados numeéricos e discutir o
alcance social de tais institutos.

2. Breve Historico do Surgimento da Nova Agenda Ambiental Internacional

As Ac0es antrdpicas, aliadas ao desenvolvimento cientifico e tecnoldgico
que foi ampliado a partir da Revolugédo Industrial, levaram o ecossistema a alteragdes
maiores que sua capacidade de regenerar-se.*?

A queima de combustiveis fosseis e biomassa, atividades industriais, 0 uso
de fertilizantes e a pecuaria levam a emissdo de gases poluentes, os chamados Gases de
Efeito Estufa ("GEE"), que formam uma camada na atmosfera terrestre que retém o
calor resultando no aquecimento da superficie da Terra em, aproximadamente, um grau
centigrado por década®.

Os Estados, ao perceberem o risco que as mudancas climéaticas podem gerar,
comegam a se preocupar e, desde a década de 70, com a Conferéncia de Estocolmo, na
Suécia, debatem o tema e tentam encontrar solugdes para o impasse.

Em junho de 1992, realizou-se no Rio de Janeiro a “Rio 92”. O encontro
resultou em um Tratado, denominado “Convencdo-Quadro das Nacdes Unidas sobre

® Salani, Fabiola; In www.valeverde.com.br; acessado em 07/08/2007.
10 1dem.
1 1dem.
iz Relatdrio Anual da ONU sobre Mudancas Climaticas, 2007.
Idem.
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Mudancas Climéticas”, que afirmava a necessidade da criacdo de metas e projetos para
gue a emissao dos "GEE’s" fosse atenuada.

As Conferéncias realizadas na Década de 90 sobre mudangas climaticas
levaram a firma do Protocolo de Quioto, assinado por 59 paises.

O Protocolo tem por objetivo reduzir as emissdes de "GEE’s" em nag0es
industrializadas por meio de metas que sdo, em média, correspondentes a reducdo de
5% sobre o montante emitido pelo pais em 1990.

Em 16 de fevereiro de 2005, 90 dias ap6s a Russia formalizar sua adeséo, o
Protocolo de Quioto entrou em vigor. Cumpriu-se o requisito para a entrada em vigor do
Protocolo, isto €, 55 na¢Oes-partes que respondem por pelo menos 55% das emissoes
globais ratificaram o Protocolo.

Os paises desenvolvidos, industrializados, estdo elencados no Anexo 2 Do
Protocolo. Devem cumprir suas metas de reducdo de emissdes (em média 5 em relacdo
aos niveis de 1990) no transcurso do primeiro periodo de compromisso de 2008 a 2012).
Ainda ndo foram estabelecidas as metas de reducdo de emissdes apds 2012 (artigo 31 do
Protocolo de Quioto).

As nacdes em desenvolvimento ndo estdo no Anexo 2 e por isso ndo sdo
obrigadas a reduzir seus niveis de poluicdo, devido ao fato de ndo possuirem niveis
alarmantes de emissdo de "GEE’s". Entretanto, as reducbes obtidas nessas nacoes
poderao ser utilizadas pelos paises desenvolvidos para que consigam esses cumprir suas
metas (artigo 12).

Segundo o artigo 12 do Protocolo de Quioto, surgem os Mecanismos de
Desenvolvimento Limpo. Assim, a redugdo de uma unidade de "GEE’s" em decorréncia
de projetos de "MDL" ou “sequestrado” da atmosfera voluntariamente por uma empresa
de um pais em desenvolvimento, podera ser negociada no mercado mundial de carbono,
com as nagdes desenvolvidas ou com as empresas dos paises do Anexo 2, para que
cumpram suas metas de reducdo de "GEE’s". O mercado mundial de carbono propicia
aos paises que nao estdo no Anexo 2 desenvolvimento sustentavel.

Assim, o "MDL" permite a comercializacdo dos chamados “Créditos de
Carbonos”, ou seja, as unidades de reducdo de emissdo de "GEE’s" obtidas com os

projetos de "MDL". As unidades de reducdo reduzida de "GEE’s" sdo emitidas pelo

Conselho Executivo do MDL, 6rgéo ligado a ONU.
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“Um crédito de carbono significa que uma tonelada de CO2 ou equivalente
deixou de ser emitida, o que minimiza o efeito estufa. Segundo o Banco Mundial, o
mercado de carbono movimentou 25 bilhoes de délares no mundo em 2006,

O Conselho Executivo do "MDL" é um 6rgdo da Convencao-quadro das
NacBes Unidas que supervisiona o funcionamento do "MDL". E formado por membros
dos paises que assinaram o Protocolo de Quioto e relaciona as Entidades Operacionais
Designadas e emite os certificados para 0s proejtos que cumprem todas as etapas

previstas para o desenvolvimento do "MDL"*,
3. 0 "MDL": Modo de Funcionamento no Brasil e no Mundo

A grande inovacdo do Protocolo de Quioto € a elaboracdo dos Mecanismos
de Flexibilizacdo, dentre eles 0 Mecanismo de Desenvolvimento Limpo ("MDL"). O
"MDL" permite aos paises do Anexo 2 adquirir Créditos de Carbono dos paises em
desenvolvimento, para atingirem suas metas de reducédo de "GEE’s".

Deve-se lembrar que o "MDL" é um método subsidiario para a obtencdo das
metas, de modo que é preciso haver politicas publicas das nacBes industrializadas
destinadas a diminuir a emissdo de gases, indo além dos Mecanismos de Flexibilizacao.

A negociacdo dos Créditos de Carbono atingiu o valor de 25 bilhdes de
dolares em 2006' no mundo, sendo que o investimento nos projetos de "MDL"
quadruplicou no mesmo ano, alcancando a cifra de 4 bilhdes de euros®’.

A India, a titulo de exemplo, utiliza o dinheiro auferido com as negociacdes
dos titulos para bombear o petréleo do subsolo com maior eficiéncia. Em contrapartida,
a Africa possui um ntimero infimo de projetos de "MDL" porque ndo possui industrias
pesadas, que podem reduzir suas emissoes.

O Banco Mundial (BIRD) possui 0 “Bio Carbon Fund”, que é uma parceria
publico-privada financiadora da reducdo de GEE’s, com intuito de levar o Mercado de
Carbono para as atividades agricolas e florestais. O fundo apoia projetos de restauracdo
de ecossistemas que conservam (sequestram) carbono em florestas e em ecossistemas
agropecuarios. Incentiva o reflorestamento, além de ter a intencdo de angariar recursos
para o correto manejo agricola nos paises em desenvolvimento. Lembre-se que o

1% salani, Fabiola; www.valeverde.com.br; acessado em 07/08/2007

15 \www.bmf.com.br; 30/08/2007

16 Reuters; www.valeverde.com.br; acessado em 07/08/2007.

7 States News Service; em www.valverde.com.br/carbonobrasil; acessado em 07/08/2007
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desmatametno é responsavel por 20% das emissdes anuais de "GEE’s™®. Assim, o
investimento em tecnologias eficientes na reducdo das emissdes de "GEE’s" podem ser
acOes utilizadas pelos paises e instituicoes.

O “Bio Carbon fund” trabalha com beneficios sociais e econdmicos do uso
do solo, com énfase na reducdo da pobreza das comunidades rurais ao redor do mundo,
principalmente em paises em desenvolvimento ou com economias em transicao.

O Brasil, ainda que de forma incipiente, participa da “Chicago Climate
Exchange” (CCX) que é a principal bolsa de carbono do mundo, que negociou 3,712
milhGes de toneladas de CO2, com o preco de 4 dolares a tonelada. O volume negociado
pelo Brasil foi de aproximadamente 1 bilh&o de toneladas™.

Aqui existe um Mercado Brasileiro de Reducdes de Emissdes (MBRE). E
uma iniciativa conjunta da Bolsa de S&o Paulo, a BM&F, e do Ministério do
Desenvolvimento, Inddstria e Comércio Exterior (MDIC), com o objetivo de criar no
Brasil um mercado ativo para os créditos de carbono.

A parceria ja criou um Banco de Projetos BM&F, que acolhe as “intencGes
de projetos”, divulgando-os internacionalmente. Implantou-se, em agosto de 2007, um
sistema de leildes de créditos de carbono, agendados via internet pela BM&F para os
participantes do mercado de carbono, propiciando um negécio seguro e competitivo?.

O site da Bolsa descreve as etapas para que um projeto de "MDL" seja
acolhido pela ONU, através do Conselho Executivo de "MDL". Apos a autorizagéo, ha
a liberacdo dos Certificados de Emissdes Reduzidas ("CER’s"), comercializiveis no
mundo todo.

Inicialmente, deve-se frisar que os projetos sdo de iniciativa voluntaria. O
proponente estabelece as linhas de base, mediante a devida comprovacéo de que, com a
instalacdo do projeto, as emissdes antropogénicas de "GEE’s" serdo menores do que as
que ocorreriam sem a existéncia do projeto. H& um documento base, 0 Documento de
Concepcdo de Projeto (DCP), para auxiliar os interessados nos projetos, que é emitida
pelo Conselho Executivo do "MDL". Esse 6rgdo é o responsavel pela analise
institucional.

Apds as linhas de base, deve o proponente contratar uma empresa
independente especializada no tema, a chamada Entidade Operacional Designada

8 1dem.
19 \www.bmf.com.br; acessado em 20/07/2007.
2 1dem..
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("EOD™), reconhecida pelo Conselho Executivo, que vai revisar o documento e analisar
0s impactos sécio-ambientais do projeto.

A seguir, o projeto deve ser aprovado no pais hospedeiro pela Autoridade
Nacional Designada ("AND"), que é a aceitagdo do "MDL" pelo governo local. No
Brasil, a "AND" representa-se pela Comissdo Interministerial de Mudanga Global do
Clima ("CIMGM"), 6rgdo do Governo Federal, responsavel pela verificacdo das
reducbes de "GEE’s" e da promoc¢do do desenvolvimento sustentavel. A "CIMGM" é
composta por representantes e funcionarios da Casa Civil da Presidéncia da Republica e
pelos Ministérios da Ciéncia e Tecnologia; Relacbes Exteriores; Agricultura, Pecuéria e
Abastecimento; Transportes; Minas e Energia; Planejamento, Orcamento e Gestdo;
Meio Ambiente; Desenvolvimento, Indastria e Comércio Exterior; Cidades e Fazenda.

O projeto sera enviado para registro pelo Conselho Executivo. Registrado, o
projeto é monitorado mediante o envio de relatorios anuais para a "EOD".

Apbs a verificacdo da "EOD", a certificacdo é dada por escrito. Nela
constara que o projeto atingiu as reducdes de emissdo de "GEE’s" em um determinado
periodo de tempo. Em posse da certificacdo, é possivel requerer ao Comité Executivo a
confeccdo das "CRE’s" concernentes a quantidade reduzida e/ou removida.

Ressalte-se que a "Finep" (Financiadora de Estudos e Pesquisas do Governo
Federal), empresa publica vinculada ao Ministério da Ciéncia e Tecnologia, responsavel
por financiar a inovagdo e pesquisa cientifica no Brasil, tem um Programa de Apoio a
Projetos de "MDL" ("Pr6-MDL").

O "Pr6-MDL" possui financiamentos reembolsaveis e ndo-reeembolsaveis
para o desenvolvimento de projetos geradores de créditos de carbono. Os
financiamentos reembolsaveis sdo para projetos com valor minimo de 500 mil reais, em
que a "Finep" participara com até 50% do valor total e pode reduzir as taxas de juros em
até 10 pontos porcentuais. O pagamento é feito em até 120 meses, incluindo caréncia de
até 36 meses. Ja o financiamento nao-reembolsavel pode ser solicitado para projetos de
parcerias entre empresas de medio e grande porte e de Instituicbes Cientificas e

Tecnologicas ("ICT’s"), com valor minimo de 300 mil reais e prazo de execucdo de até

dois anos. A empresa demandante devera apontar uma contrapartida minima de 50% do
valor total do projeto. A Contrapartida podera ser objeto de financiamento reembolsavel

pela "Finep"?.

2 Domingos, Sabrina; in: carbonobrasil; www.tvcultura.com.br; acessado em 07/08/2007.
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Desse modo, analisado o procedimento de elaboragdo do "MDL", passa-se
ao estudo da natureza juridica dos Certificados de Emissdo Reduzida ("CER’s").

4. Natureza Juridica do "CER’s"

Os créditos de carbono, emitidos em favor das pessoas juridica ou fisica que
elaboraram projetos de "MDL" e diminuiram a emissdo de "GEE’s", sdo direitos
atribuidos aos autores.

Os direitos atribuidos aos autores podem ser considerados bens. “Bem é
toda utilidade fisica ou ideal, que seja objeto de um direito subjetivo™®. Os bens tém
valor econémico e podem servir de objeto a uma relacédo juridica, objeto de um direito
subjetivo, enquanto faculdade de agir do sujeito. Desse modo, a todo direito subjetivo
corresponderd um determinado bem juridico.

Os créditos de carbono podem ser considerados como bens incorpéreos, que
sdo o0s abstratos de visualizacdo ideal. Sdo produtos da vontade do Direito, tendo
somente atuacdo juridica; diferente dos bens corpdreos de existéncia material.

Por possuirem valor econdmico e serem passiveis de negociacdo, poderiam
aproximar-se dos titulos de crédito.

“Titulos de Credito sdo documentos necessarios para 0 exercicio do direito
literal e autdnomo nele mencionado™. S&o caracteristicas essenciais dos titulos de
credito a cartularidade, a literalidade e a autonomia.

Cartularidade é o fato de o titulo se materializar em um documento ou
papel, necessario para o exercicio do direito de crédito e sem o qual o titulo ndo pode
ser exigivel. A priori, parece que os créditos de carbono possuem esse atributo,
consubstanciados nos "CER’s".

A autonomia é a caracteristica que cada obrigacdo que derive do titulo é
auténoma em relagéo as demais. As "CER’s" possuem autonomia, pois seus possuidores
podem negocia-las, ndo restringidos pelas relac6es anteriores.

A literalidade abarca a idéia de que s6 o que esta escrito no titulo é que pode
ser exigido, ndo tutelando obrigacdes que estdo fora dele. “A circulagdo somente é
possivel quando o direito que Ihe € objeto esteja exatamente delimitado e definido, ou
melhor, circunscrito, relativamente ao conjunto das relacGes econémicas existentes

*2 Gagliano e Pamplona, Pablo Stolze e Rodolfo; Novo Curso de Direito Civil; v. 1; 62 ed.; Ed. Saraiva:
S&o Paulo, 2005; p.278.
2 Requio, Rubens; Curso de Direito Comercial; v. 2; 25% ed.; Ed. Saraiva: S&o Paulo, 2007; p. 371.
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entre os sujeitos originarios. E justamente essa delimitacio que se obtém recorrendo-se
a literalidade®*,

E justamente a literalidade que impede classificar os "CER’s" como titulos
de credito, uma vez que 0s mesmos sdo produtos da relacdo toneladas de CO2 deixada
de ser emitida/preco tonelada, e essa operagdo segue por varias etapas para ser
quantificada, envolvendo operacdes complexas. Esse valor pode véarias conforme o
mercado.

Assim, falta as "CER’s" a literalidade, o que obsta a sua qualificacdo como
um titulo de credito.

Melhor seria enquadra-los na categoria genérica de valores mobiliarios.
“Valores Mobiliarios sdo instrumentos de capitacdo de recursos para o financiamento da
empresa, explorada pelo emitente, e representam para o adquirente ou subscritor uma
alternativa de investimento”?®,

Desse modo, os titulos de crédito representam sempre uma relacdo de
crédito e sdo titulos executivos extra-judiciais (Art. 585, inciso I, do Codigo de Processo
Civil — Lei 5869, de 11 de janeiro de 1973).

Enquanto valores mobiliarios (género), poderiam ser também derivativos
(espécie), por serem ativos financeiros derivados do ativo que Ihe s serve de referéncia,
de modo que o valor das negociagdes depende do comportamento futuro de outros
mercados, inclusive o de ac¢des e juros.

“Manifestamos nossa predilecdo pela classificacdo dos “Créditos de
Carbono”, concebidos mediante a entrega das Reducbes Certificadas de Emissoes
("RCE’s"), como ativos intangiveis puros, uma vez, a nosso ver, a sua natureza, bem
como o seu valor, ndo derivam de qualquer outro ativo no qual estejam vinculados™?.

O Projeto de Lei n° 3.552/04 confere aos créditos de carbono natureza de
valores mobiliarios. Como ja sdo negociados na Bolsa de Chicago, na Bolsa de Valores
do Rio de Janeiro ("BVRJ") e na Bolsa de Mercadorias e Futuros ("BM&F"), poderiam
ser considerados “commaodities”, conforme orienta o autor, isto €, seriam derivativos

cuja formagéo do preco deriva dos mercados a vista. Natrielli Almeida assevera que, da

24 Ascarelli, Talio; Teoria Geral dos Titulos de Crédito; Traduc&o de Benedicto Giacobibini. Ed. Mizuno:
Campinas, Sdo Paulo, 2003; p. 65.

%5 Coelho, Féabio Ulhoa; Curso de Direito Comercial; v. 2; 72 ed.; Ed. Saraiva: Sdo Paulo, 2004; p.136.

%6 Almeida, Hugo Netto Natrielli; Créditos de Carbono. Natureza Juridica e Tratamento tributario;
www.jusnavegandi.com.br; acessado em 07/08/2007.
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natureza juridica de ativos financeiros, decorre a gravacdo aos "CRE’s" dos seguintes
tributos: "IRPJ/CSLL"; "PIS/COFINS"; "IOF"; "ISS".

O que realmente pode-se afirmar sobre a natureza juridica dos créditos de
carbono é que sdo papéis negociaveis em bolsa. Isso é certo, levando-se em conta o
carater preliminar do assunto.

5. Consideracdes Finais

Pode-se concluir do exposto que o Mercado de Carbono e os Mecanismos
de Desenvolvimento Limpo terdo campo de destaque. O ultimo relatorio Geral de
Mudangas Climaticas ("IPCC™) publicado pela ONU, indicou indices alarmantes de
emissao de "GEE’s" que agravam o efeito estuda.

Assim, em virtude da importancia que o Mercado de Carbono pode assumir,
devido aos vultosos aportes de capital que podem ser originados, é preciso que se
elabore e adote uma regulamentacdo adequada a dimensdo de que o referido mercado
possa alcancar, principalmente no Brasil, considerado a segunda maior reserva potencial
de projetos de "MDL", e que ainda ndo possui estudos e analises necessarias ao
tamanho, a importancia e a riqueza do tema.

Esses vultosos valores devem ter uma destina¢do social, que é requisito
intrinseco para a validagdo dos projetos. Essa destinagdo pode ser representada pela
destinagdo de aplicacdo de subsidios financeiros para programas de capacitacao
profissional, para a preservacdo das Reservas Legais, para o reflorestamento, para o
correto manejo do solo com intuito de diminuir o a incidéncia de queimadas e, até
mesmo, para contribuir com o respeito a legislacdo trabalhista e ao funcionamento das
novas tecnologias "limpas".

O estudo da natureza juridica dos "CER’s" é primordial para que se
estabelecam diretrizes de sua circulacéo e para a correta incidéncia fiscal e tributéria.
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